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Resumen

El objetivo principal del presente trabajo de investigacion se centra en determinar
la evolucidon del precio del oro y su relacién con el rendimiento de la bolsa de
valores de Lima, periodo 2017 - 2021, la investigacion es muy importante para las
empresas del sector minero del Perd, y para el gobierno, dado que les servira para
el desarrollo de politicas publicas, que generen un mayor crecimiento del sector
minero. La investigacion presenta una introduccion dedicada a la contextura del
tema de investigacion a desarrollar, a través de la presentacion un marco teérico,
en el cual se expone teorias y conceptos, cuyo delineamiento han orientado la
investigacion. El presente estudio, se ha realizado con el levantamiento de
informacion secundaria a través de la aplicacion de un cuestionario, de otro lado,
para la comprobacion de las hipdtesis se ha utilizado la correlacion de Pearson,

dado los objetivos planteados en la investigacion.

Palabras clave: Exportacion de oro, Produccién de oro, Rentabilidad de la BVL.
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Abstract

The main objective of this research work is focused on determining how the
evolution of the price of gold and its relationship with the performance of the Lima
stock market, period 2017 - 2021, the research is very important for companies in
the mining sector of Peru, and for the government, since it will serve them for the
development of public policies that generate greater growth in the mining sector.
The research presents an introduction dedicated to the contextualization of the
research topic to be developed, through the presentation of a theoretical framework,
in which theories and concepts are exposed, the outlines of which have guided the
research. The present study has been carried out with the collection of secondary
information through the application of a questionnaire, on the other hand, for the
verification of the hypotheses, the Pearson correlation has been used, given the

objectives set in the research.

Keywords: Gold export, gold production, BVL profitability.
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Introduccioén

El presente trabajo de investigacion tiene como titulo “La evolucion del precio del oroy
su relacién con el rendimiento de la Bolsa de Valores de Lima, periodo 2017 - 20217, el
problema principal analizado en la investigacion responde a la siguiente pregunta de
investigacion ¢Como se relaciona la evolucion del precio del oro con el nivel de
rentabilidad de la BVL del Peru, periodo 2017 - 2021?, Asi mismo, el objetivo principal
es determinar como se relaciona la evolucion del precio del oro con el nivel de

rentabilidad de la BVL del Per0, periodo 2017 — 2021.

La presente investigacion estd estructurada en cinco capitulos: Planteamiento del
Problema, Marco Tedrico, Hipoétesis y variables, Metodologia de la investigacion,
Discusién de Resultados, terminando con las Conclusiones y Recomendaciones,
acompafada de una amplia fuente bibliografica la misma que sustenta el desarrollo de

esta investigacion; asi como los apéndices respectivos.

Capitulo I: Planteamiento del Problema, en este punto abarca la metodologia empleada
para el desarrollo de la tesis; incluyendo la descripcion de la realidad problematica,
delimitaciones, problemas, objetivos, justificacion e importancia del trabajo,

limitaciones; terminando con la viabilidad del estudio.

Capitulo I1: Marco Tedrico, abarca desde los antecedentes, marco legal, marco tedrico

con sus respectivas conceptualizaciones relacionadas con el rendimiento de la BVL y el
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nivel de exportacion de oro, es necesario precisar que el material procedente de
investigaciones previas, quienes con sus aportes han enriquecido la investigacion;
ademas las variables son de interés, permitiendo clasificar desde el punto de vista teérico

conceptual a cada una de ellas, culminando con la formulacién de las hipotesis.

Capitulo 111: Metodologia de la investigacion, comprende desde el tipo, nivel, método,
disefio; asi como la informacion secundaria obtenida a través de las paginas web de los
organismos publicos, asi mismo, es una investigacion béasica o pura y relacional; de

disefio no experimental y longitudinal.

Capitulo IV: Discusion de Resultados, se trabajo con la informacion primaria; con los
cuales se realizaron la parte estadistica y grafica; ademas se interpretaron los resultados

obtenidos, facilitando una mayor comprension.

Capitulo V: Comprobacion de hipotesis, para lo cual se utilizo el coeficiente de
correlacion de Pearson, con la finalidad de verificar las hipdtesis de la presente
investigacion, asi mismo, se ha utilizado la escala ratio, dada la naturaleza de las variables
estudiadas, de otro lado, se analizo la parte tedrico conceptual y normatividad existente
relacionada con los constructos, las conclusiones se realizaron de acuerdo a la
formulacién de las hipdtesis y en cuanto a las recomendaciones se puede apreciar que

son viables y précticas.
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CAPITULOI

PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

1.1. Descripcion del Problema

Las exportaciones tradicionales tienen una gran importancia en la generacion de
recursos para la economia peruana, tal es asi, que el rubro de minerales, tales como,
cobre, plata, oro, zinc, entre otros, son fuentes generadoras de importantes recursos
para el pais, por ejemplo, el oro a febrero del 2021 ha tenido una produccion de 6.9
TMF (tonelada métrica fina), inferior en 25.8% respecto al mismo periodo del afio
anterior, asi mismo, en el todo el afio 2020 se ha producido 169.826 TMF de oro.

De otro lado, las principales empresas mineras que extraen oro en el Perd, lo
constituyen Yanacocha con el 8.8% entre los meses de enero y febrero del 2021,
seguido de Poderosa, la cual representa el 8.6% y Retamas con el 7,8% de
produccion de oro, seguido de Ares, Horizonte, La Arena, Shahuindo, Antapaccay,

entre otras.
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Respecto al valor de las exportaciones al mes de enero del presenta afio, se tiene en
primer lugar el cobre con 1,280 millones de US$, seguido del oro con 725 millones
de US$, en consecuencia el oro es el segundo mineral en importancia de total de
exportaciones mineras metalicas, cabe destacar que el 58.7% lo constituye la minera
metalica, en relacion al precio de los principales metales, podemos indicar que el
cobre tiene una valor a febrero del afio en curso de 383.75 cUS$/Ib), mientras que el
oro tiene un valor de 1.814.01 US$/ozt), el principal importador de oro lo constituye
India con el 30.3% al mes de enero del afio 2021, seguido de Canada con el 32.6%.
Al aflo 2020, se puede apreciar que el Producto Bruto Interno — PBI ha decrecido en
un 13.54%, respecto al afio anterior, esto debido principalmente a una caida en las

exportaciones de los minerales del orden de 8.57% respecto al 2019.

En relacion a la Bolsa de valores de Lima- BVL, podemos indicar que es afectada
principalmente por el comportamiento del sector minero, dado que los activos
financieros principalmente en la bolsa son de este sector, en ese sentido, el indice
minero al afio 2019 llegd a ser de 304.66, mientras que para el afio 2020 fue de
389.95, experimentando un incremento anual del 28%, del total de la valorizacion

de mercado el sector minero representa el 45.4% de capitalizacion bursatil.

Finalmente, es necesario precisar que el sector minero se encuentra intimamente
ligado al comportamiento de la Bolsa de valores de Lima, en consecuencia, €s
necesario analizar cuél es la relacion entre la evolucién del precio del oro en el

mercado internacional y la rentabilidad de la BVL para el periodo 2017 - 2021.
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1.2. Delimitaciones de la investigacion

1.2.1.

1.2.2.

1.2.3.

Delimitacion espacial

El estudio se desarrollara dentro del ambito del Per( y se analizar la relacion
entre la evolucion del precio del oro y la rentabilidad de la BVL, lo cual tiene

un impacto importante en el dinamismo de la economia.

Delimitacion temporal

El estudio tendra una duracion de cuatro meses en promedio, y su horizonte
temporal se circunscribe a un periodo de tiempo definido entre los afios 2017

al 2021.

Delimitacion conceptual

El estudio tiene como propdsito principal analizar la relacion que existe entre
la evolucion del precio del oro, el cual se fija en los mercados internacionales
al ser un commoditie y la rentabilidad de la Bolsa de Valores de Lima,

medida a través del indice general de la BVL.
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1.3. Formulacion del problema

1.3.1. Problema general

¢Cémo se relaciona la evolucion del precio del oro con el nivel de

rentabilidad de la BVL del Peru, periodo 2017 -2021?

1.3.2. Problemas especificos

a) ¢Como se relaciona la inversién privada en mineria con el nivel crecimiento

de la economia del Peru, periodo 2017 -2021?

b) ¢Como se relaciona la inversion privada en mineria con la rentabilidad de la

BVL del Peru, periodo 2017 -2021?

c) ¢Como se relaciona la inversiéon privada en mineria con el volumen de

exportacién de oro del Per(, periodo 2017 -2021?

1.4. Objetivos de la investigacion

1.4.1. Objetivo general

Determinar como se relaciona la evolucién del precio del oro con el nivel de

rentabilidad de la BVL del Per(, periodo 2017 -2021.
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1.4.2. Objetivos especificos

a) Analizar como se relaciona la inversion privada en mineria con el nivel

crecimiento de la economia del Peru, periodo 2017 -2021.

b) Determinar cdmo se relaciona la inversion privada en mineria con la

rentabilidad de la BVL del Peru, periodo 2017 -2021.

c) Determinar como se relaciona la inversion privada en mineria con el

volumen de exportacion de oro del Peru, periodo 2017 -2021.

1.5. Justificacion e importancia de la investigacion

1.5.1. Justificacion e importancia

La investigacion se justifica por su:

Relevancia empresarial

Al ser el Per( un pais minero y el crecimiento de la economia, asi como el
comportamiento de la Bolsa de Valores de Lima dependen de este sector, es
necesario investigar como se relacionan estas variables a fin de que los
actores de la economia, en particular los inversionistas privados nacionales y
extranjeros y el propio gobierno puedan implementar medidas en materia de

politica econdmica.
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Relevancia Académica

Los resultados estan orientados a validar el conocimiento existente,
relacionado con el impacto del precio del oro con el crecimiento de la
economia, asi como el rendimiento de la Bolsa de Valores de Lima, asi
mismo puede servir de referencia para proximas investigaciones relacionadas
con el tema.

Asi mismo, los resultados contribuiran con el acervo existente sobre los

temas a tratar, lo cual enriquecera la informacion existente.

Relevancia Practica

Los resultados tienen una aplicacion préactica, en el sentido que, para los
inversionistas extranjeros, les ayudara a tomar decisiones en materia de
inversion en el sector, de otro lado, también contribuird a la formacion de

portafolios de activos financieros.

También contribuira con el sector publico en el sentido que este dado los
resultados podra disefiar politicas publicas tendientes a promover la inversién
extranjera o el uso alternativo de la exportacién a través de iniciativas

privadas para el desarrollo de industrias conexas con el uso del oro.
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1.6. Alcances y limitaciones de la investigacion

1.6.1. Alcances

Social

Los resultados, dada la naturaleza de la actividad minera contribuiran a
financiar proyectos sociales viables para los sectores méas vulnerables de la
economia a través del canon minero, sobre la base de una politica de
optimizacion de recursos y correcta seleccion de inversiones tendientes a
mejorar la calidad de vida de los pobladores de la zona de influencia. En ese

sentido, el radio de accidn del sector en estudio es amplio.

Econdmico

Los resultados también contribuiran a mejorar los ingresos del pais a través
de la captacion de impuestos directos e indirectos, asi mismo, la actividad
generard fuentes de trabajo y el desarrollo de esta actividad también
contribuira a impulsar actividades conexas derivada de la actividad minera,

que requiere esta para su normal funcionamiento.

En resumen, la actividad minera tiene efectos multiplicadores que favorecen

la actividad econdmica y social del pais.
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1.6.2. Limitaciones

La limitacién mas relevante, se deriva de la obtencion parcial de las series de
tiempo que se requieren, en materia de temporalidad a fin de poder usar
correctamente las técnicas estadisticas.

Es necesario precisar, que la informacién requerida es de tipo secundaria y

se obtendra de las paginas web de las instituciones publicas del pais.
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CAPITULO I

MARCO TEORICO

2.1. Antecedentes del estudio

2.1.1. Antecedentes Internacionales

Guzman R. y Venancio H. (2014), en el trabajo titulado “El retorno de la
inversion: el mercado de los metales preciosos versus la bolsa de valores y la

dindmica entre los mercados en México 2001 - 2013.

Conclusion:

El objetivo del trabajo de investigacion es analizar el mercado accionario y
al mercado de los metales preciosos (oro y plata) por fase del ciclo econémico
en México. Tanto el mercado de metales preciosos como el bursatil se

comportan de manera similar a la trayectoria de la economia en cada etapa
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del ciclo. Cuando la tasa de inflacién se acelera por consecuencia de una
mayor actividad econdémica (pérdida de poder de compra), los precios de los
metales y del indice de la bolsa aumentan como respuesta a la mayor tasa
inflacionaria. En otras palabras, cuando se acelera la actividad econémica, la
inflacion aumenta como resultado de la escasez por el lado de la oferta de la
economia, en consecuencia, los agentes econdémicos al percibir pérdida de
poder de compra del dinero, estos refugian su dinero invirtiendo en oro, plata

y en el mercado accionario.

Por su parte en la etapa de expansion, cuando la actividad econémica crece a
un menor ritmo, la inflacion disminuye y por consecuencia menor en el

rendimiento oro, plata y mercado accionario.

2.1.2. Antecedentes Nacionales

Prado, C. (2019), en su tesis titulada “Volatilidad del precio de los
commdities mineros en el indice general de la Bolsa de Valores de Lima

2007-2017” Universidad Tecnologica del Peru.

Conclusion:

La investigacion tuvo como objetivo principal medir el impacto que tiene los
precios de los distintos commodities mineros que exporta el Pert en el indice
general de la Bolsa de Valores de Lima, dicho indice es que representa a la

Bolsa de Valores de Lima, la cual evidenciara el problema de la tesis, que es
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el riesgo de invertir en el mercado de capitales que esta en funcidn de aquellos
commodities mineros. Para resolver el presente trabajo se definid como
variable independiente la volatilidad de los distintos minerales como es el oro,
plata, cobre, zinc, estafio y plomo, por el otro lado estéa la variable dependiente
que serda el indice bursatil ya mencionado. Para dichas variables que obtuve
data historia del Banco Central de Reserva del Peru durante un intervalo de
tiempo de 10 afios, para luego correlacionar en un método econométrico
Illamado minimos cuadrados ordinarios. En conclusién, después de haber
realizado el andlisis de resultados se presenta que la volatilidad del precio de
los commodities mineros impacta positivamente en la rentabilidad del indice
general, esto se debe a que la mayoria de las empresas que conforman el indice
son del sector minero y sus utilidades dependen del precio internacional del

precio de los minerales.

2.2. BASES TEORICAS

2.2.1. LaBolsaenelPera
La Bolsa de Valores de Lima tiene antecedentes en el Tribunal del Consulado
que fue en el siglo X1X el mas alto tribunal de comercio y desempefi6 un papel
decisivo en el nacimiento de la Bolsa de Comercio de la Capital. Las medidas
liberales de Ramon Castilla llevaron a la instalacion de la Bolsa de Comercio
de Lima el 31 de diciembre de 1860. Desde sus origenes la Bolsa tuvo como
uno de sus principales gestores al Estado Peruano, al lado de los comerciantes
mas representativos de la época. Si bien en las tres décadas iniciales la Bolsa

no llegd a negociar acciones de ningun tipo, a través de la Comision de
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Cotizacion logro registrar las cotizaciones nominales de las principales plazas
comerciales. Durante estos primeros tiempos la crisis inflacionaria, que el Peru

soporto entre los afios 1872 y 1880, contribuy6 al opacamiento del mercado.

La Bolsa resurgié vigorosamente impulsada por el presidente Nicolas de
Piérola con el nombre de Bolsa Comercial de Lima en 1898. Se aprobo el
reglamento que creaba la Camara Sindical compuesta por tres comerciantes y

tres Agentes de Cambio.

En la Bolsa Comercial de Lima reorganizada se negociaron acciones, bonos y
cédulas, destacando las de Bancos y Aseguradoras y la deuda peruana. La
cotizacion de valores fue la actividad primordial tanto por parte de la Camara
Sindical como de la Comisién del Interior. La incertidumbre y enorme
fluctuacion de los valores entre 1929 y 1932 asi como los cambios durante y
después de la Segunda Guerra Mundial; indujeron a nuevos cambios
institucionales. Las reformas iniciadas en 1945 desembocaron en la creacion
de la nueva Bolsa de Comercio de Lima en 1951. El primer centenario de su
fundacion fue celebrado en 1960. En 1971, las condiciones estaban maduras
para la fundacion de la actual Bolsa de Valores de Lima. Desde entonces y
durante todo el siglo XXI se han dado saltos importantes hasta llegar al actual
sistema electronico de negociacién y al moderno CAVALI, entre otros
servicios de informacion; asimismo, mediante Asamblea General
Extraordinaria de Asociados, de 19 de noviembre de 2002, se acordo la
transformacion de la Bolsa de Valores de Lima a sociedad andnima, a partir

del 01 de enero de 2003. A finales de los afios 90, la Bolsa firma un convenio
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con el NASDAQ para poder cotizar algunas de las empresas de ese mercado

como es el caso de Yahoo, Amazon, etc.

Tipos de indices en la Bolsa en el Peru

Los indices mas importantes del mercado de valores peruano son: IGBVL -
indice General de la Bolsa de Valores de Lima: compuesto por las acciones
mas liquidas y de mayor capitalizacién (aproximadamente 38 acciones), en las

gue se incluyen también a empresas extranjeras.

ISBVL - indice Selectivo de la Bolsa de Valores de Lima: corresponde a las

15 acciones mas negociadas del IGBVL.

Peru 15: creado en el afio 2001, y compuesto por las 15 empresas nacionales
(ya que los otros dos indices incorporan a empresas extranjeras como Yahoo)
que son de mayor liquidez y capitalizacion. EIl objetivo de su creacién es la

negociacion futura de derivados financieros.

Indice Nacional de Capitalizacion (INCA): estd compuesto por las 20
acciones mas liquidas, y el peso otorgado depende de la capitalizacion de las

mismas.
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2.2.3. Qué esun indice

Qué es un indice Un indice bursatil es un parametro que tiene por objeto medir
la evolucion de un determinado mercado. En la economia se trabaja con
muchos indices. EI mas conocido es el indice de Precios al Consumo o IPC
cuyo objetivo principal es medir la evolucion de los precios en un determinado
pais a fin de cuantificar la pérdida de poder adquisitivo que tienen los
consumidores por el aumento de los precios. Lo mas importante en un indice
de este tipo es su variacion porcentual. Si el IPC sube un 3% significa que los
precios de los bienes han subido en promedio ese porcentaje. Creacion de un
indice: para la construccion del IPC, en primer lugar, es necesario determinar
la canasta familiar. Esta simboliza el conjunto de bienes que consume una
familia en un periodo determinado (generalmente se utiliza el periodo de un
mes). Una familia normalmente consume muchos bienes en un mes. Por
ejemplo: leche, pollo, teléfono, entradas de cine, DVDs y también puede
consumir o adquirir cosas mas atipicas como una alfombra o un florero. Aqui
surge la siguiente pregunta, ¢qué bienes de los que consume una familia son
verdaderamente representativos? Muchos de los bienes que consumen son
necesarios (leche, arroz, transporte...) y otros mas superfluos (DVD,
florero...). Si se diese una subida de precios, indudablemente lo primero que
la familia evitara consumir seran los bienes mas innecesarios, ya que las
personas no pueden dejar de comer o de transportarse. Después de realizar este
analisis, es posible afirmar que si suben los precios de los bienes superfluos no
necesariamente repercutird en una pérdida de poder adquisitivo, mientras que

una suba en los precios de los bienes necesarios si podria afectar el poder
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adquisitivo de la gente. Por esta razén el IPC se calcula sobre una canasta que
tiene unos determinados bienes representativos. Para crear un indice bursatil
se tiene que proceder de la misma forma. En un mercado existen numerosas
empresas que cotizan en bolsa, pero no todos los inversores compran acciones
de todas las empresas. Las empresas mas grandes son consideradas las mas
representativas porque al tener emitidas un mayor nimero de acciones,
también habra mas inversores tanto institucionales como personas naturales
que adquieran dichas acciones. Por tanto, una subida o bajada de la cotizacion
de dichas empresas tiene un mayor impacto en la riqueza de los accionistas o
en el valor global de un mercado que si las acciones de una empresa pequefa

suben o bajan.

En definitiva, al igual que para el caso del IPC debia formarse una canasta,
para el caso de un indice bursatil tiene que elegirse una cartera de acciones que
tengan representatividad. Aspectos que definen la representatividad de las
acciones: en funcion del indice que se trate, para que las acciones de una
empresa se consideren representativas, deben destacarse o aventajar a las otras
en los siguientes rangos: Capitalizacion bursatil: se define como el valor global
de las acciones de una empresa que cotizan en bolsa. La sociedad puede tener
un determinado patrimonio (por ejemplo, US$ 10,000 millones) pero si sélo
tiene emitido en bolsa una parte de ese patrimonio (por ejemplo, US$ 2,000 de
los US$ 10,000 millones) solo el valor de las acciones emitidas sera
considerado para calcular la capitalizacion bursétil. EI calculo matematico
consiste en multiplicar el nimero de acciones emitidas en bolsa por el precio

de mercado.
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Capitalizacion Bursatil = N.° de acciones x Precio

Volumen de negociacion: es la cantidad de acciones que se negocian en un dia.
Al expresar el volumen como nimero de acciones y no como el valor de las
mismas, hay que considerar que algunas empresas tienen diferente base de
cotizacion. Por ejemplo, una accién puede estar cotizando en US$ 20 y otra en
US$ 100, y si el volumen de negociacion en unidades monetarias es el mismo
eso indica que la accién que cotiza en US$ 20 tiene que tener un volumen de

negociacion cinco veces mayor que la que cotiza en US$ 100.

Numero de accionistas: que una empresa tenga un alto volumen de
negociacion no necesariamente implica que las acciones se transen entre
muchas personas si éstas son inversores institucionales. Cuanto mayor
cantidad de accionistas tenga la empresa serad considerada mas representativa.
Diferencial medio entre precios de compra y venta: cuanto mas estrecho es
esta diferencial méas liquida es la accion y, en consecuencia, mas
representativa. La base de precio en la que cotice una accion es relevante para
este calculo. Por ejemplo: la diferencia entre el precio de venta y el precio de
compra es de 10 centavos, pero no es lo mismo si la accion esta cotizando en
US$ 20, que si cotiza en US$ 200. Para eliminar la distorsion que provoca el
precio, dicho diferencial puede calcularse en téerminos porcentuales respecto

al precio (suele ser el precio promedio o el precio de venta):
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Diferencia (%) = Pventa — Pcompra
Pventa

Frecuencia de negociacién: uno de los indicadores de la liquidez de un
instrumento financiero es la llamada frecuencia de negociacién, que es la
proporcidén de dias en los que se negocia un titulo respecto a todos los dias que
esta abierto el mercado. Si el mercado tiene al afio 252 dias de negociacion se

podria calcular de la siguiente forma:

Frecuencia = Dias negociados
252

Anélisis de las acciones

Para estudiar la conveniencia de invertir en un determinado valor es necesario
realizar un andlisis previo sobre la empresa en cuestion, evaluando sus
aspectos productivos, su situacion financiera, los resultados obtenidos, el
grado de competencia dentro del sector, asi como su comportamiento bursatil.
Existen dos métodos para analizar los valores bursatiles. Uno de ellos es el
Analisis Fundamental o Intrinseco, que se basa en la prediccion del
comportamiento futuro del valor en Bolsa a través del valor contable, del
entorno y de las perspectivas de la empresa en cuestion. Y el otro método es
el del Andlisis Técnico —al que nos referiremos en el préximo capitulo—, que
trata de predecir el comportamiento futuro de las acciones en funcion de la

actividad del mercado en si misma y su comportamiento en el pasado.
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2.2.4.1. Price Earning Ratio — PER
El ratio precio-beneficio, mide la relacion entre la cotizacion de la accion y el
beneficio obtenido por ella. Es un ratio facil de calcular que representa el
namero de veces que el beneficio por accion esta contenido en la cotizacion
del titulo. Otra forma de interpretacion seria el nimero de afios que tienen que
transcurrir para que un inversor recupere (a través de los beneficios) su

inversion (el precio de la accion).

Una vez obtenido el PER de una accion debe compararse con el de las
empresas del mismo sector y con el PER de otras empresas del mercado
nacional e internacional. Un PER 20 nos dird si la accion esta cara o barata en

comparacion con los PER de otros valores relacionados.

El PER tiene una serie de caracteristicas que limitan su utilizacion. Entre ellas
se destacan: Supone que los beneficios de la empresa se mantendran sin
variacion a lo largo del tiempo, cosa que es muy probable que no suceda. No
hay un reconocimiento explicito del crecimiento de los beneficios de la
empresa. A la hora de comparar con otras empresas se asume que tendran el
mismo comportamiento, cuando en realidad cada empresa tiene un

crecimiento, administracion y negocio diferente.

2.2.4.2. Valoracion en base a riesgo
En los ultimos afios se ha profundizado en el estudio de la valoracion teniendo

en cuenta un factor determinante, el riesgo. Fue en el afio 1990 cuando se
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concedio el premio Nobel a dos personajes relevantes en el mundo de las
finanzas. El primero fue Harry Markowitz quien aporté la llamada Teoria del
Portafoliol, y el segundo fue Willian Sharpe quien tomé como base los
estudios realizados por Markowitz y desarroll6 sus aplicaciones a la valoracion
de activos con lo que se conoce la Teoria de Valoracion de Activos de Capital2
(CAPM). El eje de todas esas aportaciones es el riesgo, una de las variables

mas importantes y mas dificiles de cuantificar.

El Riesgo Sistematico, o también llamado Riesgo de Mercado es el que afecta
a todo el mercado en su conjunto. Este riesgo no puede ser diversificado o
eliminado ya que afecta a todas las empresas independientemente del sector
donde se encuentre. Por ejemplo, que haya una recesion econémica €s un

factor de riesgo que afecta a todo el mercado en su conjunto.

El Riesgo No Sistematico o Riesgo Unico, es aquel que afecta a una empresa
en particular y que no esté relacionado con el mercado. Este riesgo puede ser
diversificado creando una cartera con activos que no estén perfectamente
correlacionados, es decir con activos que no estén sujetos a los mismos
factores de riesgos. Por ejemplo, si creo una cartera con dos empresas de
telefonia, es muy probable que no pueda reducir el riesgo Unico ya que dichas
empresas estan expuestas a los mismos factores de riesgo —como un cambio
en la tecnologia inalambrica—, independientemente de los factores que afectan

a la totalidad del mercado.
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La suma de ambos riesgos da como resultado el Riesgo Total:

Riesgo Total = Riesgo Sistematico + Riesgo No Sistematico Riesgo Total =

Riesgo de Mercado + Riesgo Unico

A medida que se afiaden activos a una cartera el riesgo de la misma comienza
a disminuir. Este beneficioso efecto se conoce como diversificacion. El riesgo
gue comienza a desaparecer en el proceso de diversificacion se conoce como
riesgo no sistematico. Sin embargo, como muestra la ilustracion, a medida que
se afladen activos a la cartera hay un riesgo remanente que no puede ser
diversificado (el riesgo sisteméatico). Diversos estudios académicos que
utilizan carteras de 12, 18 y hasta 30 acciones demuestran que se logra un 90%
de la diversificacion posible. Esto demuestra que no es necesario contar con
todas las acciones del mercado para lograr ese efecto de diversificacion
financiera. Es importante puntualizar, que esta clase de diversificacion esta
basada en la estadistica y busca disminuir el riesgo y aumentar la rentabilidad.
Sin embargo, la estadistica no recoge la quiebra de las empresas, 1o que
podemos denominar como riesgo de quiebra. Si una administradora de fondos
de pensiones, repartiese de forma equitativa su cartera en 12 acciones y una de
ellas quebrase se perderia un 8.33% del valor de la cartera, lo que resultaria en
una fuerte pérdida. Sin embargo, si la administradora invirtiese de forma
equitativa en 200 acciones la quiebra de una de las empresas supondria una
pérdida de tan solo 0.5%. Por dicho motivo, las instituciones realizan una
diversificacion del riesgo de quiebra formando carteras con un gran nimero

de titulos posibles.
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2.2.5. Anadlisis técnico de las acciones
El desarrollo de los mercados bursatiles en las Gltimas décadas ha promovido
cambios a partir de los cuales obtuvieron mayor liquidez y profundidad, con
un incremento tanto en la cantidad de inversores como en el nimero de
empresas que cotizan en ellos. En tal contexto es fundamental desarrollar
técnicas que permitan controlar y maximizar los beneficios que conllevan las
inversiones en bolsa. En funcion de estos cambios se puede afirmar que las
bases del Analisis Técnico son: 1. El mercado, que ofrece suficiente
informacién para poder predecir sus movimientos. 2. Los precios, que se
mueven por tendencias y pautas definidas 3. La historia, se puede presumir

que lo que ha sucedido en el pasado se repetira en el futuro.

2.2.5.1. Teoria de la Opinién Contraria del mercado
El principio de la Opinion Contraria se sustenta en el hecho de que cuando la
mayoria de las personas estdn de acuerdo en algo, generalmente estan
equivocados. A partir de esta afirmacion se debe identificar lo que la mayoria
estd haciendo y actuar luego en la direccidn opuesta. Parte del supuesto de que
el pequefio inversor siempre toma sus decisiones incorrectamente. Los
seguidores de esta teoria observan las operaciones que hacen los pequefios
inversores para hacer justo lo contrario. El decano de la Opinion Contraria,
Humphrey B. Neill, establecio los fundamentos a través de los cuales James
H. Sibbet cred el servicio Market Vane, el cual incluye las cifras de Consenso

Optimista del mercado en Estados Unidos. Estas cifras reflejan la opinion y el
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sentimiento sobre el mercado que tienen los profesionales en commodities
acerca de las tendencias bursatiles en un momento determinado. El proceso de
recopilacién de datos se realiza a través de encuestas semanales y esta dirigido
principalmente a los traders y analistas, de donde se obtiene informacion de
sus sentimientos sobre el mercado. Segun esta teoria a través del estudio de los
diferentes puntos de vista de los profesionales del mercado se puede aproximar

y pronosticar el comportamiento del mismo.

2.2.5.2.Andlisis técnico
El analisis técnico ignora la informacion fundamental y observa las
formaciones actuales de precios y el estado actual de los compradores y
vendedores. Los analistas técnicos mas radicales tratan de no estar en contacto
con el mercado para no contaminarse con las noticias y sentimientos de la
masa, ya que un supuesto fundamental es que toda la informacion esencial esta
casi siempre descontada en el mercado. Por ejemplo, si la bolsa baja porque
los dltimos datos de inflacion han sido altos, los analistas fundamentales
suponen gue dicha noticia se descuenta en el mercado de forma automatica y
si después de varios dias sigue bajando la bolsa ya no se debe a esa noticia sino

a otras variables que el mercado esta descontando.

Tendencias, definicion e importancia: las tendencias representan el
desplazamiento de los precios a través del tiempo, que, a pesar de algunas
fluctuaciones, siguen un patron comun y definido en el tiempo, ya sea alcista

0 bajista. Las lineas de tendencia se forman por la union de puntos continuos
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que pueden ser: Cuando los precios van subiendo se conforma una tendencia
alcista o bullish al ser la demanda de acciones mayor que la oferta. La linea de
tendencia se grafica a partir de los puntos mas bajos (pisos o valles) en los que
se van apoyando los precios a medida que éstos suben. Cuando los precios
bajan en forma sostenida, la oferta de acciones es mayor que la demanda
formando una tendencia bajista o bearish. La linea de tendencia se grafica
entonces por los puntos mas altos (altos o picos) en los que las cotizaciones de

los precios van topando a medida que éstos bajan.

Crecimiento econémico: los componentes del gasto

Segun Mankiw (2006), a los economistas y a los responsables de la politica
econdmica no sélo les interesa la produccion total de bienes y servicios de la
economia sino también la asignacion de esta produccion a distintos fines. La

contabilidad nacional divide el PIB en cuatro grandes categorias de gasto:

* El consumo (C)
« La inversion (1)
* Las compras del Estado (G)

* Las exportaciones netas (XN).

Por lo tanto, representando el PIB por medio del simbolo Y, Y =C+1+G +
XN. EI PIB es la suma del consumo, la inversion, las compras del Estado y las
exportaciones netas. Cada euro de PIB pertenece a una de estas categorias.

Esta ecuacion es una identidad, es decir, una ecuacion que debe cumplirse



38

debido a la forma en que se definen las variables. Se denomina identidad de la
contabilidad nacional. El consumo estd formado por los bienes y servicios
adquiridos por los hogares. Se divide en tres subcategorias: bienes no
duraderos, bienes duraderos y servicios. Los bienes no duraderos son los que
s6lo duran un tiempo, como los alimentos y la ropa. Los bienes duraderos son
los que duran mucho tiempo, como los automoviles y los televisores. Los
servicios comprenden el trabajo realizado para los consumidores por
individuos y empresas, como los cortes de pelo y las visitas a los médicos. La
inversion consiste en los bienes que se compran para utilizarlos en el futuro.
También se divide en tres subcategorias: inversion en bienes de equipo,
inversion en construccidn y variacion de las existencias. La inversion en bienes
de equipo es la compra de nueva planta y equipo por parte de las empresas. La
inversion en construccion es la compra de nuevas viviendas por parte de los
hogares y los caseros. La variacion de las existencias es el aumento de las
existencias de bienes de las empresas (si éstas estan disminuyendo, la variacion
de las existencias es negativa). Las compras del Estado son los bienes y
servicios que compran las administraciones publicas. Esta categoria
comprende conceptos como el equipo militar, las autopistas y los servicios que
prestan los empleados publicos. No comprende las transferencias realizadas a
individuos, como las pensiones y las prestaciones sociales. Como las
transferencias meramente reasignan la renta existente y no se realizan a cambio
de bienes y servicios, no forman parte del PIB. La Ultima categoria, las
exportaciones netas, tiene en cuenta el comercio con otros paises. Las
exportaciones netas son el valor de todos los bienes y servicios exportados a

otros paises menos el valor de todos los bienes y servicios importados de otros.
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Las exportaciones netas son positivas cuando el valor de nuestras
exportaciones es mayor que el valor de nuestras importaciones y negativas
cuando el valor de nuestras importaciones es mayor que el valor de nuestras
exportaciones. Las exportaciones netas representan el gasto neto realizado por
otros paises en nuestros bienes y servicios y proporcionan renta a los

productores interiores.

El papel de las exportaciones netas

Consideremos el gasto en bienes y servicios producidos en una economia. En
una economia cerrada, toda la produccion se vende en el propio pais y el gasto
se divide en tres componentes: consumo, inversion y compras del Estado. En
una economia abierta, parte de la produccion se vende en el propio pais y parte
se exporta para venderla en el extranjero. El gasto en bienes y servicios
producidos en una economia abierta, Y, puede dividirse en cuatro

componentes:

* Ci, consumo de bienes y servicios interiores
« li, inversion en bienes y servicios interiores
* Gi, compras de bienes y servicios por parte del Estado

» EX, exportaciones de bienes y servicios interiores.

La division del gasto en estos componentes se expresa en la identidad Y = Ci
+ 1i + Gi + EX. La suma de los tres primeros términos, Ci + li + Gi, es el gasto

del pais en bienes y servicios producidos en el pais. El cuarto, EX, es el gasto
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extranjero en bienes y servicios producidos en el pais. Unas simples
manipulaciones permitirdn que esta identidad nos resulte mas util. Obsérvese
que el gasto interior en todos los bienes y servicios es la suma del gasto interior
en bienes y servicios interiores y en bienes y servicios extranjeros. Por lo tanto,
el consumo total, C, es igual al consumo de bienes y servicios interiores, Ci,
mas el consumo de bienes y servicios extranjeros, Ce; la inversion total, I, es
igual a la inversién en bienes y servicios interiores, li, mas la inversion en
bienes y servicios extranjeros, le; y las compras totales del Estado, G, son
iguales a las compras de bienes y servicios interiores por parte del Estado, Gi,
mas las compras de bienes y servicios extranjeros por parte del Estado, Ge.
Luego, C=Ci+Cel =Ili+le G =Gi+ Ge. Introducimos estas tres ecuaciones
en la identidad anterior: Y = (C — Ce) + (I — le) + (G — Ge) + EX. Reordenando
los términos, tenemos que Y =C + | + G + EX — (Ce + le + Ge). La suma del
gasto interior en bienes y servicios extranjeros (Ce + le + Ge), es el gasto en
importaciones (IM). Por consiguiente, podemos expresar la identidad de la
contabilidad nacional de la manera siguiente: Y =C + 1+ G + EX — IM. Como
el gasto en importaciones se incluye en el gasto interior (C + | + G), y como
los bienes y servicios importados del extranjero no forman parte de la
produccién de un pais, esta ecuacion resta el gasto en importaciones.
Definiendo las exportaciones netas como las exportaciones menos las
importaciones (XN = EX — IM), la identidad se convierteenY =C + 1+ G +
XN. Esta ecuacion establece que el gasto en la produccion interior es la suma
del consumo, la inversion, las compras del Estado y las exportaciones netas.
La identidad de la contabilidad nacional muestra la relacion entre la

produccidn interior, el gasto interior y las exportaciones netas. En particular,
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XN =Y — (C + | + G) Exportaciones netas = Produccion — Gasto interior.

Esta ecuacién indica que, en una economia abierta, el gasto interior no tiene
que ser igual a la produccion de bienes y servicios. Si la produccidn es superior
al gasto interior, exportamos la diferencia: las exportaciones netas son
positivas. Si la produccion es inferior al gasto interior, importamos la

diferencia: las exportaciones netas son negativas.

2.2.8. Definicion de conceptos

EXPORTACIONES TRADICIONALES (TRADITIONAL EXPORTS)
Productos de exportacion que histéricamente han constituido la mayor parte del valor
de nuestras exportaciones. Generalmente tienen un valor agregado menor que el de los

productos no tradicionales (BCRP, 2021).

PRODUCTOS BASICOS (COMMODITIES, PRIMARY PRODUCTS, RAW
MATERIALS)

Productos procedentes del sector primario (agricultura, pesca, yacimientos mineros,
etc.) que se transforman en productos finales, o bien se venden directamente al
consumidor. Los principales exportadores de estos productos son los paises
subdesarrollados o en vias de desarrollo y suponen gran parte del comercio
internacional. La dependencia econdmica de estos paises de sus exportaciones es muy
fuerte y, para que los precios de estos productos no se vean alterados por la coyuntura
econdmica existe una serie de compromisos internacionales para su control (BCRP,

2021).
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MERCADO DE CAPITALES (CAPITAL MARKET)

Mercado de fondos de inversion para el financiamiento a mediano y largo plazo, donde
las empresas privadas y las organizaciones publicas o gobiernos cubren sus
requerimientos de fondos mediante la emision de valores para inversion en acciones de

empresas, entre otros (BCRP, 2021).

MERCADO PRIMARIO (PRIMARY MARKET)

Segmento del mercado de valores donde las empresas ofertan las primeras emisiones
de valores a su valor nominal o con descuento, con el fin de obtener financiamiento

para ejecutar sus proyectos (BCRP, 2021).

MERCADO SECUNDARIO (SECONDARY MARKET)

Mercado en el que se transan activos o titulos de deuda previamente emitidos (BCRP,
2021).

CRECIMIENTO DE LA ECONOMIA

Es el incremento de la renta o del valor de los bienes y servicios que se generan en la
economia de un pais o region en un tiempo determinado, el cual se mide en afos.
El crecimiento econdmico es importante porque estd directamente relacionado con la

evolucion del Producto Interno Bruto del pais (BCRP, 2021).
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2.3. Planteamiento de Hipotesis

2.3.1. Hipotesis general

Hipotesis Nula
La evolucion del precio del oro no se relaciona con el nivel de rentabilidad de

la BVL del Peru, periodo 2017 -2021.

Hipotesis Alterna
La evolucion del precio del oro se relaciona con el nivel de rentabilidad de la

BVL del Peru, periodo 2017 -2021.

2.3.2. Hipotesis especificas

Primera Hipdtesis

Hipatesis Nula

La inversion privada en mineria no se relaciona con el nivel crecimiento de la

economia del Peru, periodo 2017 -2021.

Hipotesis Alterna

La inversion privada en mineria se relaciona con el nivel crecimiento de la

economia del Perd, periodo 2017 -2021.
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Segunda Hipotesis

Hipotesis Nula

La inversion privada en mineria no se relaciona con la rentabilidad de la BVL

del Per0, periodo 2017 -2021.

Hipotesis Alterna

La inversién privada en mineria se relaciona con la rentabilidad de la BVL del

Per, periodo 2017 -2021.

Tercera Hipotesis

Hipatesis Nula

La inversion privada en mineria no se relaciona con el volumen de exportacion

de oro del Perd, periodo 2017 -2021.

Hipotesis Alterna

La inversion privada en mineria se relaciona con el volumen de exportacion de

oro del Perq, periodo 2017 -2021.



2.4. Operacionalizacion de variables.

Tabla 1

Variable 1: Precio del oro y Crecimiento de la economia.

Variable Escala de Indicadores Técnica e
medicién instrumento
Precio del oro Ratio Mineral metalico cuyo
precio se fija en el
mercado internacional,
por lo que se le conoce
como un commoditie.
Analisis de
Se mide a través de la contenido

Crecimiento de la
economia

evolucién del producto
bruto interno del Pais, el
considera  toda la
produccion de bienes y
servicios producidos en
el pais en un periodo
determinado a precio de
mercado.




Tabla 2

Variable: Inversion Minera y Rendimiento de la BVL.

Variable Escala de Indicadores Técnica e
medicion instrumento
La inversion minera viene a
., . ser los recursos que se
Inversion en Ratio . . .
N destinan al equipamiento
mineria A
minero, desarrollo y
reparacion, infraestructura e
prep iy y Analisis de
exploracion.
. contenido
Rendimiento
de laBVL Ratio Se mide a través de la

evolucion de los precios de
los activos financieros que se
negocian BVL, lo cual se
traduce en un indice
denominado indice general de
laBVL (IGBVL)
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CAPITULO 11

METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION

3.1. Tipo de investigacion

La investigacion tiene un caracter de pura o bésica, ya que busca determinar la
correlacion o grado de asociacion entre la evolucion del precio del oro y el
rendimiento de la Bolsa de valores de Lima, asi mismo, se busca determinar la
relacion de la inversion minera y el crecimiento de la economia como del

rendimiento de la BVL.

3.2. Nivel de investigacion
El nivel del estudio es de tipo de investigacion relacional/correlacional, ya que se

busca establecer la relacion entre las variables en estudio. El esquema es el siguiente:



3.3.

3.4.
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O1: Precio del oro

N; = Muestra T
r
02: Rentabilidad de la
BVL
Donde:
Ox = Variable 1
Oy = Variable 2

r = Coeficiente de correlacién

Disefio de investigacion
El disefio de investigacion es de tipo descriptivo y relacion/correlacional,
longitudinal, periodo que se enmarca entre los afios 2017 al 2021, de otro lado, es no

experimental, dado que no se manipulan las variables incluidas en la investigacion.

Poblacién y muestra del estudio

3.4.1. Poblacion
La poblacional estd comprendida entre los afios 2017 al 2021 por lo que se

trabajara con series de tiempo de todas las variables en estudio, precio del oro,
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crecimiento de la economia, rentabilidad de la BVL, inversion privada en

mineria en el Perd.

3.4.2. Muestra
La muestra esta constituida por el mismo periodo de la poblacién definida
lineas arriba, es decir, es decir las series de tiempo comprenderas desde el afio
2017 al 2020, con el propdsito de comprobar las hipdtesis planteadas en el

estudio.

3.5. Técnicas e Instrumentos de investigacion

Con la finalidad de contar con la informacion necesaria para la comprobacion de
las hipotesis definidas previamente, se tomara informacién secundaria, por lo que

se utilizara la técnica del analisis de contenido.

3.6. Técnicas de Procesamiento de datos

Con el propésito de procesar y sistematizar la informacion secundaria se emplearan
técnicas estadisticas descriptivas y de inferencia, las cuales se mostraran a través de
tablas y figuras con su analisis respectivo. Asimismo, las pruebas estadisticas a
aplicar para la validacién de las hip6tesis definidas y dado que las escalas de las

variables son de tipo ratio se utilizaran técnicas no paramétricas o cualitativas, es
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decir el coeficiente de correlacion de Rho Spearman, dado que la investigacion es de

nivel relacional. El software a utilizarse sera el SPSS version 27.
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CAPITULO IV

ANALISIS DE RESULTADOS

4.1. Exportaciones de oro

La tabla 3, nos muestra la evolucion de las exportaciones a valores FOB en millones de
dolares entre los afios 2019 y 2020, al respecto podemos indicar que el oro, representa
del total de exportaciones mineras el 30.3%, asi mismo, este producto metalico se ha

reducido en un -5.2% en el afio 2020 respecto al periodo anterior.

Tabla 3

Exportaciones FOB (US$ millones)

Part. % Principales Productos

2020 Mineros 2019 2020 %
Minero 25,153 21,959 -12.7%
54.0%  Cobre 14,002 11,865 -15.3%
30.3% Oro 7,021 6,655 -5.2%
6.8% Zinc 2,114 1,497 -29.2%
5.1% Hierro 978 1,126 15.1%
2.1% Molibdeno 656 456 -30.5%

1.6% Estafio 382 360 -5.8%
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La figura 1, nos muestra el volumen de exportaciones de oro en miles de onzas troy, al
respecto podemos mencionar que este producto tradicional, al respecto, se puede
apreciar que en el semestre del afio 2020 ha manifestado un fuerte decrecimiento, sin
embargo, para el presente afo, se observa una recuperacion relativa respecto a afos

anteriores, esto se debio debido a la pandemia sanitaria que afecta la economia mundial.

Figura 1

Volumen de exportaciones de oro (miles de onzas troy)
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La figura 2, también refleja en millones de ddlares los efectos de la pandemia sanitaria
global en la exportacion a valores FOB, sin embargo, es necesario precisar, que este
sector estd mostrando una recuperacion, la cual esta en funcién de la reactivacion

econdmica del mundo.
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Figura 2

Exportacion FOB (millones US$)

1200
1000
800

600

Millones USS

400

200

O 9 N < 1D O 0 OO o NN OMNNXWO A N < 1N W o ) O
DD DO DD O OO OO0 QO A A A d A A d N
Q > Q0 UV > Q9 VU >0Q9 0 >0 00 >Q U >0 0V >0 0 >0
cC & o € ® o C O Y CSC O cCc © W Cc O Vv C O 0w Cc © W

4.2. Produccion mensual de oro

La figura 3, muestra la produccion nacional de oro en TMF, al respecto se puede
concluir que la produccion de este apreciado mineral ha venido incrementandose a

partir del mes de mayo del afio 2020, llegando a ser a diciembre de 8.5 TMF, volumen

inferior al del afio pasado, el cual llego a ser de 10.1 TMF.
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Figura 3

Produccion mensual de oro (TMF)
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4.3. Estructura de la produccién de oro por empresa
La figura 4, nos indica la estructura de la produccién de oro por empresa para el periodo
2020, al respecto, podemos mencionar que la empresa Yanacocha con el12,1% del total
de produccién del pais, seguido de la empresa Poderosa con el 9,2%, Retamas con el
5,6%, Ares 5,1%, Horizonte con 4,9%, Gold Fields 4,2%, Coimolache conel 3,8 %y

finalmente otros productores representan el 49,7% del total producido en el Perd.
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Figura 4

Estructura de la produccion de oro por empresa (enero-diciembre)
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4.4. PBI minero
La figura 5, nos muestra el producto bruto interno minero del pais, en ese sentido,
podemos indicar que el producto minero oro, no logra recuperar sus niveles de afio
2020, debido a que, al mes de enero del presente afio, denota un decrecimiento del -
7.1% respecto al mismo mes del afio anterior, sin embargo, es preciso destacar que los
meses de abril a mayo la caida de PBI en el afio 2020 ha oscilado entre el -22.9% vy -

49,7%, producto de la crisis mundial sanitaria que padece el mundo.
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Figura 5

PBI minero (variacion interanual 2019-2021 %)
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4.5. Destino de las exportaciones de oro
La figura 6, nos da a conocer el destino de las exportaciones de oro, en ese sentido
podemos indicar que el principal pais importador de este mineral es Canada con 33%
del total, seguido de India con el 30%, Suiza con el 21%, Estados Unidos con el 10% y

finalmente Emiratos Arabes Unidos con el 6% del total.
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Figura 6

Destino de las exportaciones de oro (enero 2021)

mindia mSuiza mEstados Unidos M Emiratos Arabes Unidos mCanadd m Otros

4.6. Evolucion del precio del oro
La figura 7, nos muestra la evolucion del precio del oro en el mercado internacional en
USS$ por onza troy, al respecto podemos indicar que la pandemia afect6 el precio de este
mineral, sin embargo, en el presente afio se observa una recuperacion relativa, ya que

todavia no se logra los niveles de precio del afio 2012.
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Figura 7

Evolucion del precio del oro (US$ por onza troy)
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4.7. Rendimiento de la BVL

Al ser la bolsa de valores del Perd una bolsa que se caracteriza por ser minera, ya que
la negociacion de los activos mineros representa aproximadamente el 45% del total,
podemos indicar que también fue afectada por la crisis sanitaria mundial, sin embargo,
muestra una recuperacion hacia el segundo semestre del presente afio, lo cual es positivo

dado que incentiva la emision primaria de activos financieros y asi mismo, impulsa y

dinamiza el mercado de valores.
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Figura 8

Rendimiento de la BVL
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4.8. Inversién minera

La figura 9, nos muestra la inversion minera en el Perd, en ese sentido, esta ha
manifestado un crecimiento creciente a lo largo de los Gltimos afios. De otro lado,
podemos indicar que la inversion en cuanto a desarrollo y preparacion la region de
Ancash al afio 2000 se ha beneficiado con una inversidn de 35 millones de dolares y en

relacion al equipamiento minero la region de Amazonas ha recibido la mayor inversion,

la cual asciende a 103 millones de dolares.
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Figura 9
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CAPITULO V

COMPROBACION DE HIPOTESIS

Finalmente, en este Ultimo punto, podemos indicar que esta orientado a desarrollar la
comprobacion de las hipotesis disefiadas en el estudio definido en base a la busqueda
de informacion académica, la cual esta contenida en la revision de la literatura del tema
tratado. En esa orientacion, se busca determinar el grado de asociacion entre las
variables consideradas en las hipétesis planteadas, asi mismo, evaluar el sentido de las
mismas, dentro de este marco se evalud y se decidié tomar como instrumento de
comprobacion el coeficiente de correlacion de Pearson, debido a que la escala es de tipo
ratio, la data estd conformada por una serie de datos mensual de las variables estudiadas,

obtenidas de organismos publicos del pais.
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5.1. Hipdtesis general

Hipotesis Nula
La evolucion del precio del oro no se relaciona con el nivel de rentabilidad de la BVL

del Peru, periodo 2017 -2021.

Hipotesis Alterna
La evolucidn del precio del oro se relaciona con el nivel de rentabilidad de la BVL del

Per0, periodo 2017 -2021.

Tabla 4

Correlacion entre el precio del oro y el nivel de rentabilidad de la BVL

Precio del  Nivel de rentabilidad

Oro de la BVL

Precio del Oro Correlacion 1 , 791"

de Pearson

Sig. 0.001

(bilateral)

N 59 59
Nivel de Correlacion 791" 1
rentabilidad de la de Pearson
BVL

Sig. 0.001

(bilateral)

N 59 59

**_La correlacién es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).

De la aplicacién de la prueba estadistica dada la escala de ratio de los indicadores
contenidos en la prueba de hipotesis planteada, los mismos que se pueden visualizar en
la tabla 4, como resultado del coeficiente de correlacion de Pearson, para las variables

estudiadas precio del oro y el nivel de rentabilidad de la bolsa de valores de Lima —
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BVL, se puede concluir que existe una relacion positiva, es decir, que a medida que los
precios se incrementan del oro se incrementan también lo hace la rentabilidad de la
BVL. De otro lado, el nivel de significancia de la prueba es de 0.001, el cual es menor
al nivel de significancia bilateral del 0.005, en consecuencia, podemos indicar que
existe una relacién estadisticamente significativa, asi mismo, el coeficiente nos indica

que dicha relacion es alta del 79,1%, entre las variables estudiadas.

5.2. Hipdtesis especificas

5.2.1. Hipotesis especifica inversion privada en mineriay crecimiento econémico

del Per

Primera Hipotesis

Hipotesis Nula

La inversion privada en mineria no se relaciona con el nivel crecimiento de la

economia del Perd, periodo 2017 -2021.

Hipotesis Alterna

La inversion privada en mineria se relaciona con el nivel crecimiento de la

economia del Perd, periodo 2017 -2021.
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Correlacion entre la inversion privada en mineria y crecimiento econémico

Inversion

. Crecimiento
privada en P
e econémico
mineria
Inversion privada Correlacion 1 ,642™
en mineria de Pearson
Sig. 0.001
(bilateral)
N 61 61
Crecimiento Correlacion ,642" 1
econémico de Pearson
Sig. 0.001
(bilateral)
N 61 61

** La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).

De la aplicacion de la prueba estadistica dada la escala de ratio de los
indicadores contenidos en la prueba de hipotesis planteada, los mismos que se

pueden visualizar en la tabla 5, como resultado del coeficiente de correlacion de

Pearson, para las variables estudiadas inversion privada en el sector minero y el

crecimiento de la economia del pais, se puede concluir que existe una relacion

positiva, es decir, que a medida que se incrementa la inversion privada se

incrementa el crecimiento del pais. De otro lado, el nivel de significancia de la

prueba es de 0.001, el cual es menor al nivel de significancia bilateral del 0.005,

en consecuencia, podemos indicar que existe una relacion estadisticamente

significativa, asi mismo, el coeficiente nos indica que dicha relacion es alta del

64,2%, entre las variables estudiadas.
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5.2.2. Hipotesis especifica inversion privada y rentabilidad de la BVL

Hipotesis Nula

La inversion privada en mineria no se relaciona con la rentabilidad de la BVL

del Per0, periodo 2017 -2021.

Hipotesis Alterna

La inversién privada en mineria se relaciona con la rentabilidad de la BVL del

Per, periodo 2017 -2021.

Tabla 6

Correlacion entre la inversion privada en mineria y rentabilidad de la BVL

'ﬂ\‘jggse'loe”n Rentabilidad de la
privada BVL
mineria

Inversion privada Correlacion 1 ,801™
en mineria de Pearson

Sig. 0.001

(bilateral)

N 61 61
Rentabilidad de la  Correlaciéon ,801" 1
BVL de Pearson

Sig. 0.001

(bilateral)

N 61 61

** | a correlacion es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).

De la aplicacion de la prueba estadistica dada la escala de ratio de los
indicadores contenidos en la prueba de hipétesis planteada, los mismos que se

pueden visualizar en la tabla 6, como resultado del coeficiente de correlacion de
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Pearson, para las variables estudiadas inversion privada en el sector minero y el
rendimiento de la Bolsa de valores de Lima - BVL, se puede concluir que existe
una relacion positiva, es decir, que a medida que se incrementa la inversién
privada se incrementa la rentabilidad de la BVL. De otro lado, el nivel de
significancia de la prueba es de 0.001, el cual es menor al nivel de significancia
bilateral del 0.005, en consecuencia, podemos indicar que existe una relacion
estadisticamente significativa, asi mismo, el coeficiente nos indica que dicha

relacion es alta del 80,1%, entre las variables estudiadas.

Hipdtesis especifica inversion privada y volumen de exportacién de oro

Hipotesis Nula

La inversion privada en mineria no se relaciona con el volumen de exportacion

de oro del Perq, periodo 2017 -2021.

Hipotesis Alterna

La inversion privada en mineria se relaciona con el volumen de exportacion de

oro del Perq, periodo 2017 -2021.
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Correlacion entre la inversion privada en mineria y rentabilidad de la BVL

Inversién Volumen de
privada en exportaciones de
mineria Oro
Inversion privada Correlacion 1 ALT™
en mineria de Pearson
Sig. 0.001
(bilateral)
N 61 61
Volumen de Correlacion A17" 1
exportaciones de de Pearson
Oro
Sig. 0.001
(bilateral)
N 61 61

** La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).

De la aplicacion de la prueba estadistica dada la escala de ratio de los
indicadores contenidos en la prueba de hipotesis planteada, los mismos que se

pueden visualizar en la tabla 7, como resultado del coeficiente de correlacién de

Pearson, para las variables estudiadas inversion privada en el sector minero y el

volumen de exportaciones de oro, se puede concluir que existe una relacion

positiva, es decir, que a medida que la inversion privada se incrementa el

volumen de exportaciones. De otro lado, el nivel de significancia de la prueba

es de 0.001, el cual es menor al nivel de significancia bilateral del 0.005, en
consecuencia, podemos indicar que existe una relacion estadisticamente

significativa, asi mismo, el coeficiente nos indica que dicha relacion es alta del

41,7%, entre las variables estudiadas.
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CONCLUSIONES

PRIMERA:

SEGUNDA:

TERCERA:

El volumen de exportaciones de oro en miles de onzas troy, el cual es un
producto tradicional, al semestre del afio 2020 ha manifestado un fuerte
decrecimiento, sin embargo, para el presente afio 2021, se observa una
recuperacion relativa respecto a afios anteriores, esto se debid debido a la

pandemia sanitaria que afecto la economia mundial.

La estructura de la produccion de oro por empresa para el periodo 2020, al
respecto, podemos mencionar que la empresa Yanacocha con el12,1% del total
de produccién del pais, seguido de la empresa Poderosa con el 9,2%, Retamas
con el 5,6%, Ares 5,1%, Horizonte con 4,9%, Gold Fields 4,2%, Coimolache
con el 3,8 % y finalmente otros productores representan el 49,7% del total

producido en el Perd.

Respecto al producto bruto interno minero del pais, no logra recuperar sus
niveles de afio 2020, debido a que, al mes de enero del presente afio, denota un
decrecimiento del -7.1% respecto al mismo mes del afio anterior, sin embargo,
es preciso destacar que los meses de abril a mayo la caida de PBI en el afio 2020
ha oscilado entre el -22.9% y -49,7%, producto de la crisis mundial sanitaria que

padece el mundo.



CUARTA:
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La inversién minera en cuanto a desarrollo y preparacion, la region de Ancash
al afio 2000 se ha beneficiado con una inversion de 35 millones de dolares y en
relacion al equipamiento minero la region de Amazonas ha recibido la mayor

inversion, la cual asciende a 103 millones de délares.
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SUGERENCIAS

PRIMERA:

SEGUNDA:

TERCERA:

CUARTA:

Al ser oro el segundo mineral en la exportacion de mineria metélica, asi otros
minerales, los cuales generan ingresos para el pais, es necesario que el gobierno
a través del desarrollo e implementacidn de politicas publicas pueda fortalecer
este importante sector dinamizador de la economia, ademas es un sector

generador de efectos multiplicadores en las zonas donde se desarrollan.

El Per( debe atraer inversion extranjera hacia el sector minero, dentro de un
marco amigable con el medio ambiente, dado que genera una gran demanda de
trabajo, asi como, la generacion de ingresos tributarios, los cuales deben
destinarse a incrementar la calidad de vida de los peruanos, asi mismo, se debe
desarrollar o fomentar que las empresas también se integren hacia adelante,

generando un mayor valor agregado a la produccién que extrae.

Se debe generar el ambiente propicio, como, por ejemplo, resolver los
problemas sociales existentes, entre otros, para que el sector minero logre
recuperar los niveles obtenidos antes de la pandemia sanitaria, dado que en los
ultimos afios se ha generado una caida importante del sector, el cual es uno de

los sectores méas dinamizadores de la economia peruana.

La inversion minera efectuada en el Perd, si bien es cierto es importante, esta
debe incrementarse, principalmente con recursos del exterior, pero también

teniendo en consideracion el cuidado del medio ambiente. Asimismo, debe
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fomentarse el desarrollo de otros sectores, como, por ejemplo, la agricultura,
pensando en el largo plazo, ya que la mineria se caracteriza por ser una

produccién no renovable.
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MATRIZDE CONSISTENCIA
Titulo de investigacion: La evolucion del precio del oro y su relacién con el rendimiento de la Bolsa de Valores de Lima - Perd, periodo 2017-2021
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Problemas

Objetivos

Hipotesis

Variables

Indicadores

Problema general

¢Como se relaciona la evolucion del
precio del oro con el nivel de
rentabilidad de la BVL del Perq,
periodo 2017 -2021?

Objetivo general

Determinar cémo se relaciona la evolucion
del precio del oro con el nivel de rentabilidad
de la BVL del Per(, periodo 2017 -2021.

Hipotesis general

La evolucion del precio del oro se relaciona
con el nivel de rentabilidad de la BVL del
Per, periodo 2017 -2021.

V.1. Precio del oro
Crecimiento de la
Eonomia

Evolucidn internacional del precio

del oro

Evolucion del PBI

Problemas especificos

a) ¢Como se relaciona la inversion
privada en mineria con el nivel
crecimiento de la economia del
Perd, periodo 2017 -2021?

b) ¢Cdémo se relaciona la inversion
privada en mineria con la
rentabilidad de la BVL del Perq,
periodo 2017 -2021?

c) ¢Coémo se relaciona la inversion
privada en mineria con el volumen
de exportacion de oro del Peru,
periodo 2017 -2021?

Objetivos especificos

a) Analizar cdmo se relaciona la inversion
privada en mineria con el nivel crecimiento
de la economia del Perd, periodo 2017 -
2021.

b) Determinar como se relaciona la
inversién privada en mineria con la
rentabilidad de la BVL del Perd, periodo
2017 -2021.

c) Determinar como se relaciona la
inversion privada en mineria con el volumen
de exportacion de oro del Per(, periodo
2017 -2021.

Hipotesis especificas

a) La inversion privada en mineria se
relaciona con el nivel crecimiento de la
economia del Perd, periodo 2017 -2021.

b) La inversién privada en mineria se
relaciona con la rentabilidad de la BVL del
Per(, periodo 2017 -2021.

c) La inversion privada en mineria se
relaciona con el volumen de exportacion de
oro del Perd, periodo 2017 -2021.

V.2. Rendimiento de
la BVL.
Inversion en Mineria

IGBVL

Monto de Inversion privada en el

sector

Método y Disefio

Poblaciony Muestra

Técnicas e Instrumentos

Tipo de Investigacion:

Nivel de investigacion:

Disefio de investigacion:

Descriptiva y bésica

Relacional

No experimental, longitudinal

Poblacion:

Evolucién del precio del oro y el rendimiento
de la BVL, 2017-2021.

Muestra:

Series de tiempo 2017-2021

Método: Descriptivo, relacional

Técnica: Analisis de contenido

Tratamiento estadistico:

Coeficiente de correlacién de Rho

Spearman







