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Resumen

El objetivo principal del presente trabajo de investigacion se centra en determinar
como afecta el crecimiento de la economia peruana al rendimiento de la Bolsa de
Valores de Lima - BVL, dado que es un tema de importancia hoy en dia con la
finalidad de que los agentes econdmicos puedas decidir en qué tipo de activos
financieros invertir sus recursos con la finalidad de generar riqueza, no solamente en
el Peru, sino también para los inversionistas extranjeros. La investigacion inicia con
una introduccién dedicada a la contextuar el tema de investigacion a desarrollar, a
través de la presentacion un marco teorico, en el cual se expone una serie de teorias y
conceptos, cuyo delineamiento han orientado la investigacion. El presente estudio, se
ha realizado con el levantamiento de informacion secundaria, de una serie de datos
desde el afio 2015 — 2018, considerando las variables independientes, tales como, el
crecimiento de la economia peruana, las expectativas inflacionarias, la liquidez del
sistema financiero y el precio internacional del cobre y como variable dependiente el
rendimiento de la Bolsa de valores de Lima, como resultado del trabajo se ha
determinado que existe causalidad entre las variables tanto dependientes como
independiente. De otro lado, para la comprobacion de las hipétesis se han utilizé

modelos de regresion simple.
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Abstract

The main objective of this research work is to determine how the growth of the
Peruvian economy affects the performance of the Lima Stock Exchange - BVL, given
that it is an important issue nowadays with the purpose of economic agents You can
decide in what type of financial assets to invest your resources in order to generate
wealth, not only in Peru, but also for foreign investors. The research begins with an
introduction dedicated to contextualize the research topic to be developed, through the
presentation of a theoretical framework, in which a series of theories and concepts are
exposed, whose outline have guided the research. The present study has been carried
out with the collection of secondary information, from a series of data from 2015 -
2018, considering the independent variables, such as, the growth of the Peruvian
economy, the inflationary expectations, the liquidity of the financial system and the
international price of copper and as an independent variable the performance of the
Lima Stock Exchange, as a result of the work it has been determined that there is
causality between the dependent and independent variables. On the other hand, simple

regression models were used to verify the hypotheses.
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Introduccién

El presente trabajo de investigacion tiene como titulo “El crecimiento de la economia
peruana y su influencia en la rentabilidad de la Bolsa de Valores de Lima, periodo
2015 — 2018”, el problema principal analizado en la investigacion responde a la
siguiente pregunta de investigacion ;Como afecta el crecimiento de la economia
peruana en el rendimiento de la Bolsa de Valores de Lima? Asi mismo, el objetivo
principal es determinar como afecta el crecimiento de la economia peruana en el

rendimiento de la Bolsa de Valores de Lima.

La presente investigacion esta estructurada en cinco capitulos: Planteamiento del
Problema, Marco Teo6rico, Hipotesis y variables, Metodologia de la investigacion,
Discusion de Resultados, terminando con las Conclusiones y Recomendaciones,
acompariada 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,
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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,
especificamente la evolucion del indice general de la BVL y las variables
independientes, tales como, crecimiento de la economia, liquidez del sistema
financiero, expectativas inflacionarias y el precio internacional del cobre, es necesario
precisar que el material procedente de investigaciones previas, quienes con sus aportes
enriquecieron la investigacion; ademas las variables son de interés, permitiendo
clarificar desde el punto de vista tedrico conceptual a cada una de ellas, culminando

con la formulacion de las hipétesis.

Capitulo 111: Metodologia de la investigacion, comprende desde el tipo, nivel, método,
disefio; asi como la informacidn secundaria obtenida a través de las paginas web de
instituciones como las Superintendencia de Banca y Seguros y AFPs, Banco Central
de Reserva del Perl y la Superintendencia de mercado de valores, entre otras
instituciones, asi mismo, es una investigacion basica y causal, de disefio no

experimental y longitudinal.
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Capitulo 1V: Discusion de Resultados, se trabajo con la informacion secundaria; con
los cuales se realizaron la parte estadistica y grafica; ademés se interpretaron los

resultados obtenidos, facilitando una mayor comprension.

Capitulo V: Comprobacion de hipdtesis, para lo cual se utilizaron modelos de
regresion con la finalidad de verificar las hipotesis de la presente investigacion, asi
mismo se analizo la parte tedrico conceptual y normatividad existente relacionada con
las variables, las conclusiones se realizaron de acuerdo a la formulacion de las
hipdtesis y en cuanto a las recomendaciones se puede apreciar que son viables y

practicas.



1.1.

CAPITULOII

EL PROBLEMA

Descripcion del Problema.

En la estructura de integridad que representa la presente problematica, se
debe considerar que el aumento de precios de los minerales, trajo con ello una
disminucion que afecta el valor de las empresas en el mercado, por ello que
disminuye la gestién empresarial y la realidad financiera de las empresas
peruanas, porgue aun exportando mas recibe menos moneda extranjera, ésta
transaccion origina en la economia peruana que por los doélares recibidos,

reciban cada vez menos soles, como producto de la diferencia de cambio.

Las diferencias entre los distintos sistemas econémicos, lo encontramos en
gue unos privilegian algunos principios como la propiedad, en un sentido o en
otro, como intervienen y se articulan las instituciones que crea el Estado, con
la actividad privada, para iniciar o encontrar la satisfaccion de las necesidades
basicas, las que siempre estan en constante crecimiento, con recursos que
pueden ser abundantes (que existen en la naturaleza, como el caso peruano),
pero que todavia no esta disponible para su uso inmediato, sino que requiere

un proceso de produccion y explotacion rentable.
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Una de las situaciones principales de la formulacion tedrica y practica de la
economia social de mercado, es el sefialado para el Per( en su documento
constitucional, es la eficacia, por consiguiente, los agentes econémicos, sean

privados o publicos, tienen como elemento esencial la eficiencia.

Es importante, considerar que las decisiones del inversionista en el
mercado de valores en particular, es un verdadero arte, que conjuga e involucra
en el momento mismo, conocimiento, comprension y experiencias sobre
finanzas, informacion disponible, confiable y consistente, la demanda interna
y externa de los productos, niveles de competencia, de productividad, de la
situacion politica, econémica y laboral del pais, las politicas econémicas y
financieras vigentes y en desarrollo, las solicitudes de inclusion de entidades o

personas en el medio local.

Caracteristicas del Problema

La Bolsa de Valores de Lima, representa el mercado secundario de activos
financieros en el Perl, en consecuencia, es una preocupacion permanente

evaluar el grado de capitalizacion de la Bolsa.

Resulta importante analizar el funcionamiento de la Bolsa de valores,
puesto que poseen una serie de mecanismos que permiten y facilitan la
canalizacion de fondos provenientes de inversionistas o ahorradores hacia

empresas o0 entidades que requieren financiamiento y apoyar el desarrollo de
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la actividad productiva o inversion al sector real del Pais. Si bien es cierto, el
nivel de financiamiento a traves del mercado de valores, comparado con el
sistema financiero, es bajo. Sin embargo, no deja de ser importante por sus
ventajas y beneficios, resultando necesario explorar las causas y razones por

las que las empresas potenciales se resisten a acceder al mercado de valores.

De otro lado, es importante destacar que la Bolsa de Valores de Lima, es
dependiente en mayor grado del comportamiento del sector minero, debido a

que a la participacion de este sector en la Bolsa es de aproximadamente el 47%.

Formulacion del problema

1.3.1. Problema general

¢Como afecta el crecimiento de la economia peruana en el rendimiento

de la Bolsa de Valores de Lima?

1.3.2.  Problemas especificos

a) ¢Como influyen Las expectativas inflacionarias en el rendimiento de

la Bolsa de Valores de Lima?

b) ¢Cémo influye la liquidez de la economia en el rendimiento de la

Bolsa de Valores de Lima?



c) ¢Como influye el precio del cobre en el rendimiento de la Bolsa de

Valores de Lima?

1.4. Objetivos de investigacion

1.4.1. Objetivo general

Determinar como afecta el crecimiento de la economia peruana en el

rendimiento de la Bolsa de Valores de Lima

1.4.2. Objetivos especificos

a) Determinar cémo influyen las expectativas inflacionarias en el

rendimiento de la Bolsa de Valores de Lima.

b) Determinar como influye la liquidez de la economia en el
rendimiento de la Bolsa de Valores de Lima.

c) Analizar cémo influye el precio del cobre en el rendimiento de la
Bolsa de Valores de Lima.
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Justificacion e importancia de la investigacion

1.5.1.

Justificacién

La importancia de la presente investigacion permitira conocer como
la evolucion de los precios internacionales de los productos mineros,
conocidos como commodities o productos no tradicionales, la politica
cambiaria que viene implementando el Per( en los dltimos afios y la
importancia que tiene el sector minero en el mercado bursatil afectan

los niveles de rentabilidad de la Bolsa de valores de Lima.

La investigacion se convertird en un antecedente y marco referencial
para investigaciones futuras relacionadas al rubro del mercado bursatil,
especificamente al mercado secundario de activos financieros, lo cual
servira de base para que los inversionistas tomen en cuenta que
variables internas y externas afectan la rentabilidad de la Bolsa de
Valores de Lima, con la finalidad de que puedan disefiar estrategias que
les permitan obtener mayores niveles de rentabilidad a los
inversionistas, tanto locales como internacionales . Asi mismo, el
gobierno puede desarrollar mecanismos que incentiven y promuevan el
mercado primario, a fin de contar con una mayor cartera de activos
financieros que se negocien en nuestra Bolsa de Valores de Lima y de
este modo los inversionistas puedan minimizar el riesgo de

diversificacion o no sistematico.
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Importancia de la Investigacion

La importancia de la investigacion radica en que esta permitira
conocer que factores tanto internos como externos que afectan la
rentabilidad de la Bolsa de Valores de Lima, medida a través del indice
General de la Bolsa de Valores, lo cual constituira un precedente para
los inversionistas tanto peruanos como extranjeros que invierten sus

excedentes de liquidez en nuestro mercado bursatil.

De otro lado, la investigacion servira de base para futuras
investigaciones dentro del sector financiero, especificamente el
mercado secundario de valores. Es necesario que el Peru propicie una
mayor diversificacion de cartera de productos financieros que se
negocian en el mercado bursatil de nuestra economia a fin de que no
suceda lo que actualmente se manifiesta, es decir, se tiene una
participacién importante del sector minero del 46,0% del total de
sectores productivos que participan a través de sus activos financieros
en la bolsa, generando un alto riesgo que se traduce en los niveles de

rentabilidad.



1.6.  Alcancesy limitaciones de la investigacion

1.6.1.

1.6.2.

Alcances

Los resultados de la presente investigacion servirdn como base para
la toma de decisiones y la gestion de la cartera de inversiones de
personas naturales y juridicas tanto del pais como el extranjero. De otro
lado, permitira maximizar la rentabilidad de los inversionistas,
minimizando los riesgos del portafolio que deseen invertir. Como
consecuencia, los agentes de la economia podran ver en la Bolsa de

Valores de Lima una alternativa de inversion de fondos liquidos.

Limitaciones

Una de las limitaciones relevantes que podriamos enfrentar esta
centrada en el levantamiento de la informacion secundaria. De otro
lado, es muy probable que no se cuente con informacion confidencial

de la empresa.
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CAPITULO 11

MARCO TEORICO

Antecedentes relacionados con la investigacion

2.1.1.

En el &ambito Internacional

Arenales, C. (2011). Analisis econdmico financiero de la mineria

espafola. Universidad Complutense de Madrid, Espafia.

Conclusion: Se concluye que la el sector minero es uno de los
sectores importantes de algunas economias, y muchas veces este se

constituye en un motor de desarrollo de los paises.

Se llega a definir que el sector minero por sus caracteristicas de
explotacion dafia el medio ambiente generando costos sociales que
deben internacionalizarse como parte de los costos totales de las
empresas y por otra parte la fijacion de los precios en los mercados
internacionales de los minerales es muy vulnerable a las fluctuaciones

de la economia mundial, afectando la rentabilidad de la formacion de



carteras de inversion por parte de los inversionistas, tanto
especuladores, como coberturitas en el caso de minimizar el riesgo

sistematico o de mercado.

Finalmente, es necesario precisar que el sector minero en aquellas
economias emergentes constituye un principal impulsor del desarrollo
y crecimiento de las economias, sin embargo, el caracter de
exportaciones no tradicionales no les permite generar un mayor valor

agregado a sus productos transables en el mercado internacional.

2.1.2. En el &mbito nacional

Arenales, C. (2011). Analisis econémico financiero de la mineria

espafola. Universidad Complutense de Madrid, Espafia.

Conclusién: Se concluye que la el sector minero es uno de los
sectores importantes de algunas economias, y muchas veces este se

constituye en un motor de desarrollo de los paises.

Se llega a definir que el sector minero por sus caracteristicas de
explotacion dafia el medio ambiente generando costos sociales que

deben internacionalizarse como parte de los costos totales de las
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empresas y por otra parte la fijacién de los precios en los mercados
internacionales de los minerales es muy vulnerable a las fluctuaciones
de la economia mundial, afectando la rentabilidad de la formacion de
carteras de inversion por parte de los inversionistas, tanto
especuladores, como coberturitas en el caso de minimizar el riesgo

sistematico o de mercado.

Finalmente, es necesario precisar que el sector minero en aquellas
economias emergentes constituye un principal impulsor del desarrollo
y crecimiento de las economias, sin embargo, el caracter de
exportaciones no tradicionales no les permite generar un mayor valor

agregado a sus productos transables en el mercado internacional.

2.2. Bases tedricas cientificas

2.2.1. LaBolsade Valores de Lima

La Bolsa de Valores de Lima (BVL): Empresa privada, tiene como
mision desarrollar el mercado de capitales peruano, facilitar la
negociacion de valores inscritos en Bolsa (acciones, bonos, papeles
comerciales, entre otros), ofreciendo a los participantes (emisores e
inversionistas) los servicios, sistemas y mecanismos adecuados para la
inversion de manera justa, competitiva, ordenada, continua y

transparente. Para invertir, el inversionista tiene que acercarse a una
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Sociedad Agente de Bolsa (SAB), que son las Unicas instituciones que
pueden realizar la compra y venta de valores en la BVL, los agentes
ofrecen asesorias a sus clientes, pero se debe tener en cuenta, que
siempre serd el cliente el que tome la decision acerca de que accién

comprar o vender y en que lapso de tiempo.

La BVL proporciona informacién especializada sobre: Las
negociaciones del mercado de valores como: Bolmail, Boletin diario
(incluye resumen semanal y mensual), Informe bursatil mensual y
anual, Estados Financieros comparados (publicacion trimestral que
agrupa a las empresas segun la actividad econémica que realizan, Bolsa
News, Servicio BVL WAP (servicio on-line), BVL-EXS, Sistema
Electronico de Negociacién, Gréficos y atiende consultas sobre Renta

fija.

CAVALI ICLV SA lleva el registro, custodia, compensacion,
liquidacién y transferencia de valores representado por anotaciones en
cuenta, en lo que respecta a las informaciones contables, aplica las NIIF

oficializadas.

Considerando los aspectos tratados en los parrafos precedentes,
finalmente se colige que es el inversionista mediano y pequefio, el que

deberd organizar por interés propio la informacion resultante de las
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operaciones del mercado de valores, evaluar plazos y el entorno local e
internacional, apreciar el riesgo y comprender la informacion
fundamental y técnica especializada disponible sobre el mercado de
valores, como ingrediente que sustenta su decision de seleccion de los
instrumentos de inversién, independientemente de la asesoria

especializada que pueda recibir.

El mercado financiero y el mercado de valores, son mercados
altamente sensibles y dependientes a los acontecimientos externos, tal
es el caso de los mercados emergentes en 2010, que tienen una gran
oportunidad por los buenos pronosticos de los precios de los metales vy,
por lo general, un desplome en las principales plazas financieras y
bolsas, arrastra al resto, un factor determinante para solidificar y

generar confianza en la Bolsa de Valores de Lima (BVL).

Todavia la presencia de la BVL en los mercados mundiales es
pequenfa, tal es el caso de lo que ocurrio el 13 de julio 2009 en la Bolsa
de Nueva York, hizo su ingreso con gran expectativa una alternativa de
inversion del Peru, representada por el ETF (Exchange Traded Fund),

que diversifica el interés del inversionista de ese mercado.
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Actualmente se dispone de informacion relacionada con el mercado
de valores, pero que tiene como caracteristica el ser especializada,
presentada por canales selectos y de manejo exclusivo por personal
especializado y en un numero reducido de interesados en efectuar
inversiones, esto entendemos, porque se ha privilegiado la naturaleza

de la operacion bursétil que afecta el patrimonio de los inversionistas.

En relacion a la simplificacion de la informacion y de su fécil
acceso, seria factible en la medida el contar con una plataforma
electrénica profesional y especializada, que motive a un ndmero de
inversionistas de todo nivel y que opere a costos razonables, dejando a
su racionalidad y capacidad de comprension de la situacion de la
posible inversion, el tomar en el més breve plazo la decision que le
signifique el mayor de los beneficios. Debemos tener en cuenta que la
actualizacién y operatividad de la informacion fundamental y técnica
requiere de una vigilancia constante de la posicion de los valores,
porque la informacion comporta un alto riesgo, dado que sino es
gestionada adecuadamente, los inversionistas se pueden sentir
defraudados, porque un beneficio puede convertirse rapidamente en
una pérdida como consecuencia de las variaciones constantes de las

situaciones comprendidas en el analisis y en los valores de intercambio.
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El objetivo es que el inversionista pequefio o0 mediano, en forma
progresiva y continua se convierta en un especialista, por la naturaleza
especializada del mercado y porque sus decisiones afectan su
patrimonio. Esto es posible, porque el analisis de la informacion
fundamental y técnica del mercado de valores y sus conclusiones, le
exigen contar progresivamente con una informacion minima, suficiente
y actualizada, para que al momento de la decisidn, su informacién se
valide con la informacion que organizan y actualizan los especialistas
del mercado, es decir que su decision se soporta en un alto porcentaje
en su propia informacion e intuicion y no, se comporte como un

interesado que depende casi totalmente del mercado.

Finalmente, toda esta informacién economica, financiera y
complementaria a los fines del mercado de valores, aporta reportes
simples y técnicos, que son de mucha utilidad para las empresas y los
inversionistas, donde se detalla informacion sobre los bienes, derechos
y obligaciones, acciones de retorno, nivel de riesgo, las acciones en un
determinado intervalo de tiempo, retorno del capital, también permite
conocer cudl es la percepcion del valor de las acciones, facilitando de
esta manera, la toma de decisiones del inversionista informado en la
Bolsa de Valores de Lima, con eficiencia y eficacia, ya que ademas es
muy importante al momento de gestionar y desarrollar habitualmente

mecanismos de financiamiento. Un elemento que se ha tener en cuenta
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siempre en la decision, es la hora, porque ella se relaciona con los

acontecimientos de los mercados de otras bolsas.

2.2.2. Los mercados financieros

Los mercados financieros se componen de un mercado bursatil —o
mercados de capitales a largo plazo- (las bolsas de valores de cada
pais), de un mercado monetario y de un mercado de cambios —0
mercado de capitales a corto y mediano plazo, de un mercado de tasas
de interés, de un mercado de materias primas y de un mercado de

productos derivados.

2.2.3. La bolsa

Debemos tener en cuenta que en economia todo funciona segun el
principio de la oferta y la demanda, si se desea un producto, se solicita
el producto (demanda). Visitamos entonces, el establecimiento donde
se encuentra el producto (oferta). Se buscara l6gicamente la oferta mas
interesante, se buscara efectivamente el establecimiento que proponga
el producto como uno desea, asi como la mejor relacion calidad/precio
para ese tipo de producto. Cuando se encuentra el establecimiento ideal
(la oferta ideal), se pondra pondré fin a la transaccion (comprar el

producto deseado y convertirse en el demandante de la transaccion).
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En la Bolsa es igual, la Bolsa es un gran almacén de productos,
donde se encuentran una cierta cantidad y una cierta variedad de
productos de calidades diferentes. El equivalente a todos esos
productos en la Bolsa son los activos financieros. Existen diferentes
tipos de activos financieros negociados en la Bolsa, tal como existen
diferentes tipos de productos en el almacén, se encuentran asi las
acciones (la accién del BCP representara asi una parte del valor de la
empresa BCP, es decir, una parte de su capital) y las obligaciones (que
son reconocimientos de endeudamientos con intereses en juego, es
decir que a cambio de la oferta de una obligacién, el demandante debe
aportar una suma de dinero que sera devuelta con intereses por quien

haya ofertado la obligacion).

En el mercado de productos, estan los pequefios emprendedores, asi
como los medianos y grandes empresarios del pais (ofertas de tamarfio
diferente). De otro lado, hay en este mercado demandas de valor
diferentes, cada consumidor de un producto tiene un poder de compra
personal y presenta por lo tanto un peso financiero, que le permitira al
momento de la eleccién de la compra del producto, elegir entre varias

alternativas de precios.

En la Bolsa, es similar, se pueden encontrar diferentes agentes

econémicos con un peso financiero especifico, como el pequefio
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bolsista (que espera ver subir el valor de las acciones que ha comprado,
para venderlas a un precio mayor, a fin de obtener un beneficio), el
Fondo Colectivo (un gerente de cartera que gestiona por cuenta de un
gran banco los activos de varias personas, que le han confiado sus
ahorros y que posee asi un capital mas importante), el Fondo de Pensién
(que maneja los recursos de trabajadores, buscando los mejores
beneficios, que es gestionado por una empresa especializada o por una

AFP del mercado, todos buscan beneficios).

Teniendo en cuenta el mercado, si la demanda del producto aumenta
y el productor quiere seguir esta demanda, el debera aumentar su capital
y producir mas producto para ofrecerlas a los almacenes. Por
consiguiente, cuanto mas producto elabore, tanto mas debera aumentar
el capital disponible para invertir (en materias primas, mano de obra y
para atender los gastos necesarios para producir, hasta llevar el

producto al lugar de venta).

Para las acciones, es similar: a medida que el emisor de acciones,
por las consideraciones del mercado, decidiera aumentar su capital, el
deberéa siguiendo los procedimientos legales establecidos, emitir mas

acciones para su colocacion a traves de la Bolsa
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En la Bolsa es igual, si BCP frente a la fuerte demanda de sus
acciones en el mercado bursétil, se decide a emitir acciones al mismo
ritmo, la cotizacion de la accion apenas aumentard. O si es el caso, que
la demanda es todavia superior y el BCP no emite acciones, la
cotizacion de la accion subird fuertemente (y su capitalizacion por el

mismo motivo).

Teniendo en cuenta lo desarrollado, en la Bolsa se prestan o se
toman prestados valores a largo plazo, mientras que en el mercado
monetario y el mercado de cambios comprende valores que pueden ser

prestados a corto y mediano plazo.

La Bolsa en términos generales, esta compuesta de un mercado al
contado (las transacciones se arreglan directamente) y de un mercado a
término (las acciones se liquidan a término). En el mercado a término
encontramos el vendedor a término o “bajista” (el bajista vende hoy un
titulo que espera volver a comprar a término a un precio inferior y asi
obtener un beneficio) y el comprador a término o “alcista” (que compra
hoy un titulo que espera revender a término a un precio -0 una
cotizacion- superior y asi ganar una plusvalia. Ademas, este mercado a
término adquirir (suscribir) un titulo financiero sin tener el capital para
comprarlo (basta entonces con un depdsito de garantia o una prima para

poder especular con este titulo.
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A continuacidén, un mercado (sea a largo o a corto plazo) se divide
en dos compartimientos: el mercado primario (que es el conjunto de
titulos emitidos recientemente) y el mercado secundario (es aquel
mercado del cual se habla diariamente en los periddicos financieros),
es el conjunto de titulos emitidos anteriormente cuya posicion no ha
sido todavia resuelta, es decir que los titulos estan todavia confrontados

a la oferta y la demanda.

La riqueza de una empresa que ha pasado a la economia del mercado
financiero (es decir, un empresa que ya no se financia gracias a
préstamos de los bancos sino por la emisién de acciones en la Bolsa),
se calcula multiplicando el nimero de acciones emitidas por la
cotizacion de la accion, Paralelamente, la capitalizacion (la riqueza) de
una Bolsa se calcula sumando las capitalizaciones de cada activo
financiero que ella abarca (por lo tanto la capitalizacion de la Bolsa de
un pais equivale al total de valores cotizados en su interior al precio al

cual estos valores son cotizados).

La formacion de las cotizaciones de la Bolsa difiere segin se hable

de una obligacién o de una accion:
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1. En el caso de la obligacion, son los tipos de interés quienes
determinan la formacidn de su cotizacidn, en efecto, en el caso de que
la obligacion emitida sea revendida en el mercado secundario, si los
tipos de interés estan altos la obligacion se deprecia (ya que el
rendimiento de la obligacion depende de los intereses devueltos),
mientras que si los tipos bajan, la obligacién se vuelve interesante para
la empresa o para el Estado avido de liquidez a bajo costo (ya que
tendra menos intereses a ingresar en el caso de la obligacion). Por lo
tanto, como es mas interesante para mi banco pagarme pocos intereses
por el dinero que he colocado, es mas interesante para el emisor de
una obligacion (una empresa o un Estado) que los tipos de interés

estén bajos en el momento de la emision.

2. Para las acciones es mucho mas la confianza de los inversores (los
especuladores bolsistas de poco alcance), accionistas prestan a una
empresa y a los beneficios que ésta parece capaz de crear lo que
influencia su cotizacion. El costo de una accion dependera de la
relacion entre las ordenes de compra y venta que la conciernen

(cuanto mas se compre, mayor sera su demanda).

Pero el conjunto del mercado puede aumentar (por la dimision de un
politico del area financiera) o bajar (por un escandalo financiero) por
razones psicoldgicas y por tanto subjetivas y por lo tanto no fundadas

en laeconomia real. También es necesario tener en cuenta, que los tipos
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de interés juegan un papel en la cotizacion de las acciones, en efecto, si
los tipos de interés suben (el dinero se vuelve mas caro), las
obligaciones son maés atractivas que las acciones, y estas Ultimas se

compran menos Yy pierden valor.

Entonces, la emision en la Bolsa de acciones y de obligaciones
permite a las empresas financiarse. Paralelamente al sistema bancario,
la Bolsa constituye uno de los circuitos de financiamiento de la
economia. La introduccion en Bolsa de una empresa, luego de cumplir
las formalidades del caso, es la ocasion que tiene que aprovechar la
empresa para mejorar su posicion en el mercado, no so6lo para el

financiamiento, sino para otros fines.

Una primera consecuencia de esta economia de mercado financiero
es que, la obtencion de fondos permite reducir la vulnerabilidad de la
empresa frente a los bancos, por la disminucion de la carga de intereses.
Otra consecuencia, es el hecho de que las empresas cotizadas tienen la
obligacion de publicar periodicamente sus resultados y son por tanto

sometidas al examen critico de los analistas financieros.

¢Qué es un indice bursatil de una Bolsa?, es el indicador que

representa la evolucion de la cotizacion de una seleccidn de acciones
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representativa de esta Bolsa. Estos indices son entonces el barémetro
de la Bolsa en la cual ellos son negociados, ellos sefialan la tendencia

del mercado de las acciones de esta Bolsa.

Por otra parte, un inversor extranjero sondeara el estado de salud de
las diferentes Bolsas, analizando la persistencia de los diferentes
indices antes de decidir cual serd su inversion, la destinacion de los
capitales necesarios para la inversion y el desarrollo econémico de un
pais, seran por lo tanto determinados en parte por la persistencia del
indice bursatil de ese pais. Son entonces, la salud micro-econémica (la
cotizacion bursatil de cada empresa) y la salud macro-econémica (el
desarrollo econdmico de un pais) los que estan en relacién con la salud

del indice bursatil de ese pais.

La bolsa y el sistema financiero

La Bolsa, también denominados mercado de valores, es uno de los
mercados del sistema financiero donde de forma organizada se retinen
periédicamente profesionales para la negociacion de valores publicos o

privados.

Un sistema financiero es aquel que pone en contacto, a través de un

mercado, a dos tipos de agentes econdémicos, los agentes econdomicos
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con superavit de fondos (oferentes de dinero) y los agentes econdmicos
con déficit de fondos (demandantes de dinero), siendo los activos
financieros la mercancia objeto de intercambio. Asi pues, un sistema
financiero se compone de los mercados, de los activos y de las
instituciones mediadoras cuya funcidn basica es poner en contacto a los
participantes del mercado. Los activos financieros son titulos emitidos
por los agentes econémicos demandantes de dinero y se constituyen
COMO un pasivo para éstos. Se trata de un medio de mantener riqueza
para quienes lo poseen. Por lo tanto, activos y pasivos financieros son
las dos caras de una misma inversion (inversion-financiacion). Segin
la fuente de emision de estos titulos, hablaremos de valores publicos
(emitidos por entidades publicas) o privados (emitidos por entidades

privadas).

Los mercados financieros son objeto de multiples criterios de
clasificacion. Si atendemos a la fase de negociacion de los activos,
podemos distinguir entre dos tipos: mercados primarios y mercados
secundarios. Ambos mercados estan totalmente relacionados y se
precisa de su correcto para que la Bolsa funcione Optimamente.
Podriamos decir que el mercado secundario realiza una serie de

funciones de soporte al mercado primario.
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Los mercados de valores

Los mercados de valores existen a fin de brindar, a compradores y
vendedores de valores, la posibilidad de realizar sus transacciones.
Estos mercados facilitan el flujo de recursos financieros desde los
ofertantes hacia los demandantes, contribuyendo a optimizar la

asignacion de recursos entre los sectores econémicos.

Existen diversas formas de distinguir un mercado de otro. Una de
ellas toma en cuenta, si el valor es ofrecido en el mercado a fin de captar
recursos para financiar proyectos del emisor, o si los valores se
encuentran ya en circulacién; en el primer caso estamos hablando del
mercado primario de valores y en el segundo, del mercado secundario.
Otra forma de diferenciar los mercados se basa en el periodo de
vigencia y tipo de instrumentos que se negocian en él. En este sentido,
existen los Ilamados mercados de dinero donde se negocian activos
financieros, cuyo plazo de rendimiento es menor a un afo, mientras
que, en los mercados de capitales se negocian, por lo general, activos

financieros de mas de un afo.

Pero, ;qué entendemos por “valores”?. Este término abarca un
amplio rango de instrumentos de inversion, que incluye acciones,

bonos, letras de cambio, pagarés, entre otros. Podemos decir que los
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valores son documentos libremente transmisibles, que confieren a sus
titulares derechos de dominio o propiedad, derechos de crédito, o
derechos de participacion en el capital, en el patrimonio o en las

utilidades de la empresa.

En los mercados secundarios, los valores son comprados y vendidos
a través de los Ilamados mecanismos centralizados de negociacion, que
en el Perud funcionan en la Bolsa de Valores de Lima (BVL), localizada
en la ciudad de Lima. Uno de esos mecanismos es la rueda de bolsa, en
donde se negocian principalmente acciones inscritas en Bolsa. Existe
ademas otro mecanismo, llamado mesa de negociacion, donde se
transan aquellos valores no inscritos en bolsa, constituyéndose asi en
un mercado extrabursatil, donde se negocian las letras de cambio,

pagarés y bonos, entre otros.

Los inversionistas que compran o venden valores en rueda de bolsa
0 en mesa de negociacion, lo hacen con ayuda de los agentes de
intermediacion de valores, quienes realizan las funciones de
intermediario entre el que toma los fondos y el que los coloca. El
mercado de valores cuenta con dos tipos de agentes de intermediacion:
las sociedades agentes de bolsa y las sociedades intermediarias de
valores. Las primeras realizan funciones de intermediacién en el

mercado bursatil o extrabursatil, es decir, operan con aquellos titulos
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negociados en bolsa, ya sea en rueda de bolsa 0 en mesa de negociacion.
Las sociedades intermediarias, en cambio, intermedian con valores que
no son objeto de negociacion en bolsa, es decir operan en el resto del

mercado extrabursatil.

Inflacion

Teoria cuantitativa antigua

En esta teoria el nivel de precios depende directa y
proporcionalmente de la cantidad de dinero. La inflacion ocurre cuando
la cantidad de dinero aumenta y se detiene cuando se detiene el
crecimiento de la cantidad de dinero. Si el dinero crecié a una tasa anual

de 10% los precios tenderan a crecer a la misma tasa.

La teoria cuantitativa es deficiente por no explicar los mecanismos
mediante el cual el aumento de M ocasiona un aumento del gasto
monetario que, frente a una produccién constante (el nivel maximo
permitido por los recursos de la economia), provoca un incremento de

precios (Dornbusch, 2015).
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Teoria Keynesiana

Los keynesianos sostenian que expansiones de la demanda agregada
generaban presiones inflacionarias solo cuando la economia estaba
empleando plenamente los recursos. Por lo que dentro de su esquema
era imposible la coexistencia de inflacion con la subutilizacion de

recursos.

Uno de los modelos comunmente identificado como uno de los
modelos de inflaciobn Keynesiano es el modelo de la "brecha
inflacionaria", la cual esta inspirado en el famoso ensayo de Keynes
(1940) "How to Pay for the War" donde las necesidades
gubernamentales para financiar la guerra se manifiestan en si mismas

por un exceso de demanda en el mercado de bienes.

En la "Teoria General" Keynes discute el comportamiento de los
precios en la macroeconomia, pero, sus principales puntos de vista
respecto a la inflacion se encuentran en su "A track on Monetary
Reform™  (1924), donde analiza algunas  experiencias
hiperinflacionarias europeas desde un punto de vista ortodoxo, y en el
ya mencionado "How to Pay for the War" con su enfoque de la brecha

inflacionaria (Dornbusch, 2015).
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El monetarismo moderno

Esta corriente aparece a fines de la década de los cincuenta siendo
la Universidad de Chicago su centro mas importante de desarrollo, y

Milton Friedman (1956, 1958) su representante méas caracterizado.

Los monetaristas asignan un rol preponderante a los factores
monetarios. Las politicas monetarias son determinantes para actuar

tanto en situaciones de estancamiento como de inflacion.

Los monetaristas afirman que las recomendaciones derivadas de la
curva de Phillips son equivocadas. Afirman que el posible intercambio
entre inflacion es solo transitorio mientras que los agentes demoren en
ajustar sus expectativas a la inflacion efectiva y que una vez que la
gente incorpore la inflacion efectiva en sus expectativas la produccion
y el empleo vuelven a sus niveles iniciales o naturales como ellos lo

denominan (Dornbusch, 2015).

2.2.7 Crecimiento econdémico
Las «condiciones iniciales» de las que se parte y la «politica
economica» que se adopte durante un determinado periodo, pueden
acelerar o retrasar el crecimiento econdmico. Su influencia se ejerce,
principalmente, a través de dos canales: la tecnologia y la intensidad de

capital o relacion capital—-trabajo.
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La tecnologia: Cuando mejora la tecnologia (conocimiento para la
fabricacion de motores eléctricos, transmision de sefiales por medio
de fibra Optica, etcétera) aumenta el nivel de eficiencia de los
trabajadores, es decir, su capacidad para utilizar las tecnologias

modernas (su calificacion y educacion).

La intensidad de capital: Se define como la cantidad de
stock de capital (equipo, edificios, autopistas, puertos y maquinas)
que tiene a su disposicion un trabajador promedio. Una economia
intensiva en capital es mas productiva y genera mejores condiciones

de bienestar para la poblacion.

Las condiciones iniciales y la politica econémica influyen en la

intensidad de capital a través de:

La proporcién de la produccién total que se ahorra y se invierte para
aumentar el stock de capital (se denomina también esfuerzo de

inversion o coeficiente de inversion).

La nueva inversion necesaria para dotar de capital a los nuevos
trabajadores o para reponer el stock de capital gastado y obsoleto

(Jiménez 2006).
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Tipo de cambio

Teoria de la paridad de los tipos de interes.

Esta teoria se basa en la idea de que un inversor debe conseguir la
misma rentabilidad invirtiendo su pais que en el extranjero. Relaciona
los tipos de cambio a plazo con tipos de interés de mercado monetario
manteniendo una relacion directa, es decir, aumentos de los tipos de
interés estan acompafiados de aumentos en los tipos de cambio. Esta
teoria relaciona los tipos de cambio spot y adelantado y las tasas de

interés de dos paises.

El objetivo de esta teoria es demostrar que: la diferencia entre la tasa
de cambio actual y la anticipada de las monedas de dos paises va en

funcion de las tasas de interés que pagan dichos paises (BCRP, 2017).

Teoria de la paridad del poder adquisitivo

Esta teoria se basa en que el mismo producto debe tener el mismo
valor en diferentes paises. Relaciona los tipos de cambio al contado con
la inflacién. Cuando la Inflacion aumenta, el tipo de cambio al contado

lo hace también, la moneda se deprecia y viceversa. Dicho de otro
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modo, el tipo de cambio entre dos monedas se encuentra en equilibrio
cuando se iguale el precio de una misma cesta de bienes y servicios en

los dos paises de los que las divisas son originarias.

Hay dos versiones la absoluta y la relativa. Por un lado, la version
absoluta tiene la idea basica de que un producto cuesta lo mismo
independientemente de cual sea la divisa que se utiliza para comprarlo

o donde se vende.

Es evidente que es dificil que esta version se cumpla pues existen
otros factores que afectan al precio como: impuestos indirectos en
diferentes paises, barreras arancelarias, costes de transportes entre
otros. Estos factores ayudan a favorecer la diferencia de precios de un

bien en funcidn del pais en el cual se vende.

Por otro lado, la relativa propone que la variacion previsible de los
tipos de cambio depende de las tasas esperadas de inflacion. Con esta
teoria el pais con mayor inflacion prevista vera como su moneda se
deprecia con respecto a la del pais con una inflacion. Cuanto menor sea
la inflacion el tipo de cambio de su divisa deberia aumentar (Jiménez

2006).
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Teoria de las expectativas de los tipos de cambio

Esta teoria relaciona los tipos de cambio a plazo con tipos al contado.
El tipo a plazo es un estimador insesgado del tipo futuro al contado, si
aumenta uno debe aumentar el otro y viceversa. Esta teoria mantiene
que los tipos de cambio al contado, esperados para dentro de t-periodos,
deben coincidir con el actual tipo a plazo a t-periodos. En otros
términos, segun esta teoria los tipos a plazo son predictores insesgados
de los tipos al contado. Lo que nos indica es que la mejor prediccion
del tipo al contado que existira dentro de tres meses es el tipo a plazo

actual a tres meses (Jiménez 2006).

Teoria de Fisher cerrada

Relaciona inflacion con tipos de interés nominales. Aumentos de la
inflacion estan acompariados de aumentos de tipos de interés nominales
y viceversa. Esta teoria postula que los tipos de interés nominales de un
pais reflejan, anticipadamente, los rendimientos reales exigibles
ajustados por las expectativas de inflacion. Ademas, en los diferentes
paises, los rendimientos reales deben tender a la igualdad por lo que las
diferencias en las tasas nominales se deben a distintas expectativas de

inflacion (Jiménez 2006).


https://www.rankia.com/blog/diccionario-financiero/600585-tipo-cambio
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Teoria de Fisher internacional o abierta

Esta teoria se basa en que los tipos de interés nominales reflejan los
rendimientos reales ajustados por las expectativas de inflacion.
Relaciona tipos de cambio al contado con tipos de interés. A largo
plazo, si aumenta el tipo de interés, lo hace también el tipo de cambio.
Sin embargo, a corto plazo, el efecto es contrario. En esta teoria se
postula que la rentabilidad total del inversor internacional, en diferentes
paises, debe ser igual a largo plazo. En definitiva, la variacién del tipo
de cambio, entre dos monedas dadas, depende de los diferenciales de
tipos de interesa ofrecidos por dichas divisas en sus respectivos

mercados.

A mayor tipo de interés ofertado, la moneda tiende a debilitarse a
largo plazo a fin de que a los inversores les sea indiferente invertir en

una u otra moneda (Jiménez 2006).

Indice de la Bolsa de valores de Lima

En la literatura financiera, la cuestion de la integracion del mercado
de valores, es un tema que ha llamado la atencion entre los academicos,

profesionales y responsables politicos. Los estudios sobre el grado de
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integracion tienen importantes implicaciones sobre los beneficios
potenciales de la diversificacion de la cartera internacional y sobre la
estabilidad financiera de un pais (lbrahim, 2005). La eliminacion de
barreras a la inversion en especial en los mercados emergentes ha
atraido a los inversores diversificar sus carteras y sus inversiones en la

region.

Los resultados de la baja correlacién entre los rendimientos de las
acciones nacionales en los primeros estudios (Grubel, 1968; Levy y
Sarnat, 1970; Solnik, 1974) sugieren beneficios potenciales a la
diversificacion internacional. Sin embargo, el grado de integracion de
los mercados financieros en todo el mundo ha aumentado
significativamente en los Ultimos tiempos. Por ejemplo, Goldstein y
Michael, 1993, encontraron que los vinculos internacionales han ido en
aumento en la Ultima década, especialmente para las acciones

negociadas en los principales centros financieros (BVL, 2017).

Definiciones conceptuales

Bolsa de VValores de Lima

La Bolsa en términos generales es un mercado donde los inversionistas

realizan operaciones de compra-venta con valores (acciones, bonos, papeles

comerciales, entre otros), siendo estas transacciones realizadas por
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intermediarios especializados (en nuestro pais son las Sociedades Agentes de
Bolsa). Los mercados bursatiles son organizados, reglamentados y

transparentes, para que las operaciones sean efectuadas con absoluta confianza.

La Bolsa de Valores de Lima es una empresa privada que facilita la
negociacion de valores inscritos en Bolsa, ofreciendo a los participantes
(emisores e inversionistas) los servicios, sistemas y mecanismos adecuados
para la inversibn de manera justa, competitiva, ordenada, continua y

transparente (BVL, 2018).

Cartera (Portafolio)

Son las Inversiones de los bancos y las instituciones financieras en general.
El término se emplea para indicar valores, acciones, bonos, etc. que son
Ilevados en los libros de dichas instituciones (BVL, 2018). El término también

se suele referir a otros activos especificos de la empresa tales como:

v Cartera de cheques y billetes (caja)

Vv Cartera de colocaciones

v Cartera pesada, entre otros.
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Cartera de Inversiones

La cartera de inversiones es el conjunto de activos financieros en los cuales
la AFP invierte el dinero depositado en los Fondos de Pensiones. Los fondos
estan compuestos por distintos tipos de instrumentos, los que se dividen en

Renta Fija y Renta Variable (BVL, 2018).

Los instrumentos de Renta Fija son aquellos en que las ganancias se
establecen en el momento de la inversién, es decir, se "fija" su retorno desde

el principio.

La Renta Variable, en cambio, son instrumentos de propiedad de empresas

y fondos de inversién cuya rentabilidad corresponde a la suma de los

dividendos que entreguen, que pueden ser de montos variables.

Indices Bursatiles

Indicadores que expresa la tendencia promedio de los valores mas

representativos de un mercado bursatil.
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Rentabilidad

Relacion existente entre un capital y los rendimientos netos obtenidos de la

inversion, expresada en términos porcentuales (BCRP, 2018).

Inflacion

Proceso econdémico provocado por el desequilibrio existente entre la
produccion y la demanda; causa una subida continuada de los precios de la
mayor parte de los productos y servicios, y una pérdida del valor del dinero

para poder adquirirlos o hacer uso de ellos (BCRP, 2018).

Tipo de cambio

Relacion de equivalencia entre dos monedas de diferentes paises que sirve

de referencia para las transacciones comerciales (BCRP, 2018).

indice general de la Bolsa de Valores de Lima

Un indice de bolsa es un promedio calculado de precios de acciones
seleccionadas que representan un mercado o un sector concreto. Puede pensar
en un indice como en una 'cesta’ de acciones que proporciona una amplia

muestra de una industria, sector o economia nacional (BVL, 2018).
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Crecimiento econdmico

El crecimiento econdémico es el aumento de la renta o valor de bienes y
servicios finales producidos por una economia (generalmente de un pais o una

region) en un determinado periodo (generalmente en un afio).

A grandes rasgos, el crecimiento econdmico se refiere al incremento de
ciertos indicadores, como la produccion de bienes y servicios, el mayor
consumo de energia, el ahorro, la inversién, una balanza comercial favorable,
el aumento de consumo de calorias per cépita, etc. La mejora de estos
indicadores deberia llevar te6ricamente a un alza en los estandares de vida de

la poblacion (BCRP, 2018).

Metodologia

2.4.1  Formulacion de las Hipotesis

2.4.1.1 Hipotesis general

HO: EIl crecimiento de la economia peruana no influye en el

rendimiento de la Bolsa de Valores de Lima.
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H1: El crecimiento de la economia peruana influye
significativamente en el rendimiento de la Bolsa de

Valores de Lima.

2.4.1.2  Hipdtesis especificas

Primera Hipdtesis

HO: “Las expectativas inflacionarias no influye en el

rendimiento de la Bolsa de Valores de Lima”

H1: “Las expectativas inflacionarias influyen
significativamente en el rendimiento de la Bolsa de

Valores de Lima”

Segunda Hipotesis

HO: “La liquidez de la economia no influye en el rendimiento

de la Bolsa de Valores de Lima”
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H1: “Laliquidez de la economia influye significativamente en

el rendimiento de la Bolsa de Valores de Lima”

Tercera Hipotesis

HO: “El precio internacional del cobre no influyen en el

rendimiento de la Bolsa de Valores de Lima”

H1: “El precio internacional del cobre influyen
significativamente en el rendimiento de la Bolsa de

Valores de Lima”

2.4.2 Variables e indicadores

2.4.2.1 ldentificacion de la variable independiente

Variable independiente: Factores macroeconomicos

2.4.21.1 Indicadores

Expectativas Inflacionarias

Liquidez de la economia peruana
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Crecimiento econémico

Precio internacional del cobre

Escala para la medicion de la Variable

La escala de medicion de las variables independiente es

de tipo cuantitativa o métrica, especificamente de ratio.

2.4.2.2 ldentificacion de la Variable Dependiente

Variable dependiente: Rentabilidad de la BVL.

24221

24222

Indicadores

Variacion del indice general de la BVL - IGBVL.

Escala para la Medicion de la Variable

La escala de medicion de la variable dependiente es de

tipo cuantitativa o métrica, especificamente de ratio.
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CAPITULO I11

METODOLOGIA DE INVESTIGACION

3.1. Tipo de investigacion

El estudio desarrollado es de tipo basico o puro, ya que su objetivo es
determinar cuales son los factores macroecondmicos que afectan la

rentabilidad de la Bolsa de Valores de Lima.

3.2. Disefio de investigacion

El trabajo de investigacion es de tipo no experimental y de tipo longitudinal,
debido a que se tomaran datos mensuales entre los afios 2015 al 2018 de las

variables en estudio.
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Poblacion y muestra del estudio

3.3.1. Paoblacion

Para el presente trabajo de investigacion se tomo en consideracion
las series de datos mensuales de las variables de estudio del sector
macroecondmico del Perd, obtenida de la Superintendencia de Banca y
Seguros — SBS, BCRP, entre otros, dentro del periodo del afio 2015 -

2018.

Técnicas e Instrumentos de investigacion

Para el presente trabajo de investigacion tomdO en consideracion
informacion secundaria, proveniente de la superintendencia de Banca y
Seguros y AFP y el BCRP, que registran la evolucion de las variables
macroeconémicas y de la Bolsa de Valores de Lima, para la rentabilidad a

traves de la variacion del indice general de la BVL.

Técnicas de Procesamiento de datos

Para procesamiento y sistematizacion de la informacion se emple6 técnicas
estadisticas descriptivas y de inferencia, las cuales se mostraran a traves de

tablas y graficos, cada uno de ellos con su analisis correspondiente. Asimismo,
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las pruebas estadisticas a utilizar para la validacion de las hipdtesis planteadas
en el estudio estaran en funcion de las escalas de los instrumentos a utilizar,
para este caso particular, son técnicas paramétricas debido al tipo de escala de
medicién a utilizar (ratio), lo que nos permitira utilizar el coeficiente de
Pearson 0 R-cuadrado, la prueba “t” student, y la regresion multiple. Asi

mismo, se utilizara el software Excel.
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CAPITULO IV

ANALISIS DE RESULTADOS

4.1. Rendimiento de la Bolsa de valores de Lima

En la figura 1, podemos apreciar la evolucion del rendimiento de la Bolsa
de valores de Lima, a través de la evolucion de su indice general de la bolsa.
De este modo, podemos analizar que su comportamiento es erratico debido a
la volatilidad de los precios de sus activos financieros, los mismos que
corresponden a la canasta de activos de renta fija o renta variable que se

negocia en ella.

La volatilidad de los precios obedece no solamente al comportamiento de
la economia peruana, sino también, al contexto internacional, esto debido a
que la BVL es emergente y es afectada por cualquier evento del mercado

internacional.
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Como se apreciara mas adelante, la BVL es muy pequefia y que se negocian
principalmente acciones mineras y de otras empresas bancarias importantes del

mercado peruano, entre otras de menor capitalizacion de mercado.

0.2

Figura 1. Rendimiento de la BVL

4.2.  Evolucion del producto bruto interno

La figura 2, podemos visualizar el comportamiento del producto bruto
interno, el cual representa el total bienes y servicios producidos en el pais a
precios de mercado y para cada afio. Al respecto, podemos indicar que ha
tenido fluctuaciones derivadas del comportamiento de la economia
internacional, debido a que el Peru al ser un pais exportador principalmente de

materias primas o también Ilamados productos no tradicionales, su
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comportamiento  obedece al desenvolvimiento de los mercados
internacionales, asi mismo, al ser commodities, sus precios se fijan en el

mercado externo.

0.15
0.1
0.05
0

n wmn uwn N ¥ L

ST EQE X

5 J

005 £ & 3 20618
0.1
-0.15
0.2

Figura 2. Evolucion del Producto Bruto Interno

Evolucién del precio del cobre

La figura 3, nos muestra la evolucion del precio del cobre, el mismo que es
fijado en el mercado internacional, este denota una tendencia al alza hasta fines
del afio 2017 y sin embargo, a partir del afio 2018, se evidencia una caida en

su precio, perjudicando el desarrollo de la economia peruana, ya que las
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exportaciones de productos no tradicionales son importantes en el total de
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exportaciones que realiza el Per al resto del mundo.

Figura 3. Evolucion del precio del cobre (US$ por libra)

Liquidez del sistema financiero

La figura 4, nos muestra la liquidez del sistema financiero del pais, es
necesario dar a conocer que en los Gltimos afios el Per( ha mantenido una

politica monetaria expansiva, a través de la cual se busca impulsar el

crecimiento de la economia.

Al haber una liquidez mayor, de alguna manera los agentes econémicos

disponen de recursos para financiar sus programas de inversion, ya sea
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expansiones de las mismas o el desarrollo de nuevos emprendimientos,
también es importante destacar el incremento de los créditos de consumos, asi

como, los créditos hipotecarios que se vienen impulsando en los Gltimos afios.
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Figura 4. Liquidez del sistema financiero

Monto negociado en la BVL

La figura 5, nos muestra el monto negociado en la Bolsa de valores de Lima
por tipo de instrumento, en tal sentido, se aprecia que el instrumento que ha
tenido una mayor demanda por parte de los agentes econémicos, viene a ser
los activos financieros de renta variable, los cuales al afio 2018, representan el
54,7% del total negociado, seguido del instrumento de deuda con el 33,4%, y

finalmente las operaciones de reporte y prestamos bursatiles con el 11,2% del

total negociado.
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De otro lado, es necesario precisar que este instrumento financiero ha
disminuido su participacion respecto al afio anterior que llegé a ser el 70,4%
del monto negociado, también es importante indicar que los instrumento de
deuda se ha incrementado respecto al afio 2017, teniendo una mayor

preponderancia.
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Figura 5. Monto negociado en la BVL

Principales indices de la BVL

La figura 6, nos da a conocer la evolucién de los principales indices de la
Bolsa de valores de Lima, tales como, S&P/BVL Pert General Index y el
S&P/BVL Lima 25 index, ambos indices son relevantes en la Bolsa de valores

de Limay estan asociados a la liquidez de los activos financieros. Es pertinente
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precisar, segun la figura que ambos indices para el afio 2018 han mostrado un

decrecimiento respecto al periodo anterior.

Sin embargo, es necesario precisar que el S&P/BVL Per General Index,
agrupa las acciones mas liquidas del mercado, asi mismo, no cuenta con un
numero fijo de acciones, si no que este varia dependiendo de varios
factores. EI S&P/BVL Peru General Index, es un indice de capitalizacién del

free float o capital flotante.

De otro lado, El S&P/BVL LIMA 25 Index, es un indice ponderado por
capitalizacion de mercado modificada que estd disefiado para representar las

compafias mas liquidas que se tranzan en la Bolsa de Valores de Lima.
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Figura 6. Indices de la BVL
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4.7. Indices sectoriales de la BVL

En la figura 7, se muestran los indices sectoriales de la Bolsa de valores de
Lima, es necesario precisar que los indices de los sectores financieros y de
consumo son los méas importantes al afio 2018, respecto a los otros sectores de

la economia peruana.

Como se menciona en el acapite anterior estos indices reflejan el grado de
liquidez de los activos financieros que se negocian en la BVL, en consecuencia
los activos de estos sectores podrian denominarse bastante liquidos y por ende

el mercado los prefiere, ya que pueden realizarse rapidamente.
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Figura 7. Indice sectorial de la BVL 2018.
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4.8. Total negociado en el mercado secundario de la BVL

La figura 8, nos muestra los montos de negociacion en millones de soles de

los ultimos cinco afios por parte de la Bolsa de valores de Lima, al respecto

cabe mencionar que se muestra una tendencia creciente, es decir del 9,1% para

el 2018 respecto al periodo anterior.

Esto refleja una importante participacion de la BVL como fuente de

financiamiento o la busqueda de rentabilidad por parte de los agentes

econodmicos del pais, ya que cada vez mas en los Ultimos afios utilizan el

mercado financiero para sus operaciones financieras.
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Figura 8. Total negociado en el mercado secundario de la BVL (millones de

soles)
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4.9. Capitalizacion bursatil

La figura 9, nos da a conocer la evolucion de la capitalizacion de mercado
de los activos financieros que se negocian en la Bolsa de valores de Lima, es
decir, es una medida econdémica que indica el valor total de una empresa segun
el precio de mercado. Es el valor total de todas las acciones de una empresa

que cotiza en bolsa.

Sin embargo, es pertinente precisar que para el afio 2018, esta capitalizacion
ha disminuido, llegando a reducirse en 8,9% respecto al periodo anterior, es
decir, el valor de las empresas que han emitido acciones han visto reducido su

valor de mercado.
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Figura 9. Capitalizacion bursatil (millones de soles)
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Indice total mercado secundario/PBI

La figura 10, nos muestra un indice calculado sobre la base del monto total
negociado en el mercado secundario, es decir la Bolsa de valores de Limay el
producto bruto interno — PBI del pais. Al respecto, podemos indicar que el
monto negociado en la BVL representa en los Gltimos afios una mayor
participacion respecto PBI, lo cual denota una mayor profundizacion en el

mercado.
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Figura 10. Total mercado secundario/PBI (%)
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Capitalizacion bursatil/PBI

La figura 11, nos muestra un indicador de capitalizacion burséatil respecto
al producto bruto interno — PBI, al respecto, podemos mencionar que este
representa en el afio 2018 el 89,4% del PBI, un porcentaje menor al afio anterior

que fue del 102,2%.

Este indicador no muestra que la BVL viene teniendo una participacion
creciente en la economia peruana y que de alguna manera contribuye a
dinamizar la economia como una alternativa de inversion o fuente de

financiamiento para los agentes econémicos.
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Figura 11. Capitalizacion bursatil/PBI (%)
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4.12. Monto negociado por sectores econémicos

La figura 12, nos muestra el monto negociado al afio 2018 de la Bolsa de
valores de Lima, en ese sentido, es necesario precisar que el sector que ha
tenido una mayor dinamicidad corresponde a activos financieros de las mineras
comunes, las cuales representan el 32,1%, seguido del sector diversas comunes

con el 25,3% y con el 24,5% es sector de bancos y financieras.
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Figura 12. Monto negociado por sectores 2018.
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4.13. Numero de operaciones de instrumentos negociados

La figura 13, nos da a conocer el nimero de operaciones por instrumento
negociado, al respecto podemos indicar como se menciono anteriormente, que
los activos financieros que tienen una mayor demanda dentro del mercado
secundario, lo constituyen los activos de renta variable, los cuales representa
del total de operaciones el 90,1% para el 2018 y el 93,1% para el 2017,

reflejando su importancia.
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Figura 13. NUmero de operaciones de instrumentos negociados (%)
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La figura 14, nos muestra los montos negociados por instrumentos, al

respecto podemos indicar que los mayores montos negociados en el mercado

secundario, es decir la Bolsa de valores de Lima, lo constituyen los instrumento

que representan la renta variable.

Para el afio 2018, estos representan el 54,7%, mientras que para el afio

anterior representaron el 70,4%, denotando una importante reduccion, le

siguen en orden de importancia los instrumentos de duda los cuales se han

incrementado para el afio 2018, es decir pasaron de 21% al 33,35 para el

periodo 2018.
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Figura 14. Montos negociados por instrumentos (%)
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La figura 15, nos muestra la evolucion de los principales indices

latinoamericanos, al respecto podemos indicar que el mercado secundario de

Brasil es uno de los méas importantes de la region, por el volumen de

operaciones que realiza, asi como, los montos negociados. El IPC de México,

es el segundo importante, seguido de Merval que corresponde a Argentina y

finalmente la Bolsa de valores del Peru.

Como se puede apreciar dentro de América Latina, existen mercados

bursatiles mas grandes que el mercado peruano, esto se debe principalmente a

que las empresas tienen una tendencia a financiar sus proyectos de inversion

con la emisidn de activos financieros, sean esta renta variable o renta fija.
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Monto colocado por oferta primaria

La figural6, nos da a conocer el monto colocado bajo la oferta primaria, al
respecto podemos indicar que para el afio 2018, este mecanismo se ha visto
reducido respecto al afio anterior en 34,4%, lo cual denota la no preferencia
por los agentes econdmicos de levantar fondos liquidos para sus inversiones,

esto trae como consecuencia un débil crecimiento del mercado secundario.
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Figura 16. Monto colocado por oferta pablica primaria (Millones de délares)
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La tabla 1, nos muestra los activos financieros de mayor capitalizacion

bursatil, al respecto podemos mencionar que los activos financieros emitidos

por la empresa Southern Cooper Corporation son los de mayor capitalizacion

de mercado, seguido de Credicorp Ltd., esto obedece principalmente a que el

mercado las percibe como las mas liquidas.

Tabla 1

Valores de mayor capitalizacion bursatil 2018

Valor Emisor V.M. A.::cionersaen Pm.m de
circulacion cierre
SCCO SOUTHERN COPPER CORPORATION S50 R4, 390,080 306
BAP CREDICORF LTD. LS5 300 04382317 1213
CREDITC1  BANCO DE CREDITO DEL PERU 100 BT 364708 583
CVERDECT  SOCIEDAD MINERA CERRO VERDE S.A. A S5 283 350056012 08
CONTINCT  BEVA BANCO CONTINENTAL 100 5368601372 3%
SCOTIACT  SCOTIABANK PERU S.AA 1000 712,294 780 ilA
IFs INTERCORP FINANCIAL SERVICES INC. 113.110.864 42
BACKUAC] UNION DE CERVECERIAS PERUANAS BACKI 1000 76040493
BUENAVC] COMPANIA DE MINAS BUENAVENTURA S5 A 1000 274.889.924 336
INTERBC1  BANCO INTERNACIONAL DEL PERU S ALA. - 100 3.470.409.104 419
BACKUSII  UNION DE CERVECERIAS PERUANAS BACK] 100 569.514.715 055
INRETCI INRETAIL PERU CORP. 102 807.319 B3
ALICORCI  ALICORP S.AA 100 B47.191.731 995
VOLCAAC] VOLCAN COMPANIA MINERA 5.A.A. 087 1633414532
ENGEPEC]  ENEL GENERACION PERU S.AA. 0% 2838751440 1.4
MEXAPEC] NEXA RESOURCES PERU 5.4A. 100 1309748 288 42
LUSURCI  LUZ DELSUR S.AA. 8 485.951.371 10,95
FALABEC!I FALABELLA PERU S.A A 00 2083002471 241
UNACEMCT UNION ANDINA DE CEMENTOS 5.A A, -UNAL 100 1646503408 6
INTCOBCI  INTERCORP PERU LTD. (ANTES IFH PERU LT US: 900 13017024
PACIFICT  PACIFICO COMPANIA DE SEGUROS Y REASE 10,00 12130673
MIBANCI  MIBANCO BANCO DE LA MICROEMPRESA 5. 10 L0866 456
ENGIECI ENGIE ENERGIA PERU 5.A. 100 601370011 584
ENDISFCI  ENEL DISTRIBUCION PERU 5. A.A. L 638.563.900 5.33
CPACASC] CEMENTOS PACASMAYO 5.AA 100 477 868 449 .43

Nota: BVL
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4.18. Volumen y monto negociado

La tabla 2, nos muestra el volumen negociado al periodo 2018 en la Bolsa
de valores de Lima, al respecto podemos indicar que las acciones de capital,
las cuales representan el 53,66% del total negociado, tiene una mayor
preponderancia en el mercado y en especial las del sector diversas y mineras

comunes. De otro lado, las acciones representan del total el 96,35%.

Asi mismo, es necesario indicar que dentro de las acciones, tiene un
participacion del 38,14% las acciones emitidas en el exterior. Los ADRs,

representan del total del monto negociado solamente el 2,74%.
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Tabla 2
Volumen negociado y monto negociado 2018
Volumen de Monto negociade Nimero
Tipo de valor! Sector acciones Millones (%) de .
de soles operacion
Total Renta Variable 2.806.483.951 11.146 100,00  102.503
1. Acciones (A+B+C+D) 2.631.750.635 10,740 96,35 98.002
A) Acciones de capital 2.137.249.743 5.981 53,606 63.506
Agrario 16,330,559 17 0,15 1.994
Bancos y Financieras 321.609.247 1961 17.59 323
Diversas 632, 189662 1.439 1291 1222
Industriales 520.621.733 1.552 13,92 17.058
Mineras Comiin 605.023.392 813 T.29 23457
Seguros 3.603.303 a6 0,05 279
Servicios Prblbicos JT.RT1.R4T 194 1,74 3261
B) Acciones de inversion 257.510.483 467 4,19 9798
Diversas de mversiin 8,485,603 7 0.06 205
Industrial de inversicn 193.378.628 343 3,07 5.598
Mineras de mversion 556400162 14 1,06 3.993
C) Valores emitidos en el exterior 152.274.890 4.251 3814 18777
Dy Acciones junior 84.715.519 39 0,35 3921
2. Certificado de suscripcitn preferente - 03 0,003 60
3.Certificados de fondos de inversidn 168.509.921 101 0,91 447
4. ADR.S 6.223.395 305 2,74 3994

Nota: BVL
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CAPITULO V

COMPROBACION DE HIPOTESIS

En el presente capitulo se presenta los test estadisticos pertinentes con la finalidad
de comprobar las hipétesis de la investigacion realizada. Al respecto, dado que se ha
utilizado informacién secundaria, la misma que se caracteriza por series de tiempo,

tanto para las variables independientes como para la variable dependiente.

Debido a que las escalas de cada una de las series de tiempo (informacion
secundaria) utilizadas son de tipo ratio o contintas, nos permite realizar modelos de
regresion simple, y evaluar la prueba “t” de significancia para cada una de las variables
independientes respecto a la dependiente, es decir, si explican el comportamiento de
la variable dependiente. Asi mismo, se utilizd la prueba “F” de Fisher para ver si existe

un modelo y finalmente el R2 a fin de determinar el grado de explicacion.

Finalmente, se muestra cada una de las comprobaciones de las hipétesis que se

plantean en el trabajo de investigacion.
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Contrastacion de Hipotesis General

5.1.1.

Ho:

H1:

Hipotesis General

“El crecimiento de la economia peruana no influye en el rendimiento

de la Bolsa de Valores de Lima”

“El crecimiento de la economia peruana influye significativamente en

el rendimiento de la Bolsa de Valores de Lima”

Tabla 3

Resultados del Modelo

Coeficientes Error tipico Estadisticot Probabilidad

Intercepcion -17314,0359 6615,47292 -2,61720305 0,011957821
Crecimiento economico  207,793973 41,4943981 5,00775966 0,00

Se puede concluir que la variable independiente crecimiento
econémico, medido a través de la evolucion del producto bruto interno
- PBI influye significativamente en la rendimiento de la Bolsa de
Valores de Lima, segun los resultados rechazamos la hip6tesis nula y
aceptamos la hipotesis alterna, lo cual se demuestra a través del nivel

de significancia de la prueba “t” student, la misma que es calculada a
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través del p-value y es menor de 0.05, a un nivel de confianza del 95%,

segun se puede apreciar en la tabla 3.

Regla de decision

Si nivel de significancia es < a 0.05, entonces: Se rechaza la hipétesis
nula- Ho

Si “t” student es > 1,96 entonces: Se rechaza la hipotesis nula - Ho

De otro lado, podemaos apreciar en la tabla 4, el analisis de varianza,
el cual nos indica que existe un modelo, debido a que la prueba de
Fisher — F, es significativa, es decir, el P-valor 0.000 es menor que el

nivel de significancia de 0.05, a un nivel de confianza del 95%.

Tabla 4

Andlisis de Varianza

Promedio .
Gradosde  Suma de Valor critico
, de los F
libertad  cuadrados def
cuadrados
Regresion 1 211472524 211472524 25,0776568 0,00
Residuos 46 387904507 8432706,68
Total 47 599377031

Finalmente, en la tabla 5, podemos visualizar el coeficiente de

regresion R cuadrado, el cual asciende al 33.8%, lo cual nos indica que
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la variable independiente crecimiento econémico, explica el

comportamiento del rendimiento de la Bolsa de VValores de Lima— BVL

en un 33,8%.

Tablab

Estadisticas de la regresion

Coeficiente de correlacion multiple
Coeficiente de determinacion R"2
RA2 ajustado

Error tipico

Observaciones

0,59398698
0,35282053
0,33875141
2903,91231

48

5.2.  Contrastacion de Hipotesis Especificas

5.2.1. Hipotesis especificas expectativas inflacionarias y el rendimiento de

la BVL de Lima.

Ho: “Las expectativas inflacionarias no influye en el rendimiento de la

Bolsa de Valores de Lima”

H1: “Las expectativas inflacionarias influyen significativamente en el

rendimiento de la Bolsa de Valores de Lima”
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Tabla 6

Resultados del Modelo

Coeficientes Error tipico Estadisticot  Probabilidad

Intercepcién 38592,095 1870,19592  20,635322 0,00
Expectativas inflacionarias  -8180,40455 663,647669 -12,326427 0,00

Se puede concluir que las expectativas inflacionarias, lo que
constituye las proyecciones de los agentes econdémico del pais influyen
inversamente proporcional y significativamente en el rendimiento de la
Bolsa de Valores de Lima, lo cual se demuestra a través del nivel de
significancia de la prueba “t” student, la misma que es calculada a
través del p-value y es menor de 0.05, a un nivel de confianza del 95%,

lo cual se muestra en la tabla 6.

Regla de decision

Si nivel de significancia es < a 0.05, entonces: Se rechaza la hip6tesis

nula- Ho

Si “t” student es > 1,96 entonces: Se rechaza la hipdtesis nula - Ho

De otro lado, podemos apreciar en la tabla 7, el analisis de varianza,

el cual nos indica que existe un modelo, debido a que la prueba de
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Fisher — F, es significativa, es decir, el P-valor 0.000 es menor que el

nivel de significancia de 0.05, a un nivel de confianza del 95%.

Tabla 7

Andlisis de Varianza

Gradosde  Suma de Prsmed/o Valor critico
libertad  cuadrados elos f def
cuadrados
Regresion 1 460086177 460086177 151,9408028 0,00
Residuos 46 139290854 3028062,04

Total 47 599377031

Finalmente, en la tabla 8, podemos visualizar el coeficiente de

regresion R cuadrado, el cual asciende al 76,2%, lo cual nos indica que

la variable expectativa inflacionarias explica el rendimiento de la Bolsa

de Valores de Lima — BVL en un 76,2%.

Tabla 8

Estadisticas de la regresion

Coeficiente de correlacion multiple
Coeficiente de determinacion R"2
RA2 ajustado

Error tipico

Observaciones

0,90652127
0,821/8082
0,81790649
1523,87154

43
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5.2.2. Hipotesis especificas liquidez de la economia y el rendimiento de

la Bolsa de Valores de Lima.

Ho: “La liquidez de la economia no influye en el rendimiento de la Bolsa

de Valores de Lima”

H1l: “La liquidez de la economia influye significativamente en el

rendimiento de la Bolsa de Valores de Lima”

Tabla 9

Resultados del Modelo

Coeficientes Error tipico Estadisticot Probabilidad

Intercepcién -16519,4428 2226,46502 -7,41958339 0,00
Liquidez 0,07581007 0,00520532 14,5639671 0,00

Se puede concluir que la variable liquidez de la economia influye
directa y significativamente en el rendimiento de la Bolsa de Valores
de Lima, lo cual se demuestra a través del nivel de significancia de la
prueba “t” student, la misma que es calculada a través del p-value y es

menor de 0.05, a un nivel de confianza del 95%. Ver tabla 9.
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Regla de decision

Si nivel de significancia es < a 0.05, entonces: Se rechaza la hipétesis
nula- Ho

Si “t” student es > 1,96 entonces: Se rechaza la hipotesis nula - Ho

De otro lado, podemos apreciar en latabla 10, el analisis de varianza,
el cual nos indica que existe un modelo, debido a que la prueba de
Fisher — F, es significativa, es decir, el P-valor 0.000 es menor que el

nivel de significancia de 0.05, a un nivel de confianza del 95%.

Tabla 10

Anélisis de Varianza

Gradosde  Suma de Przmedfo Valor critico
flibertad  cuadrados elos F deF
cuadrados
Regresion 1 492556546 492556546 212,109138 0,00
Residuos 46 106820486 2322184,47

Total 47 599377031

Finalmente, en la tabla 11, podemos visualizar el coeficiente de
regresion R cuadrado, el cual asciende al 81,7%, lo cual nos indica que
la liquidez de la economia, explica el comportamiento del rendimiento

de la Bolsa de Valores de Lima en un 81,7%.



5.2.3.

Ho:

H1:

Tabla 11

Estadisticas de la regresion
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Coeficiente de correlacion multiple
Coeficiente de determinacidn R/2
RA2 ajustado

Error tipico

Observaciones

0,80712776
0,65145522
0,64387816
2131,08328

48

Hipotesis especificas precio internacional del cobre y rendimiento

de la Bolsa de Valores de Lima.

“El precio internacional del cobre no influye en el rendimiento de la

Bolsa de Valores de Lima”

“El precio internacional del cobre influye significativamente en el

rendimiento de la Bolsa de Valores de Lima”

Tabla 12

Resultados del Modelo

Coeficientes Errortipico Estadisticot Probabilidad

Intercepcion -5656,08112 2328,78072 -2,4287736  0,019116457
Precio internacional del cobre 81,8868681 883125347 9,27239472 0,00
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Se puede concluir que el precio internacional del cobre, influye
directamente y significativamente sobre el rendimiento de la Bolsa de
Valores de Lima, lo cual se demuestra a traves del nivel de significancia
de la prueba “t” student, la misma que es calculada a través del p-value

y es menor de 0.05, a un nivel de confianza del 95%. Ver tabla 12.

Regla de decision

Si nivel de significancia es < a 0.05, entonces: Se rechaza la hipétesis
nula- Ho

Si “t” student es > 1,96 entonces: Se rechaza la hip6tesis nula - Ho

De otro lado, podemos apreciar en la tabla 13, el analisis de varianza,
el cual nos indica que existe un modelo, debido a que la prueba de
Fisher — F, es significativa, es decir, el P-valor 0.000 es menor que el

nivel de significancia de 0.05, a un nivel de confianza del 95%.

Tabla 13

Analisis de Varianza

Promedio ",
Gradosde  Suma de de los p Valor critico
libertad  cuadrados deF
cuadrados
Regresion 1 390467297 390467297 85,97730391 0,00
Residuos 46 208909734 4541515,95

Total 47 599377031
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Finalmente, en la tabla 14, podemos visualizar el coeficiente de
regresion R cuadrado, el cual asciende al 64,3%, lo cual nos indica que
la variable precio internacional del cobre, explica el rendimiento de la

Bolsa de Valores de Lima en un 64,3%.

Tabla 14

Estadisticas de la regresion

Coeficiente de correlacion multiple 0,80712776
Coeficiente de determinacidon R"2 0,65145522
RA2 ajustado 0,64387816
Error tipico 2131,08328

Observaciones 48
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CONCLUSIONES

PRIMERA:

SEGUNDA:

TERCERA:

El instrumento que ha tenido una mayor demanda por parte de
los agentes econdémicos del Per(, viene a ser los activos
financieros de renta variable, los cuales al afio 2018, representan
el 54,7% del total negociado, seguido del instrumento de deuda
con el 33,4%, y finalmente las operaciones de reporte y

prestamos bursétiles con el 11,2% del total negociado.

El monto negociado al afio 2018 de la Bolsa de valores de Lima,
en ese sentido, es necesario precisar que el sector que ha tenido
una mayor dinamicidad corresponde a activos financieros de las
mineras comunes, las cuales representan el 32,1%, seguido del
sector diversas comunes con el 25,3% y con el 24,5% es sector

de bancos y financieras.

En la investigacion se ha demostrado que el crecimiento de la
economia peruana tiene un impacto positivo en el rendimiento
de la Bolsa de valores de Lima. Esto es logico debido a que
cuando la economia crece los agentes economicos invierten y
gastan en los bienes de capital y bienes de consumo que

requieren, lo cual de esta manera dinamizan la economia.
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Las expectativas inflacionarias que son producto de la
expectativa de futuro que tienen los agentes econdmicos del
pais, repercute negativamente en el rendimiento de la Bolsa de
valores de Lima. Esto es debido a que si existen percepciones
negativas de la performance de la economia desencadenard en
una baja inversién por parte de las empresas, asi como, una
reduccion del consumo. Esta reduccion de la inversion debe

entenderse, tanto como activos reales y financieros.

Otra variable importante que afecta el rendimiento de la Bolsa
de valores de Lima, estd relacionado con la liquidez de la
economia. Esto es relevante debido a que al haber una mayor
cantidad de dinero en la economia dinamiza las operaciones
reales, asi como, las bursétiles. Es necesario precisar que en los
altimos afios el BCRP, mantiene una politica monetaria

expansiva.
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SUGERENCIAS

PRIMERA:

SEGUNDA:

TERCERA:

La Bolsa de valores de Limay el gobierno del Pert debe generar
una cultura bursatil en los agentes econdmicos, ya que de esta
manera las empresas puedan financiar sus inversiones con la
emision de activos financieros, tales como, acciones o renta
variable o bonos también llamados renta fija, de esta manera se

dinamizaria el mercado secundario de activos financieros.

La Bolsa de valores de Lima debe tender a fomentar la emision
de activos financieros de diversos sectores econémicos y
solamente se negocien principalmente activos del sector
minero, a fin de que los agentes econémicos puedan desarrollar
carteras mas diversificadas que les permita minimizar los

riesgos que este tipo de operaciones implica.

El fomento del crecimiento de la economia y una politica
monetaria expansiva favorecen el desarrollo y la dinamicidad
del mercado secundario, en consecuencia, la Bolsa de valores
de Lima debe ser un mecanismo de financiamiento efectivo que
apoye el crecimiento de la economia y de esta manera fortalecer

Su crecimiento.
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Un factor que va en contra del rendimiento real de los activos
financieros que se negocian en el mercado secundario, es decir,
la Bolsa de valores de Lima estad relacionado con las
expectativas inflacionarias futuras de los agentes econémicos,
en consecuencia, el mercado bursétil puede disefiar productos
que permitan cubrirse de la inflacion, de tal manera, que los
agentes econdémicos sigan viendo atractiva la Bolsa en épocas

de recesion.

Los factores macroeconémicos, como es el caso particular de la
liquidez de la economia son relevantes para el accionar del
mercado secundario de activos financieros, al respecto, la Bolsa
de valores de Lima, debe de impulsar en épocas de expansion el
desarrollo del mercado con mayor énfasis a fin de generar una
cultura burséatil a largo plazo que permita contar a futuro un

mercado mas fuerte.
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