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Introduccion

En la historia de la humanidad se han presentado diferentes periodos de crisis
financieras, que ha originado en algunos casos el colapso de empresas o la quiebra del
patrimonio, y de igual modo se han presentado situaciones favorables, generando
oportunidades para incrementar las ganancias y valores de los bienes de las personas y/o
empresas.

Las crisis financieras no son un fendbmeno nuevo en la historia. Desde la Crisis de
los Tulipanes en 1634 hasta la crisis financiera de Estados Unidos en 2008 y la europea
de 2010, son eventos que se han sucedido sin que se encuentre la forma de evitarlos.
(Parodi Trece, 2016, p. 3).

Los flujos de capital identifican mercados y sectores en los que su rentabilidad
esperada pueda ser mayor y por ello, se dirigen guiados por la mano invisible mencionada
por Adan Smith, hacia esos mercados y oportunidades.

Esta concurrencia de capitales determina un mayor nivel de actividad econdémica y
prosperidad, que usualmente, no ha registrado intervencién adecuada de los estados para
evitar un excesivo calentamiento de las economias derivando en problemas mayores.

(Parodi Trece, 2016) Las crisis financieras estan asociadas a burbujas especulativas
y exceso en acumulacién de deudas, estos eventos frecuentes comparten un mismo
modelo, pero con las caracteristicas y peculiaridad de cada pais. Las principales crisis
financieras de la historia muestran una serie de elementos comunes y deja lecciones que
deben tomarse en consideracién para disminuir su efecto.

Actualmente, los avances de la tecnologia y de las comunicaciones han redefinido
la forma de hacer negocios e invertir, afectando positivamente en la vida de las personas,
se vive en un mundo mas acelerado y globalizado.

(Parodi Trece, 2016) Los mercados financieros intercambian informacion en tiempo
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real desde cualquier parte del mundo y permiten la incursion de actores de todo tamafio y
capacidades econdmicas.

La presente investigacion busca analizar el comportamiento de los inversionistas
ante los efectos de la crisis en la rentabilidad de sus portafolios de inversion, sirviendo de
esta forma como antecedentes para la toma de decisiones de inversion de personas y
empresas. Para lograrlo, he contrastado la realidad del mercado de capitales en el Periy
en otras latitudes, analizar las rentabilidades que ofrecen los Portafolios de Inversion en

épocas distintas y establecer premisas de ese comportamiento.
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Resumen

La ultima crisis que hemos vivido ha sido de la pandemia de la COVID-19 origino
inestabilidad en los mercados de capitales, los gobiernos tuvieron que tomar medidas
importantes en Politica Monetaria para contrarrestar la situacion.

El objetivo general fue determinar de qué manera se relaciona el comportamiento de los
inversionistas ante los efectos de la crisis en la rentabilidad de sus portafolios de inversion
2017 - 2021.

Esta investigacion utilizo la siguiente metodologia: es de tipo aplicada, de nivel
correlacional, un enfoque cuantitativo, de método descriptivo, tiene un disefio no
experimental; La técnica que se utiliza es la encuesta para ambas variables, independiente
“Rentabilidad” y la variable dependiente “Crisis”. La poblacion se constituye por
personas con excedentes de liquidez que realizan inversiones en instrumentos y
portafolios de inversion en el mercado de capitales y la muestra se constituye por 50
personas.

La conclusién principal fue que se obtuvo como resultado en general de la variable
independiente rentabilidad, que un 35% de personas encuestadas esta totalmente de
acuerdo, 48% esta de acuerdo, 11% no sabe no opina, 5% en desacuerdo y 1% totalmente
desacuerdo, la prueba de hipétesis demuestra que hay una probabilidad de 95% de

aceptacion de la poblacion que esta entre el 78% y 96% de aceptacion.

Palabras clave: Rentabilidad, portafolios de inversion, crisis, mercado de capitales.
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Abstract

The last crisis we have experienced was the COVID-19 pandemic, which caused
instability in the capital markets, governments had to take important measures in
Monetary Policy to counteract the situation.

The general objective was to determine how the behavior of investors is related to the
effects of the crisis on the profitability of their investment portfolios 2017 - 2021.

This research used the following methodology: it is of an applied type, of a correlational
level, a quantitative approach, of a descriptive method, it has a non-experimental design;
The technique used is the survey for both variables, independent "Profitability" and the
variable dependent “Crisis”. The population is made up of people with excess liquidity
who make investments in instruments and investment portfolios in the capital market and
the sample is made up of 50 people.

The main conclusion was that it was obtained as a general result of the independent
variable profitability, that 35% of the people surveyed totally agree, 48% agree, 11% don't
know, don't think, 5% disagree and 1% totally disagreement, the hypothesis test shows
that there is a probability of 95% acceptance of the population that is between 78% and

96% acceptance.

Keywords: Profitability, investment portfolios, crisis, capital market.



CAPITULOI

1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

1.1 Descripcién de la realidad probleméatica

En el Peru el crecimiento de las alternativas de inversion se presenta en los afios
noventa con la reforma econdémica, el mayor atractivo del pais como lugar para hacer
negocios, la creacion de los sistemas privados de pensiones y la concurrencia de mayores
proyectos de inversion.

Estas alternativas, dan pie a la creacion de un mercado de capitales mas robusto, a
diferencia de las ofrecidas por el sistema financiero, constituyen productos de inversién
y no productos de ahorro que se encuentran amparados por la cobertura del seguro de
dep0sitos.

Segun el BCRP (2018) los términos “El mercado de capitales es el lugar donde se
emiten y transan instrumentos financieros” (p. 2). Este mercado se suma como una
alternativa mas al financiamiento tradicional del sistema financiero, permite a las
empresas reducir el costo de fondeo mediante la colocacion de titulos y los inversionistas
obtienen una mayor ganancia por sus inversiones.

En los ultimos afos los portafolios de inversion de las AFP y Fondos Mutuos se
han comportado con una mayor volatilidad en sus rentabilidades impactadas por factores
externos e internos. La concurrencia de ambos ha determinado una mayor volatilidad y
ciclos de recuperacion mas prolongados.

En este mercado, cabe entonces preguntarse ¢cudl es el origen de las crisis y en
particular, por qué se producen las crisis financieras?

Las crisis financieras se producen por problemas regulatorios, por problemas de

endeudamiento de las empresas emisoras, por la ruptura de la cadena de pagos y crisis de



flujos globales que impactan en el sistema financiero o monetario de un pais, por tanto,
puede originar una crisis econdmica que conlleva que el sistema financiero y los activos
de inversion pierdan valor y credibilidad en los mercados.

La Gltima crisis que hemos vivido ha sido de la pandemia de la COVID-19 origino
inestabilidad en los mercados del mundo, de acuerdo con (Bruno Bellido, et al., 2020).
sefiala “Los indices de una bolsa de valores son un termémetro para medir las expectativas
financieras y econdémicas del mercado” (El impacto del coronavirus sobre los mercados
bursétiles | Universidad de Lima, s. f.) En esta crisis que afecto al mundo, los gobiernos
tuvieron que tomar medidas importantes en Politica Monetaria para contrarrestar esta
situacion, bajar la tasa de interés, inyectar liquidez al mercado con el fin de ayudar a la
economia de las familias, empresas, ayuda al sector financiero, etc.

Durante muchos afios, estas alternativas no se han desarrollado por tratarse de una
economia cerrada que carecia de instrumentos de deuda de largo plazo y de proyectos
privados que lo requieran.

A partir de su desarrollo en la década de los afios noventa, la BVL ha registrado un
crecimiento exponencial en valorizacion bursatil, pasando de solo US $30 Millones en
1990 a mas de US $21,000 Millones al 2021.

La capitalizacion bursatil mide el volumen total negociado de todas las acciones de
una empresa que cotiza en bolsa se calcula multiplicando por precio de la accién y por el

ndmero total de acciones en circulacion.



Segun se observa en la figura 1, la capitalizacion bursatil como porcentaje del PBI.

Figura 01: Capitalizacion Bursatil (% PBI) 2012 — 2021. Banco Central de Reserva
del Peri (BCRP) — Cuadros Estadisticos. Reproducido de Grafico de BCRP — Series
anuales, 2022 (https://estadisticas.bcrp.gob.pe/estadisticas/series/anuales/mercado-

bursatil).

En el grafico se observa que la capitalizacion bursatil como porcentaje del PBI ha
retrocedido en comparacion al afio 2012 de 76.8% a pasado para el 2021 en 62% vemos
un claro descenso en el dltimo afio.

Aun asi, nuestra bolsa sigue siendo de menor tamafio en la region, y poco atractiva,
basicamente por ser un mercado pequefio con baja liquidez, poco profundo es decir la
cantidad de vendedores y compradores es pequefia si nos comparamos con otros paises
de la region, alta concentracion bursétil es decir estd concentrada cerca del 50% por
empresa mineras, existe descalce entre la oferta y la demanda, es decir hay un exceso de
demanda por valores negociables de parte de los inversionistas institucionales como son
las AFP, las compairiias de seguros, los fondos mutuos, los fondos de inversion y otros
fondos estatales. Pocos instrumentos y pocas transacciones de valores se realizan en el
mercado de capitales por tal motivo se requiere de difusion y capacitacion para que los

potenciales inversionistas participen.



Entre las probables causas que determinan las crisis financieras en los paises esté el
desconocimiento de las alternativas de inversion y sus riesgos, es decir hay poco interés
de buscar informacion de alternativas de inversion que existen en el mercado de capitales
ademas creen que es muy compleja y riesgosa, no se ha fomentado una cultura de ahorro
en inversiones como existen en otros mercados como en los paises desarrollados,
volatilidad de los mercados ello se debe por un cambio brusco e inesperado que sufre uno
0 mas activos, ademas, influye en la decision de los inversionistas, se puede decir que es
una de las variables que se toma en cuenta antes de realizar una inversion, la accion de
los bancos centrales del mundo que definen las tasas de referencia siendo asi se acelera o
desacelera la movilidad de los flujos de capitales, los rendimientos menores a los esperado
y altas especulaciones, es decir cuando un inversionista asume mayor riesgo con el fin de
obtener un alto rendimiento en el corto plazo.

El propdsito del presente trabajo de investigacion es conocer el comportamiento de
los inversionistas ante los efectos de la crisis en la rentabilidad de sus portafolios de
inversion 2017 - 2021, con el fin de contribuir en esclarecer si las variaciones en los
portafolios de inversion en épocas de crisis constituyen una oportunidad o una amenaza
para nuevos inversionistas que no tienen experiencia en inversiones, ante esta situacion

se plantea las siguientes preguntas del problema.

1.2 Formulacion del problema

1.2.1 Problema general:

¢Cual es la relacion entre el comportamiento de los inversionistas ante los efectos

de la crisis en la rentabilidad de sus portafolios de inversion 2017 - 2021?



1.2.2 Problemas especificos:

1.2.2.1 Problema especifico 1:

¢De qué manera la falta de informacion se relaciona con el comportamiento
de los inversionistas ante los efectos de la crisis en la rentabilidad de sus

portafolios de inversion 2017 - 20217

1.2.2.2 Problema especifico 2:

¢De que manera la baja liquidez se relaciona con el comportamiento de los
inversionistas ante los efectos de la crisis en la rentabilidad de sus portafolios

de inversion 2017 - 20217

1.2.2.3 Problema especifico 3:

¢De gué manera la volatilidad de los mercados se relaciona con el
comportamiento de los inversionistas ante los efectos de la crisis en la

rentabilidad de sus portafolios de inversién 2017 - 2021?

1.2.2.4 Problema especifico 4:

¢De qué manera la Politica Monetaria se relaciona con el comportamiento
de los inversionistas ante los efectos de la crisis en la rentabilidad de sus

portafolios de inversion 2017 -2021?

1.2.2.5 Problema especifico 5:

¢De qué manera la rentabilidad esperada se relaciona con el
comportamiento de los inversionistas ante los efectos de la crisis en la

rentabilidad de sus portafolios de inversién 2017 - 2021?



1.3 Objetivos de la Investigacion

1.3.1 Objetivo general:

Determinar de qué manera se relacionaria el comportamiento de los inversionistas

ante los efectos de la crisis en la rentabilidad de sus portafolios de inversion 2017 -

2021.

1.3.2 Objetivos especificos:

1.3.2.1 Objetivos especificos 1:

Determinar de qué manera se relacionaria la falta de informacion con el
comportamiento de los inversionistas ante los efectos de la crisis en la

rentabilidad de sus portafolios de inversion 2017 - 2021.

1.3.2.2 Objetivos especificos 2:

Determinar de qué manera se relacionaria la baja liquidez con el
comportamiento de los inversionistas ante los efectos de la crisis en la

rentabilidad de sus portafolios de inversion 2017 - 2021.

1.3.2.3 Objetivos especificos 3:

Determinar de qué manera se relacionaria la volatilidad con el
comportamiento de los inversionistas ante los efectos de la crisis en la

rentabilidad de sus portafolios de inversion 2017 - 2021.

1.3.2.4 Objetivos especificos 4:

Determinar de qué manera se relacionaria la Politica Monetaria con el

comportamiento de los inversionistas ante los efectos de la crisis en la



rentabilidad de sus portafolios de inversion 2017 - 2021.

1.3.2.5 Objetivos especificos 5:

Determinar de qué manera se relacionaria la rentabilidad esperada con el
comportamiento de los inversionistas ante los efectos de la crisis en la

rentabilidad de sus portafolios de inversion 2017 - 2021.

1.4 Justificacion e importancia del estudio

1.4.1 Justificacién practica

En el mercado de valores existe una gran variedad de alternativas de inversion con
diferentes riesgos, horizontes de inversién y rentabilidades, por ello la importancia
de difundir y ensefiar a los nuevos inversionistas que pueden elegir de manera
consciente y responsable una gama de opciones que vaya acorde a sus objetivos de
corto, mediano y largo plazo, con el fin de mitigar el riesgo frente a una crisis.

El beneficio que trae es el desarrollo del mercado de capitales que contribuye al

crecimiento y el bienestar de todos los peruanos.

1.4.2 Justificacion tedrica

Los resultados de la presente investigacion contribuiran con la decision de nuevos
inversionistas que deseen invertir y busquen mayor rentabilidad con un riesgo
acotado, como estrategia se opta la diversificacién del portafolio, segun su perfil y
horizonte de inversion alineados, con ello se busca que el inversionista tenga un
portafolio éptimo acorde a su objetivo con el propdsito que realice una inversion

consciente y responsable.



1.4.3 Justificacién metodoldgica

El presente trabajo de investigacion utiliza un enfoque cuantitativo de acuerdo a:
(Hernandez-Sampieri, s. f.) Sefiala que este tipo de enfoque “utiliza la recoleccion de
datos para probar hipétesis con base en la medicion numeéricay el analisis estadistico,
con el fin de establecer pautas de comportamientos y probar teorias” (p. 6). Es
importante validar las hipotesis presentadas, con el propdsito de determinar de qué
manera el comportamiento del inversionista ante los efectos de la crisis se afecta en
sus portafolios de inversion, asi como también evaluar de qué manera, la falta de
informacién, la baja liquidez, la volatilidad y la politica monetaria afecta la
rentabilidad de los portafolios de inversion en los periodos de crisis.

El presente trabajo de investigacion tiene una justificacion de tipo préctica, su
objetivo es conocer el comportamiento del inversionista ante los efectos de la crisis
en sus portafolios de inversion y rentabilidad en el periodo 2017 -2021, con el fin de
contribuir en esclarecer si las variaciones en los portafolios de inversion en épocas
de crisis constituyen una oportunidad o una amenaza para inversionistas nuevos que
no tienen experiencia en realizar inversiones. Esta investigacion sera de utilidad para
los nuevos inversionistas sin experiencia en inversiones y que estén dispuestos
invertir en portafolios de inversién asumiendo un riesgo acotado, con el fin de
proteger el capital y obtener una mayor rentabilidad que el sistema financiero
tradicional. Asimismo, se estara contribuyendo con el crecimiento y desarrollo del

pais.



1.5 Delimitacién del estudio.

1.5.1 Delimitacion espacial

Esta investigacion se realizé a personas que tienen inversiones en el mercado de

capitales en los altimos 5 afios, ubicada en el departamento y provincia de Lima.

1.5.2 Delimitacion temporal

La presente investigacion se desarrollé desde el 01 de junio del 2022 hasta el 30

de noviembre del 2022.

1.5.3 Delimitacion social

Son participes de este estudio las personas que tienen inversiones en el mercado
de capitales en los ultimos 5 afios, ubicado en el departamento y provincia de Lima.
En la presente investigacion se ha recopilado informacion sobre la experiencia y
vivencias de las personas del estudio con lo cual beneficiara a nuevos inversionistas
sin experiencia y que estén interesados en dar el primer paso para invertir en el

mercado de capitales.

1.5.4 Limitaciones del estudio

Las limitaciones que se ha presentado en el desarrollo de la presente investigacién
fue ubicar a cada uno de los encuestados para informarle sobre la naturaleza del
estudio, sin embargo, al exponer el caso, se logro contar con su participacién y apoyo

facilitando la investigacion.
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CAPITULO 11

2. MARCO TEORICO CONCEPTUAL

2.1 Antecedentes de la investigacion

2.1.1 Antecedentes Internacionales de la investigacion

2.1.1.1 Antecedentes Internacionales 1:

Respecto a la tesis elaborada por Valderrama Gdémez y denominada
“Disefio de portafolios de inversion mediante el modelo de seleccion de
Markowitz y el modelo CAPM”, Pontificia Universidad Javeriana, 2014. Se
plante6 el objetivo de contribuir a la educacién financiera de asesores,
ahorradores e inversionistas en general, particularmente en la comprension
del desempefio de los activos y la construccion y funcionamiento de los
portafolios de inversion. En relacion con la metodologia, para el estudio se
tomaron valores diarios de 19 acciones que cotizas en las Bolsas de Valores
de Colombia y mediante la herramienta Solver de Excel y el fundamento del
Modelo de Markowitz, se obtuvieron los valores de rendimientos esperados
en la inversién. En suma, dentro de las conclusiones se encuentra que cada
inversionista tiene su propia curva de utilidad segin su perfil de riesgo, el
portafolio Optimo se obtiene al combinar nuestra curva de utilidad con el
conjunto de oportunidades, dando en la frontera de inversiones y que, en
cuanto a la serie de datos diaria, busca mayor acercamiento al desempefio
historico y por lo tanto busca resultados mas certeros. Sin embargo, se sefiala
que valdria la pena realizar el mismo ejercicio también con precios mensuales

y ajustados por dividendos. Por altimo, con relacion a la interpretacion del
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indice de SHARPE, cuanto mayor es, mejor es la rentabilidad del fondo en
relacion con la cantidad de riesgo que se ha tomado en la inversién y si el
indice de SHARPE es negativo, indica un rendimiento inferior al de la

rentabilidad sin riesgo.

2.1.2 Antecedentes Nacionales de la investigacion

2.1.2.1 Antecedentes Nacionales 1:

Con respecto a latesis de Echevarria Carhuancho titulada “Analisis del
impacto de la pandemia por el virus COVID-19 en la liquidez del
mercado de acciones peruano: un enfoque desde el fondo 3 de las AFP y
volumen negociado”. Pontificia Universidad Catolica del Pert (2020). Se
muestra que el estudio tiene como objetivo analizar el impacto del
coronavirus sobre la liquidez del mercado de acciones de Per( (Bolsa de
Valores de Lima) y si el fondo 3 de las AFP resulta positivo 0 negativo. La
metodologia empleada fue mediante un modelo simple de prueba de medidas
y un modelo econométrico para las variables liquidez del mercado y la crisis
por el virus COVID-19. Ante ello se evidencio que en caso de los retornos
existe un efecto positivo con respecto a la liquidez, en tanto no se puede
indicar lo mismo con la volatilidad; también que existe una relacion positiva
entre la liquidez del mercado y el fondo 3 de las AFP; ademas de, la
estabilizacion posterior de la bolsa de valores guarda relacion con el problema
(virus) controlado, produce el mismo efecto para el fondo 3 de las AFP. De
este modo se concluyd que frente a una situacién de Crisis como fue la
pandemia del COVID-19 fue negativo en el corto plazo, sin embargo, al

estabilizarse la situacion de la pandemia se pudo comprobar que los retornos
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y la liquidez del mercado es positivo, sin embargo, no indica el efecto de

volatilidad respecto a de liquidez del mercado.

2.1.1.2 Antecedentes Nacionales 2:

En la investigacion realizada por Lazo-Velapatifio, titulada “Analisis de
desempefio de los fondos mutuos de renta variable en el Peru (2009-
2016)”, Universidad de Lima, 2018). Se plante6 como objetivo comparar el
desempefio de los fondos mutuos de renta variable en el Perd y evaluar la
habilidad de seleccion de activos de los gestores para determinar en qué
medida los fondos mutuos han constituido una adecuada alternativa de
inversion. Ello se realizé mediante tres diferentes metodologias de analisis:
método de los minimos cuadrados ordinarios, metodologia para el
ordenamiento y determinacion del valor, y un analisis de rentabilidades. Con
respecto a las conclusiones, se evidencio que la mayoria de los fondos mutuos
de renta variable no puede superar a su cartera de referencia tomando en
cuenta rentabilidades anuales con periodos de 3 afios. Asimismo, se hallé una
falta de habilidad de seleccion de activos que se basa en el analisis técnico y
fundamental (gestion activa) para elegir activos sobre o subvaluados que no
han rendido sus frutos en el periodo de analisis. Finalmente, se encontrd que
los fondos mutuos de renta variable no han constituido una adecuada
alternativa de inversion y que monitorear el riesgo es importante, ya que de
no tomarlo en cuenta el inversionista puede llevar a cabo malas decisiones de
inversion o “timing” como liquidar una posicion en periodos de alta

volatilidad incurriendo en graves pérdidas en el corto plazo.
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2.1.1.3 Antecedentes Nacionales 3:

En la tesis de Oviedo Feria, titulada “Efecto manada en el sistema
privado de pensiones de Peru, 2007 - 2015”, Universidad de Lima, 2017.
Se determind como objetivo principal analizar el comportamiento de las
inversiones de las AFP, ante la exigencia legal de rentabilidad minima por
parte del ente regulador, durante un escenario de inestabilidad econémica y
financiera 2007 — 2015. Con respecto al método, se emplearon las técnicas
econométrica y financieras, dentro de estas, especificamente el Ratio Sharpe
y el indice de Modigliani. El estudié obtuvo como conclusiones: 1) La
evidencia de que ley de rentabilidad minima ocasiona, que las AFP chilenas
a la hora de realizar sus inversiones, sigan patrones correlacionados en su
comportamiento de inversién, comprobandose que todas siguen el mismo
camino (efecto manada) durante el periodo 2007 -2015; 2) Demostrar que la
ley de rentabilidad minima genera una fuerte relacion positiva entre el
rendimiento obtenido por las AFP chilenas con el rendimiento promedio del
sistema privado de pensiones chileno y 3) Afirmar que no hay mayor

diferencia de rentabilidad entre la primera y la tltima de las AFP chilenas.

2.2 Bases teodrico-cientificas

2.2.1 Variable independiente

Rentabilidad
La rentabilidad es la ganancia o rendimiento que se obtiene por un capital
invertido en un periodo de tiempo determinado. Se mide como ratio de ganancia o

pérdidas obtenidas sobre la cantidad invertida que se expresa en porcentaje (De La



14

Hoz Suérez et al., 2008).

2.2.1.1 Definicion de las dimensiones de la variable
independiente

Volatilidad
La volatilidad en los mercados financieros es un indicador importante que
el inversionista considera antes de realizar una inversion, las noticias malas
incrementa la volatilidad y las noticias buenas decrece (Ludlow & Mota, s. f.)
Es decir, un mercado con malas noticias afecta al mercado de capitales,
como resultado caida en los precios que origina volatilidad y genera

incertidumbre.

Falta de informacion

Es importante la informacion para el inversionista de contar con
informacidn clara, transparente, proteccion al inversionista, asi mismos debe
haber una correcta formacion de precios en los activos a negociar, por tanto,

generar confianza (Rodriguez, 2007).

Baja liquidez

En un mercado liquido se compra o vende un activo en tiempo real a
precios estables, es decir la oferta y demanda es alta puede tramitarse
rapidamente la transaccion y es a la inversa cuando el mercado es iliquido
(Quispe et al., 2009). Es importante la liquidez en el mercado de capitales
dado que se asocia a menor riesgo, y ello esta ligado con la rapidez que se
ejecutan las érdenes de compray venta de activos. En este sentido un mercado

liquido atraen especuladores, compran barato y venden caro e inversores
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dispuesto entrar y salir de una posicion rapidamente con el fin de generar

rentabilidad para su portafolio.

Politica monetaria

Tiene como objetivo de preservar la estabilidad monetaria, asi como
definir la meta anual de inflacion y controlarla con el propésito de evitar la
depreciacion de la moneda local, fija la tasa de interés del mercado
interbancario, modifica la tasa de referencia, reduce los riesgos macro
financieras con la finalidad de aminorar situaciones de crisis (Quispe et al.,
2009).

En un contexto de politica monetaria puede existir incertidumbre ello
guarda relacion con la situacion de una economia, como una inflacion no
controlada se mueve otras variables macroecondmicas y puede generar
inestabilidad. Otro punto para considerar es una inflacion muy alta que

influye en el riesgo pais y por ende el de las empresas (Quispe et al., 2009).

Rentabilidad esperada

Tiene relacion con la diversificacion y el perfil de riesgo del inversor,
consiste tener un portafolio de inversiones con diferentes instrumentos de
inversion como acciones, bonos, fondos mutuos, fondos estructurados, fondos
de terceros, ETFS, etc. El fin es reducir el riesgo no sistematico mediante la
diversificacion de portafolio que contrasta con el riesgo sistematico inherente
al mercado. En un portafolio de inversion pude haber activos que han
generado rentabilidad y otros puede estar en perdida, con la estrategia de

diversificar se busca netear la pérdida de los activos en negativo (Bolsa de
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Valores de Lima, 2022).

La rentabilidad esperada va a estar en funcion de la distribucion del
portafolio de inversiones es decir qué clase de activo predomina mas, de tal
modo que un portafolio conservador esta compuesto por un porcentaje mayor
de instrumentos de menor riesgo por tanto la rentabilidad esperada va a ser
menor al del portafolio moderado que tiene un porcentaje mas alto de
instrumentos de riesgo por ende la rentabilidad esperada va a ser mayor al

primero (Bolsa de Valores de Lima, 2022).

2.2.1.2 Bases tedricas

Finanzas Conductuales

Las personas tienen creencias previas que influyen en la decision y
direccion de sus intenciones a invertir, en suma, a la mentalidad racional e
influencia del entorno, Asimismo, segun Elton, Gruber, & Busse (2004), es
el mercado financiero quien toma un rol principal e influye directamente en
la decision de los inversores, debido a que, con el paso del tiempo, estudios
de mercado y cambios en la economia, han logrado predecir el

comportamiento de los inversores.

Teoria Financiera

Copeland y F. Weston (1988), sefiala como y porque los individuos toman
y eligen decisiones que esta relacionado con las diversas areas de las finanzas,
como son el andlisis de los valores, gestion de carteras, contabilidad
financiera, politica financiera corporativa, finanzas pablicas, banca comercial
y finanzas internacionales.

Hay una controversia entre los académicos y los autores clasicos como W.
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Buffet (1998), a diferencia de los primeros, sefiala “El riesgo es demasiado
complejo como para evaluarlo Unicamente por mediciones estadisticas y
agrega que la diversificacion es un solido principio para el inversionista

promedio, pero puede ser un obstaculo”.

Teoria del mercado eficiente

Fama, (1970, citado por Lépez, 2018) sefiala que en un mercado con
inversionistas que tienen conocimiento podrian entender y valorar el precio
del activo, asimismo, sefiala que el precio actual de un activo refleja su valor
real dado que se encuentran interiorizada toda la informacion actual de la
empresa, ademas considera que frente a una situacion adversa el precio puede
retroceder vertiginosamente y con ello no se podria reaccionar rapidamente

para obtener un beneficio econémico.

Teoria del riesgo en su aplicacién a las finanzas

Pascale, (2010), explica que existen 2 paradigmas mediante los cuales las
personas pueden tomar decisiones. Por un lado, estd la denominada
“racionalidad perfecta individual y colectiva” donde hay una predominancia
del célculo e interés, y la persona considera un conocimiento absoluto de la
situacion. Por otro lado, se encuentra la denominada “Cognitive Finance o
Behavioural Finance”, esta menciona una influencia psicolégica en los
individuos a nivel cognitivo y emocional, para la toma de decisiones a nivel
financiero. Asimismo, Bernstein, (1998, citado por Pascale, 2010) sefiala que
una de las ideas que se presentan en los tiempos modernos es el tratamiento

del riesgo. Knight, F. (1921, citado por Pascale) hace una diferencia entre el
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riesgo y la incertidumbre, indica que incertidumbre debe ser tomada en un
sentido radicalmente distinto de la nocion familiar de riesgo, de la cual nunca
ha sido adecuadamente separada... aparecerd que una incertidumbre
mensurable, o riesgo propiamente dicho, es bien diferente de la no mensurable
incertidumbre. (Pascale, 2010, p. 15). El autor también comenta sobre el
calculo de probabilidades, sefiala que “refleja la tentativa de naturaleza
creativa de la mente humana frente a lo desconocido” (p. 15).

Keynes, (1937, citado por Pascale, 2010) sefiala por conocimiento incierto
que yo no quiero decir solamente distinguir lo que es conocido con certeza de
aquello que es solamente probable. El juego de la ruleta no es un sujeto, en
este sentido la incertidumbre...el sentido en el cual yo estoy usando el
término, es aquel en el que la prospectiva de la guerra europea es incierta o el
precio del cobre o la tasa de interés veinte afios en adelante, o la obsolescencia
de una nueva invencion...sobre esos temas no hay bases cientificas en las que
formar una probabilidad calculable. Nosotros simplemente, no sabemos

(Pascale, 2010, p. 15).

Teoria de la utilidad esperada

Es la teoria de Von Neumann y Morgenstern (1944), con su obra “Theory
of Games and Economic Behavior”, esta es considerada como el pilar de la
teoria de la utilidad esperada, que trata sobre la distribucion incierta de la
riqueza, surge como una necesidad de enfrentar los problemas econémicos
gue se presentan, ademas, busca explicar de una manera mas precisa sobre los
esfuerzos que hacen los individuos y las empresas para obtener una mayor

rentabilidad.
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Los individuos eligen de manera racional y toman decisiones con
incertidumbre buscando una mayor utilidad esperada.
Pascale, (2010), Sefiala, una apuesta con las mismas condiciones de ganar no
es necesariamente equitativa, a no ser que ventajas y desventajas sean iguales

para el jugador. (Ricardo Pascale, 2010, parr. 27)

Modelo CAPM - Capital Asset Pricing Model

Es un modelo de valoracion de activos financieros busca estimar la
rentabilidad esperada de los activos que componen una cartera de inversiones,
con el fin de minimizar el riesgo sistemético (Conexion ESAN, 2019).

Bujan (2018) sefiala que, el CAPM calcula la tasa de rentabilidad requerida
para descontar los flujos proyectados a futuro teniendo en cuenta que todo
activo tiene un factor de riesgo. Para ello medimos la volatilidad o el riesgo
de mercado con Beta, cuando este es mayor a 1 indica que el riesgo es mayor
al promedio del mercado, cuando este es menor a 1 es lo contrario, quiere
decir cuando Beta es alta se debe ser descontado a una mayor tasa ya que se
asume un mayor riesgo, por ello cuando un activo es mas riesgoso la
rentabilidad debe ser mayor. Podemos decir en teoria que un activo es
valorado correctamente cuando su precio es igual al calculado al CAPM, pero
si es mayor la valoracidn este esta sobrevalorado y si es menor es a la inversa.
Asimismo, como Bujan (2018) explica, la formula del CAPM es el siguiente:
Ri = Rf - B (Rm - Rf)

En donde:
Rf = Rentabilidad esperada sin riesgo

(Rm — Rrf) = Prima de riesgo de mercado



20

B = Beta (Volatilidad)

Teoria de la diversificacion

Aguilar, (2012, citado por Puente-Riofrio, M. & Andrade-Dominguez, F,
2016) sefala que la teoria de la diversificacion guarda relacion con el riesgo,
ello se debe a que busca romper el esquema tradicional donde hay una persona
que lidera, por un marco metodoldgico estructurado propio. De este modo, la
diversificacion puede genera cambios y competitividad que afectan al futuro
de la empresa.

Palich, Cardinal y Miller (2000, Puente-Riofrio, M. Andrade-Dominguez,
F, 2016) sefialan que para obtener mejores resultados en la inversion es
importante diversificar. Ello lo sostienen bajo la relacion diversificacion-
desempefio, la cual ha sido comprobada desde la economia industrial
anteriormente.

Segun se observa en la figura 2, muestra el efecto de la teoria lineal es
directamente proporcional a la rentabilidad en relacion con la diversificacion

de la cartera.

Desemipeibn
Desempefio

T ] ’ T T ’

EsP (119 DxR ESP R DxR
Nivel de Diversificacion Ninvel de Dis erileracidn
(a) Modelo lineal positivo (b) Modelo lineal negativo

ESP: Especializacion
DR: Diversificacién

DNR: Diversificacion no Relacionada
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Figura 2: Modelos de diversificacion y efectos en la rentabilidad.
Elaborado: Palich, Cardinal y Miller (2000). Adaptacion de Grafico de
Relacion entre la diversificacion de productos y la rentabilidad empresarial,
De Revista Ciencia UNEMI — Universidad Estatal de Milagro Ecuador (2016,
junio 18),

Recuperado de: (https://www.redalyc.org/pdf/5826/582663825010.pdf).

Teoria de portafolios

Como explica Markowitz (1952), la teoria de portafolios se basa en la
diversificacién, que es importante para construir portafolios ideales, su
estructura conforme una mezcla de activos que combina riesgo-rendimiento.

Diversificar consiste en invertir en mas de un activo, con el fin de reducir
el nivel de riesgo que esté relacionado a multiples factores macroeconémicos.

Al aumentar el nimero de activos de una cartera de inversion se ayuda a
minimizar el riesgo, pero no lo elimina por completo. Sin embargo, es
importante sefialar, que un portafolio con muchos activos es dificil de
gestionar (Rodriguez, 2018).

Segun Yuste (2016), existen dos tipos de riesgos, el riego de mercado o
riesgo sistematico y el riesgo especifico o no sistematico, el primero
menciona la existencia de un riesgo latente sin importar la diversificacion,
mientras que el segundo elimina este riesgo gracias a la diversificacion.

Con la diversificacion de un portafolio se va a lograr un equilibrio, es decir
frente la pérdida en algunos activos se netean con las ganancias de los otros
activos, y cabe la probabilidad de que el precio de los activos no cambie en

iguales proporcion (Bolsa de Valores de Lima, 2022).
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2.2.2 Variable dependiente
Crisis

Es un estado temporal de alteracién o cambios bruscos puede poner en peligro los
activos criticos, financieros, humanos, como también la reputacion de una empresa,
se puede referir a contextos economicos, sociales, politicos, religiosos, historicos,
culturales, sanitarios, etc. (Torres, 2012).

Crisis econdémica o también Ilamar contraccion econémica, que es cuando la

economia entra en un proceso que empieza a decrecer y Se contrae.

2.2.2.1 Definicién de las dimensiones de la variable
dependiente

Coyuntura politica, econdémica y social

Se origina mediante politicas establecidas y dirigidas por el gobierno de
turno para implementar reformas politicas, econdmicas y sociales, siendo asi
se establecen medidas que puede o no beneficiar al pais, si fuera el caso de
esta Ultima se origina una situacion de crisis caos e incertidumbre poniendo
en riesgo la estabilidad de todos. Trayendo como consecuencia inflacion alta,
mala calificacion del riesgo pais, desempleo, fuga de capitales, inversién

privada paralizada. etc. (Torres, 2012).

2.2.2.2 Base Teodrica:

La teoria del caos.

Lorenz (1990), menciona que la dificultad para la realizacion de
predicciones a largo plazo se debe a la incertidumbre y variaciones existentes
en el comportamiento futuro. En ese sentido, muchos sistemas Yy

especialidades son sensibles a esta teoria, asi como el mercado de las
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inversiones ya que implica una variacion en las pautas iniciales. Ello se
relaciona estrechamente con las teorias de crecimiento, de ciclos y los
mercados, ya que implica comprender un mercado sumamente complejo y
variable (Lizcano, 2009).

En adicion a lo mencionado, Lizcano (2009) sostiene que las fluctuaciones
economicas pueden comprenderse desde dos miradas. Por un lado, se explica
que la causa de estas fluctuaciones se debe a la existencia de “shocks
exogenos” que desequilibran el sistema, en contraste, ante la ausencia de
estos, se encuentran procesos simplificados y mayormente estables.

Por otro lado, se evidencian fluctuaciones generadas por
la “no-linealidad” propia de los procesos econdomicos, incluso aun ante la

ausencia de los “shocks exogenos” (Lizcano, 2009).

Teoria de mercado eficiente

En un mercado eficiente los activos estan cotizados a su valor, es decir no
habra la posibilidad que estén sobre o debajo de su precio (Fama, 1995).
Ademas, los valores de las acciones reflejan toda informacion puablica o
privada del activo y proyectos futuros, de este modo, el mercado interioriza
dicha informacidn al precio del valor de la accién (Fama, 1995).
En suma, la hipotesis sefiala que es imposible que los resultados del mercado

sean superados en base al azar o informacion privilegiada.

2.3 Definicidon de términos basicos

Auto organizacion: es el orden de su estructura y sus funciones que nos no

impuestas, es decir alcanza de una manera espontanea un orden.



24

Aversion al riesgo: Es cuando un inversionista evita tener riesgos en sus inversiones.

Beneficio marginal: Es la ganancia marginal que se obtiene cuando se produce y
vende una unidad adicional, es decir, el resultado es el margen adicional que viene a

ser el beneficio.

Burbujas especulativas: Es cuando los compradores pagan precios muy elevados

que estan por encima del precio regular.

Cartera 6ptima: Es la combinacion de activos que busca una mayor rentabilidad

con un riesgo acotado.

Costo marginal: Es el incremento en el costo de un bien o servicio por el aumento

de produccion.

Cracks: Es cuando el precio de los activos en el mercado retrocede fuertemente de

un momento a otro.

Diversificacion: Consiste en tener varios activos en diferentes inversiones con el

fin de reducir el riesgo y la volatilidad.

Factores macroeconomicos: Se centra en el desempefio y el bienestar econémico
de un pais, donde se revisa las variables como: el PBI, inflacion, desempleo, balanza

de pagos.

Fluctuacion: Son situaciones de cambios que oscilan los precios es decir incrementa

o disminuye y la causa puede darse por diferentes variables exdgenas o enddgenas.

Incertidumbre: Es cuando no se puede predecir con seguridad un evento concreto

en el futuro, es decir no se puede determinar la ocurrencia de una situacion y las
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consecuencias, no se tiene méas informacion, ello puede darse en cualquier momento.

Mercado bursétil: Es donde se realizan transacciones de compra y venta de activos
financieros, es decir se negocian todos los valores que se cotiza en bolsa, como son

las acciones, bonos, papeles comerciales, etc.

Minimizar riesgos: Busca disminuir la situacion de riesgo que existe 0 que esta

pueda presentarse en cualquier momento.

Portafolios de inversion: Es el conjunto total de activos financieros que puede estar
compuesto por diferentes instrumentos de renta fija, renta variable o mixta como

bonos, acciones, monedas, efectivo, materias primas, derivados financieros, etc.

Rentabilidad: Es el resultado que se obtiene de una inversion, es decir es el resultado

de la ganancia o pérdida de un capital invertido.

Utilidad: Es la ganancia que se obtiene por una inversion que se realiza.

Valor intrinseco: Es el valor fundamental de un activo, es decir es el valor real, se
obtiene tomando en cuenta todos los elementos ya sea tangibles e intangibles. Es

diferente al valor de mercado.

Varianza: Es una medida de dispersion aleatoria de datos respecto a su media, si esta
se encuentra elevada quiere decir que los datos estan més dispersos y si se encuentra

baja quiere decir que esta mas proxima a la media.

Volatilidad: Es una medida de la frecuencia de variacion en el precio de un activo,

es decir se usa para cuantificar el riesgo de un instrumento.
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CAPITULO III

3. HIPOTESIS Y VARIABLES

3.1 Hipdtesis y/o supuestos basicos

3.1.1 Hipotesis general

Existe relacion entre el comportamiento de los inversionistas y los efectos de la

crisis en la rentabilidad de sus portafolios de inversién 2017 - 2021.

3.1.2 Hipotesis especificas

e La falta de informacion se relaciona con el comportamiento de los
inversionistas y los efectos de la crisis en la rentabilidad de sus portafolios
de inversion 2017 - 2021.

e La baja liquidez se relaciona con el comportamiento de los inversionistas
y los efectos de la crisis en la rentabilidad de sus portafolios de inversion
2017 - 2021.

e Lavolatilidad de los mercados se relaciona con el comportamiento de los
inversionistas y los efectos de la crisis en la rentabilidad de sus portafolios
de inversion 2017 - 2021.

e La Politica Monetaria se relaciona con el comportamiento de los
inversionistas y los efectos de la crisis en la rentabilidad de sus portafolios
de inversion 2017 - 2021.

e La rentabilidad esperada se relaciona con el comportamiento de los
inversionistas y los efectos de la crisis en la rentabilidad de sus portafolios

de inversion 2017 - 2021.
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3.2 ldentificacion de variables y unidades de analisis

Este trabajo presenta un enfoque cuantitativo y método de investigacion descriptivo ya
que evaluaremos las dos variables, asimismo, contestaremos a las preguntas de la
investigacion y probaremos las hipdtesis, usaremos también analisis estadisticos con el
fin de establecer patrones de comportamiento de la gente.

El nivel de nuestra investigacion es correlacional y descriptivo. Es correlacional
porque se investiga el grado de relacion entre las variables, dimensiones e indicadores.
Es descriptivo porque se investiga la causa y el efecto.

Esta investigacion es de tipo Aplicada ya que redne las condiciones metodoldgicas, se
ha utilizado varias teorias como la Financiera, de mercado eficiente, de la utilidad
esperada, Modelo CAPM, de la diversificacion, de portafolios, del caos, de mercado
eficiente y de la auto organizacion. Para el analisis y aplicacion al problema.

El disefio de la investigacidn es no experimental porque se han observado las variables

de forma natural y no habido ninguna manipulaciéon o modificacion alguna.



28

Tabla 01:
Identificacion de variables y unidad de analisis
TABLA 1
Variables Dimensién Indicadores

1. Manuales.

Falta de Informacidn 2. Nomenclatura.
3. Transparencia.
4. Acceso a la informacion.
5. Ordenes de compra.

Baja Liquidez 6. Ordenes de venta.
7. Transacciones.
Variable Independiente: 8. Perfil de inversion.
Rentabilidad Volatilidad 9. Horizonte de inversion.
10. Diversificar.
Politica Monetaria 11. Estalb.ilida.cll macr(?econémica.
12. Clasificacion de riesgo.
Rentabilidad 13. Conservador.
Esperada 14. Moderado.

15. Crecimiento de la economia.

Coyuntura Econdémica 16. Inflacion.
17. Valor adquisitivo de la moneda.
18. Tasa de interés.

Variable Dependiente: Crisis.

Coyuntura Politica

19. Mercado de valores con estabilidad
politica.

20. Proteccion de la inversion

21. Gestidn publica.

22. Inversidn privada.

Coyuntura Social

23. Paz social.

24. Libertad de prensa.

Nota: Elaboracién Propia




3.3 Matriz de operacionalizacion de variables

Tabla 02:

Matriz de operacionalizacion de variables.
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Matriz de Operacionalizacion

Comportamiento de la rentabilidad en los portafolios de inversion en periodos de crisis 2017 - 2021.

Variables

Dimension

Indicadores

ftems

Variable Independiente:
Rentabilidad

Falta de Informacion

1. Manuales.

éConsidera importante que exista manuales sobre inversiones?

2. Nomenclatura.

éConsidera importante conocer las nomenclaturas delos activos a invertir?

3. Transparencia.

éConsidera importante la transparencia en la informacion de los activos a
invertir?

4, Acceso a lainformacion.

{Considera importante que exista mayor accesibilidad de la informacion de los
activos a invertir?

Baja Liquidez

5. Ordenes de compra.

éConsidera importante que haya mds activos liquidos en el mercado de
valores?

6. Ordenes de venta.

éConsidera importante que en el mercado de valores haya mas altenativas de
activos para negociar?

7. Transacciones.

¢Considera importante que exista mayor volumen de activos liquidos en el
mercado de valores?

Volatilidad

8. Perfil de inversion.

¢Considera importante saber cual es su perfil de inversion?

9. Horizonte de inversion.

éConsidera importante tener claro cual es su horizonte de inversion?

10. Diversificar.

éConsidera importante diversificar su portafolio de inversiones?

Politica Monetaria

11. Estabilidad macroecondmica.

éConsidera importante que haya estabilidad macroeconémica en el pais?

12. Clasificacion de riesgo

éConsidera importante conocer la clasificacion de riesgo del instrumento a
invertir y del pais?

Rentabilidad Esperada

13. Conservador

{Considera importante que su portafolio de inversion debe ser mas
conservador en periodos de mayor volatilidad?

14. Moderado

¢Considera importante que su portafolio de inversidn debe ser moderado en
periodos de menor volatilidad?
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Variable Dependiente: Crisis.

Coyuntura Econdmica

15. Crecimiento de la economia.

¢Considera importante el crecimiento de la economia?

16. Inflacion

¢Considera importante que se debe controlar |a inflacidn en el rango meta?

17. Valor adquisitivo de la moneda.

¢Considera importante sostener el valor adquisitivo de la moneda?

18. Tasa de interés.

{Considera importante que debe haber estabilidad en las tasas deinterés?

Coyuntura Politica

19. Mercado de valores con estabilidad
politica.

éConsidera importante un mercado de valores con estabilidad politica?

20. Proteccion de lainversion

¢Considera importante que la legislacion proteja |a inversion privada?

21. Gestidn publica

éConsidera importante que la gestion publica acompafie al crecimiento del
mercado?

22. Inversion privada.

¢Considera importante atraer y promover |a inversion privada?

Coyuntura Social

23. Paz social.

éPara invertir considera importante que exista la paz social?

24. Libertad de prensa.

¢Para invertir considera importante que haya libertad de prensa?

Nota: Elaboracion Propia




3.4 Matriz logica de consistencia

Tabla 03:
Matriz l6gica de consistencia
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Matriz Légica de Consistencia

Problemas Objetivos Hipodtesis Variables | Metodologia| Poblacién
s ., Objetivo General: Determinar de Hipdtesis General: Existe relacion Enfoque
Problema General: ¢ Cudl es la relacién entre el , . , ) .
. . Lo qué manera se relacionaria el entre el comportamiento de los Cuantitativo
comportamiento de los inversionistas ante los . . L . )
. L comportamiento de los inversionistas y los efectos de la crisis Tipo ..
efectos de la crisis en la rentabilidad de sus . . I . N La Poblacion
. . ., inversionistas ante los efectos de la | en la rentabilidad de sus portafolios de Investigacion R
portafolios de inversiéon 2017 - 20217 .. . . . . de estudio
crisis en la rentabilidad de sus inversion. Aplicada
. . L estuvo
e portafolios de inversion 2017 - . . oge -
Problemas Especificos: 2021 Hipédtesis Especificas: constituida
— — - or personas
Objetivo Especifico 1: Determinar porp .
, . , e e . rps que tienen
- . , de qué manera se relacionaria la Hipoétesis Especifica 1: La falta de P .
Problema Especifico 1: ¢ De qué manera la falta . -, . L, . Método de la | portafolios de
. - . falta de informacidn con el informacidn se relaciona con el s . .,
de informacidn se relaciona con el . . . - . Investigacion inversion en
. . L comportamiento de los comportamiento de los inversionistas Variables o e
comportamiento de los inversionistas ante los . . . . Descriptivo los ultimos 5
. L inversionistas ante los efectos de la | y los efectos de la crisis en la Independientes: o
efectos de la crisis en la rentabilidad de sus . . e . . afios.
. . ., crisis en la rentabilidad de sus rentabilidad de sus portafolios de Rentabilidad
portafolios de inversion 2017 - 2021? . . . . -,
portafolios de inversién 2017 - inversion.
2021.
Obijetivo Especifico 2: Determinar
- . . de qué manera se relacionaria la T - . La muestra de
Problema Especifico 2: ¢ De qué manera la baja 'q . Hipatesis Especifica 2: La baja liquidez . R
L . . baja liquidez con el . . Nivel de la estudio
liquidez se relaciona con el comportamiento de . se relaciona con el comportamiento de . L.
. L . comportamiento de los . . investigacion estuvo
los inversionistas ante los efectos de la crisisen | . S los inversionistas y los efectos de la . o
e . . ., inversionistas ante los efectos de la - s Correlacional constituida
la rentabilidad de sus portafolios de inversion . . crisis en la rentabilidad de sus -
crisis en la rentabilidad de sus . . e descriptivo por 50
2017 - 20217 . . L portafolios de inversidn.
portafolios de inversidon 2017 - personas que
2021. tienen
Obijetivo Especifico 3: Determinar T - - inversiones en
- . , ) R P . , Hipatesis Especifica 3: La volatilidad
Problema Especifico 3: ¢ De qué manera la de qué manera se relacionaria la . - el mercado de
. . o . de los mercados se relaciona con el . Disefio de la .
volatilidad de los mercados se relaciona con el volatilidad con el comportamiento . . L Variable . L, capitales y
. . - . - comportamiento de los inversionistas . investigacion
comportamiento de los inversionistas ante los de los inversionistas ante los . Dependiente: que buscan
. L . y los efectos de la crisis en la .. No
efectos de la crisis en la rentabilidad de sus efectos de la crisis en la rentabilidad de sus portafolios de Crisis experimental tener mayores
portafolios de inversién 2017 - 2021? rentabilidad de sus portafolios de P P retornos

inversion 2017 - 2021.

inversion.




Problema Especifico 4: ¢ De qué manera la
Politica Monetaria se relaciona con el
comportamiento de los inversionistas ante los
efectos de la crisis en la rentabilidad de sus
portafolios de inversién 2017 -20217?

Objetivo Especifico 4: Determinar
de qué manera se relacionaria la
Politica Monetaria con el
comportamiento de los
inversionistas ante los efectos de la
crisis en la rentabilidad de sus
portafolios de inversion 2017 -
2021.

Hipétesis Especifica 4: La Politica
Monetaria se relaciona con el
comportamiento de los inversionistas
y los efectos de la crisis en la
rentabilidad de sus portafolios de
inversion.

Problema Especifico 5: ¢ De qué manera la
rentabilidad esperada se relaciona con el
comportamiento de los inversionistas ante los
efectos de la crisis en la rentabilidad de sus
portafolios de inversion 2017 - 20217

Objetivo Especifico 5: Determinar
de qué manera se relacionaria la
rentabilidad esperada con el
comportamiento de los
inversionistas ante los efectos de la
crisis en la rentabilidad de sus
portafolios de inversion 2017 -
2021.

Hipotesis Especifica 5: La rentabilidad
esperada se relaciona con el
comportamiento de los inversionistas
y los efectos de la crisis en la
rentabilidad de sus portafolios de
inversion.
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Técnica
Método de
encuesta

Instrumentos

Cuestionario

de encuesta
Fichas

Nota: Elaboracién Propia
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CAPITULO IV

4. METODO

4.1 Tipo y método de investigacion

4.1.1 Tipo de investigacion

Esta investigacion es de tipo Aplicada ya que retne las condiciones metodologicas,
se ha utilizado varias teorias como la teoria Financiera, la teoria de mercado eficiente,
la teoria de la utilidad esperada, el Modelo CAPM, la teoria de la diversificacion, la
teoria de portafolios, la teoria del caos, la teoria de mercado eficiente y la teoria de la
auto organizacion. Para el analisis y aplicacién al problema.

El nivel de nuestra investigacion es correlacional y descriptivo. Es correlacional
porque se investiga el grado de relacidn entre las variables, dimensiones e indicadores.

Es descriptivo porque se investiga la causa y los efectos.

4.1.2 Método de investigacion

Este trabajo presenta un enfoque cuantitativo y método de investigacion descriptivo
ya que evaluaremos las dos variables, asimismo, contestaremos a las preguntas de la
investigacion y probaremos las hipotesis, usaremos también analisis estadisticos con el

fin de establecer patrones de comportamiento de la gente.

4.2 Disefio especifico de investigacion

El disefio de la investigacion es no experimental dado que se han observado las

variables de forma natural y no habido ninguna manipulacién o modificacion alguna.
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4.3 Poblacion, Muestra o Participantes

4.3.1 Poblacion

Esté constituida por personas con excedentes de liquidez que realizan inversiones en

instrumentos y portafolios de inversion del mercado de capitales.

4.3.2 Muestra o participantes

Para el estudio de la presente investigacion se realizard entrevistas, encuestas
dirigidas a las personas que tienen portafolios de inversion en los ultimos 5 afios, con el
fin de conocer el comportamiento de los inversionistas ante los efectos de una crisis en
sus portafolios de inversion y rentabilidad en el periodo 2017 — 2021 y cudl fue su sentir.

Se trata de 50 personas entre hombres y mujeres encuestadas que realizan inversiones
en el mercado de capitales y que buscan obtener mayores retornos.

Las edades flucttan desde los 35 afios y 60 afios.

4.4 Instrumentos de recoleccion de datos

Se aplicara técnicas de encuestas que tendrd como instrumento de estudio un cuestionario,
con el fin de levantar informacién sobre los participantes de la presente investigacion

El instrumento seleccionado es el cuestionario ya que es de facil comprension debido a
su estructura, organizacion y secuencia que facilita al participante su entendimiento.
Asimismo, tiene una cantidad de preguntas determinada y un formato de respuesta en escala

Likert.

4.1.1 Dimension falta de informacion:

1. Considera importante que exista manuales sobre inversiones.

2. Considera importante conocer las nomenclaturas de los activos a invertir.
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3. Considera importante la transparencia en la informacion de los activos a
invertir.
4. Considera importante que exista mayor accesibilidad de la informacion de los

activos a invertir.

4.1.2 Dimensién baja liquidez:

5. Considera importante que haya mas activos liquidos en el mercado de valores.
6. Considera importante que en el mercado de valores haya més alternativas de
activos para negociar.

7. Considera importante que exista mayor volumen de activos liquidos en el

mercado de valores.

4.1.3 Dimension volatilidad:

8. Considera importante saber cual es su perfil de inversion.
9. Considera importante tener claro cudl es su horizonte de inversion.

10. Considera importante diversificar su portafolio de inversiones.

4.1.4 Dimension politica monetaria:

11. Considera importante que haya estabilidad macroeconémica en el pais.
12. Considera importante conocer la clasificacion de riesgo del instrumento a

invertir y del pais.

4.1.5 Dimension rentabilidad esperada:

13. Considera importante que su portafolio de inversion debe ser mas
conservador en periodos de mayor volatilidad.

14. Considera importante que su portafolio de inversion debe ser moderado en



36

periodos de menor volatilidad.

4.1.6 Dimensidn coyuntura econémica:

15. Considera importante el crecimiento de la economia.
16. Considera importante que se debe controlar la inflacion en el rango meta.
17. Considera importante sostener el valor adquisitivo de la moneda.

18. Considera importante que debe haber estabilidad en las tasas de interés.

4.1.7 Dimension coyuntura politica:

19. Considera importante un mercado de valores con estabilidad politica.

20. Considera importante que la legislacion proteja la inversion privada.

21. Considera importante que la gestion publica acompafie al crecimiento del
mercado.

22. Considera importante atraer y promover la inversion privada.

4.1.8 Dimension coyuntura social:

23. Para invertir considera importante que exista la paz social.

24. Para invertir considera importante que haya libertad de prensa.

4.5 Técnicas de procesamiento y analisis de datos

Para el presente trabajo se desarrollé procesamiento y anélisis de datos recopilados, se
reviso cada una de las dimensiones, entre ellas la falta de informacion, baja liquidez,
volatilidad, politica monetaria, rentabilidad esperada, coyuntura econdémica, coyuntura
politica, y coyuntura social.

Los instrumentos que se utilizaron fueron programa estadistico, asi como graficos y el

software Microsoft Excel 2019 para realizar el anélisis de datos de cada una de las variables



37

de estudio.

4.6 Procedimiento de ejecucion del estudio

Para el procesamiento de la informacidn de datos y obtencién de resultados se utilizara el
programa estadistico IBM SPSS Statistics Base, con el fin de ordenar y clasificar la
informacidn a través de estadistica descriptiva y comparativa, asi como tablas de frecuencia,

gréficos de barras y pruebas de formulacién, validacion de hipotesis.



5. RESULTADOS Y DISCUSION

5.1 Datos Cuantitativos:

5.1.1 Dimension Falta de Informacion:

Tabla 04:

Resultados Numéricos y Porcentuales de la Dimension Falta de Informacion.

CAPITULO V
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Totalmente de - Totalmente
Preguntas De acuerdo No sabe/No opina Desacuerdo Total
acuerdo desacuerdo
fi % fi % fi % fi % fi % fi %
P1. Considera importante
que exista manuales sobre 20 40% 25 50% 2 4% 2 4% 1 2% 50 100%
inversiones, usted esta:
P2. Considera importante
| lat

er‘lzzearc;iozog‘ﬁ:\‘;ii;‘ras 8  16% 14  28% 12 23% 9 18% 7 14% 50 100%
usted esta:
P3. Considera importante la
t i |
,;?Qfﬁzzégg'zeerosaact, s 31 62% 17 34% 2 4% 0O 0% 0 0% 50 100%
i i ivi
invertir, usted esta:
P.4 Considera importante
que exista mayor
accesibilidad de la 27 54% 21 42% 2 4% 0 0% 0 0% 50 100%
informacidn de los activos a
invertir, usted esta:

Total 86 43% 77 39% 18 8% 11 6% 8 4% 200 100%

Nota: Elaboracion propia.

En esta tabla 04 se puede observar que el 43% de los encuestados afirma estar totalmente

de acuerdo con la dimension de falta de informacion, el 39% responde estar de acuerdo,

mientras que 8% no sabe/no opina, el 6% respondid que estd en desacuerdo y 4% esta

totalmente desacuerdo.

A continuacién, se presenta la representacion grafica de la dimensién falta de
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informacion.

Gréfico 01: Representacion gréfica de la respuesta a la dimensién falta de

informacion.
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399
40% %
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8
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o
)
a 20%
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40
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Totalmente Desacuerdo No sabe/No opina De acuerdo Totalmente de
desacuerdo acuerdo
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Nota: Elaboracion propia.

Asi mismo segun los resultados se puede sostener que un 82% estan totalmente de
acuerdo o de acuerdo que la dimensién falta de informacién y 8% no sabe no opina al
respecto.

El resultado nos proporciona 82% estd totalmente de acuerdo o de acuerdo con la
dimensidn falta de informacion, es decir la gran parte de los entrevistados esta a favor con
nuestra afirmacion.

A continuacion, se presenta la representacion grafica de las respuestas de la dimension

falta de informacion.

Gréafico 02: Representacion grafica de la respuesta a la pregunta 1: Considera

importante que exista manuales sobre inversiones, usted esta:
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Nota: Elaboracion propia.

De acuerdo con el grafico 02, podemos decir que el 40% de los encuestados esta
totalmente de acuerdo, el 50% esta de acuerdo, 4% no sabe / no opina, el 4% esta en

desacuerdo y el 2% esta totalmente desacuerdo.

Gréafico 03: Representacion grafica de la respuesta a la pregunta 2: Considera

importante conocer las nomenclaturas de los activos a invertir, usted esta:
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Nota: Elaboracion propia.

De acuerdo con el grafico 03, podemos decir que el 16% de los encuestados esta
totalmente de acuerdo, el 28% estd de acuerdo, 24% no sabe / no opina, el 18% esta en

desacuerdo y el 14% esta totalmente desacuerdo.

Gréafico 04: Representacion grafica de la respuesta a la pregunta 3: Considera

importante la transparencia en la informacién de los activos a invertir, usted esta:
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Nota: Elaboracion propia.

De acuerdo con el grafico 04, podemos decir que el 62% de los encuestados esta

totalmente de acuerdo, el 34% esta de acuerdo, y el 4% no sabe / no opina.

Grafico 05: Representacion grafica de la respuesta a la pregunta 4: Considera
importante que exista mayor accesibilidad de la informacion de los activos a invertir, usted

esta:
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Nota: Elaboracion propia.

De acuerdo con el grafico 05, podemos decir que el 54% de los encuestados esta

totalmente de acuerdo, el 42% esta de acuerdo, y el 4% no sabe / no opina.



5.1.2 Dimensién Baja liquidez:

Tabla 05:

Resultados Numéricos y Porcentuales de la Dimension Baja liquidez.

44

Totalment No sabe/No Totalmente
Preguntas De acuerdo . Desacuerdo Total
e de desacuerdo
fi % fi % fi % fi % fi % fi %
P5. Considera importante que
haya mas activos liquidos en el
Y a 14 28% 29 58% 5 10% 2 4% 0 0% 50 100%
mercado de valores, usted esta:
P6. Considera importante que
en el mercado de valores haya
. . ) 15 30% 26 52% 6 12% 3 6% 0 0% 50 100%
mas altenativas de activos para
negociar, usted esta:
P7. Considera importante que
exista mayor volumen de
. ) y. 14 28% 29 58% 4 8% 3 6% 0 0% 50 100%
activos liquidos en el mercado
de valores, usted esta:
Total 43 29% 84 56% 15 10% 8 5% 0 0% 150 100%

Nota: Elaboracion propia.

En esta tabla 05 se puede observar que el 29% de los encuestados afirma estar totalmente

de acuerdo con la dimension de baja liquidez, el 56% responde estar de acuerdo, mientras

que el 10% no sabe/no opina y el 5% respondi6 que esta en desacuerdo.

A continuacion, se presenta la representacion grafica de la dimension Baja liquidez.

Grafico 06: Representacion grafica de la respuesta a la dimension baja liquidez.
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Nota: Elaboracion propia.

Asi mismo segun los resultados se puede sostener que un 85% estan totalmente de
acuerdo o de acuerdo que la dimension baja liquidez, 10% no sabe no opina al respecto y
5% esta en desacuerdo.

El resultado nos proporciona 85% estd totalmente de acuerdo o de acuerdo con la
dimensidn baja liquidez, es decir la gran parte de los entrevistados esta a favor con nuestra
afirmacion.

A continuacion, se presenta la representacion grafica de las respuestas de la dimension

baja liquidez

Gréafico 07: Representacion grafica de la respuesta a la pregunta 5: Considera

importante que haya mas activos liquidos en el mercado de valores, usted esta:
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Nota: Elaboracion propia.

Segun el grafico 07, podemos decir que el 28% de los encuestados esta totalmente de

acuerdo, el 58% esta de acuerdo, 10% no sabe / no opina y 4% esta en desacuerdo.

Gréafico 08: Representacion grafica de la respuesta a la pregunta 6: Considera
importante que en el mercado de valores haya mas alternativas de activos para negociar,

usted esta:
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Nota: Elaboracion propia.

Segun el grafico 08, podemos decir que el 30% de los encuestados estd totalmente de

acuerdo, el 52% esta de acuerdo, 12% no sabe / no opina y 6% esta en desacuerdo.

Grafico 09: Representacion grafica de la respuesta a la pregunta 7: Considera
importante que exista mayor volumen de activos liquidos en el mercado de valores, usted

esta:
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Nota: Elaboracion propia.

Segun el grafico 09, podemos decir que el 28% de los encuestados esta totalmente de

acuerdo, el 58% esta de acuerdo, 8% no sabe / no opina y 6% esta en desacuerdo.

5.1.3 Dimension Volatilidad:

Tabla 06:

Resultados Numéricos y Porcentuales de la Dimension Volatilidad.

Preguntas Totalmente De acuerdo No sgbe MNo Desacuerdo Totalmente Total
de acuerdo opina desacuerdo

i % fi % fi % i % fi % fi %

P8. Considera importante saber
cudl es su perfil de inversion, 14 28% 29 58% 5 10% 2 4% 0 0% 50 100%
usted esta:

P9. Considera importante tener
claro cuadl es su horizonte de 15  30% 26 52% 6 12% 3 6% 0 0% 50 100%
inversion, usted esta:

P10. Considera importante
diversificar su portafolio de 13 26% 29  58% 4 8% 3 6% 1 2% 50 100%
inversion, usted esta:

Total 42 28% 84  56% 15 10% 8 5% 1 1% 150  100%

Nota: Elaboracion propia.
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En esta tabla 06 se puede observar que el 28% de los encuestados afirma estar totalmente

de acuerdo con la dimension volatilidad, el 56% responde estar de acuerdo, mientras que

10% no sabe/no opina, el 5% esta en desacuerdo y 1% esta totalmente desacuerdo.

Asi mismo segun los resultados se puede sostener que un 84% estan totalmente de

acuerdo o de acuerdo que la dimension volatilidad y 10% no sabe no opina al respecto.

El resultado nos proporciona 84% estd totalmente de acuerdo o de acuerdo con la

dimensién volatilidad, es decir la gran parte de los entrevistados esta a favor con nuestra

afirmacion.

A continuacion, se presenta la representacion grafica de la dimension volatilidad.

Grafico 10: Representacion grafica de la respuesta a la dimension volatilidad.
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Nota: Elaboracion propia.

Asi mismo segun los resultados podemos sostener que un 84% estan totalmente de

acuerdo o de acuerdo que la dimension volatilidad, 10% no sabe no opina al respecto y 5%

esta en desacuerdo.

El resultado nos proporciona 84% estd totalmente de acuerdo o de acuerdo con la
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dimension volatilidad, es decir la gran parte de los entrevistados estd a favor con nuestra
afirmacion.
A continuacion, se presenta la representacion gréfica de las respuestas de la dimension

volatilidad.

Grafico 11: Representacion grafica de la respuesta a la pregunta 8: Considera importante

saber cudl es su perfil de inversion, usted esta:
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Nota: Elaboracion propia.

Segun el grafico 11, podemos decir que el 28% de los encuestados esta totalmente de

acuerdo, el 58% esta de acuerdo, 10% no sabe / no opina y 4% esta en desacuerdo.

Grafico 12: Representacién grafica de la respuesta a la pregunta 9: Considera

importante tener claro cual es su horizonte de inversion, usted esta:
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Nota: Elaboracion propia.
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Totalmente de

acuerdo

Segun el grafico 12, podemos decir que el 30% de los encuestados esta totalmente de

acuerdo, el 52% esta de acuerdo, 12% no sabe / no opina y 6% esta en desacuerdo.

Grafico 13: Representacion grafica de la respuesta a la pregunta 10: Considera

importante diversificar su portafolio de inversion, usted esta:
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Nota: Elaboracion propia.
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Segun el grafico 13, podemos decir que el 26% de los encuestados esta totalmente de

acuerdo, el 58% esté de acuerdo, 8% no sabe / no opina, el 6% esta en desacuerdo y 2% esta

totalmente desacuerdo.

5.1.4 Dimension Politica monetaria:

Tabla 07:

Resultados Numeéricos y Porcentuales de la Dimension Politica monetaria.

Preguntas Totalmente De acuerdo No Sa.b e/No Desacuerdo Totalmente Total
de acuerdo desacuerdo
fi % fi % fi % fi % fi % fi %
P11. Considera importante que
haya estabilidad 14 28% 25 50% 8 16% 3 6% 0 0% 50 100%

macroeconémica en el pais,
usted esta:

P12. Considera importante
conocer la clasificacion de

riesgo del instrumento a invertir
y del pais, usted esta:

26%

28  56% 6 12% 3 6% 0 0% 50 100%

Total 27

Nota: Elaboracion propia.

27%

53 53% 14 14% 6 6% 0 0% 100 100%

En esta tabla 07 se puede observar que el 27% de los encuestados afirma estar totalmente

de acuerdo con la dimension de politica monetaria, el 53% responde estar de acuerdo,

mientras que 14% no sabe/no opina y el 6% esta en desacuerdo.

Asi mismo segun los resultados se puede sostener que un 80% estan totalmente de

acuerdo o de acuerdo con la dimensién politica monetaria, 14% no sabe no opina al respecto,

y el 6% esta en desacuerdo.

El resultado nos proporciona 80% estd totalmente de acuerdo o de acuerdo con la

dimension politica monetaria, es decir la gran parte de los entrevistados esta a favor con

nuestra afirmacion.

A continuacion, se presenta la representacion grafica de la dimension politica monetaria.
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Grafico 14: Representacion grafica de la respuesta a la dimensién politica monetaria.
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Nota: Elaboracion propia.

Asi mismo segun los resultados se puede sostener que un 80% estan totalmente de
acuerdo o de acuerdo que la dimension politica monetaria, 14% no sabe no opina al respecto
y 6% esta en desacuerdo.

El resultado nos proporciona 80% esta totalmente de acuerdo o de acuerdo con la
dimensién politica monetaria, es decir la gran parte de los entrevistados esta a favor con
nuestra afirmacion.

A continuacion, se presenta la representacion grafica de las respuestas de la dimension

politica monetaria.

Gréafico 15: Representacion grafica de la respuesta a la pregunta 11: Considera

importante que haya estabilidad macroecondmica en el pais, usted esta:



60%

50%

40%

Porcentaje
(5]
2

20%

10%

0%

54

50%

28%

16%

6%

0%

Totalmente Desacuerdo No sabe/No opina De acuerdo Totalmente de
desacuerdo acuerdo

Cantidad

Nota: Elaboracion propia.

Segun el grafico 15, podemos decir que el 28% de los encuestados esta totalmente de

acuerdo, el 50% esta de acuerdo, 16% no sabe / no opina 'y 6% esta en desacuerdo.

Gréfico 16: Representacion grafica de la respuesta a la pregunta 12: Considera

importante conocer la clasificacion de riesgo del instrumento a invertir y del pais, usted esta:
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Nota: Elaboracion propia.
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Segun el grafico 16, podemos decir que el 26% de los encuestados esta totalmente de

acuerdo, el 56% esta de acuerdo, 12% no sabe / no opina 'y 6% esta en desacuerdo.

5.1.5 Dimensién Rentabilidad esperada:

Tabla 08:

Resultados Numéricos y Porcentuales de la Dimension Rentabilidad esperada.

Totalmente No sabe/No Totalmente

Preguntas De acuerdo Desacuerdo Total
de acuerdo opina desacuerdo
fi % fi % fi % fi % fi % fi %

P13. Considera importante que
su portafolio de inversién debe
ser mds conservador en 23 46% 18  36% 6 12% 2 4% 1 2% 50 100%
periodos de mayor volatilidad,
usted esta:
P14. Considera importante que

tafolio de i ion deb
suportatolio de Inversion aebe 51 40 17 34% 7 14% 3 6% 2 4% 50 100%
ser moderado en periodos de
menor volatilidad, usted esta:

Total 44 44% 35 35% 13 13% 5 5% 3 3% 100 100%

Nota: Elaboracion propia.
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En esta tabla 08 se puede observar que el 44% de los encuestados afirma estar totalmente
de acuerdo con la dimension rentabilidad esperada, el 35% estéa de acuerdo, un 13% no sabe
no opina, un 5% esta en desacuerdo y 3% esta en totalmente desacuerdo.

Asi mismo segun los resultados se puede sostener que un 79% estan totalmente de
acuerdo o de acuerdo con la dimension rentabilidad esperada, 13% no sabe no opina y un
8% esta en desacuerdo y totalmente desacuerdo.

El resultado nos proporciona 79% estd totalmente de acuerdo o de acuerdo con la
dimensidn rentabilidad esperada, es decir la gran parte de los entrevistados esta a favor con
nuestra afirmacion.

A continuacion, se presenta la representacion grafica de la dimension rentabilidad
esperada.

Grafico 17: Representacion grafica de la respuesta a la dimension rentabilidad

esperada.
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Nota: Elaboracién propia.

Asi mismo segun los resultados podemos sostener que un 79% estan totalmente de

acuerdo o de acuerdo que la dimension rentabilidad esperada, 13% no sabe no opina al



57

respecto y 8% esta en desacuerdo o totalmente en desacuerdo.

El resultado nos proporciona 79% estd totalmente de acuerdo o de acuerdo con la
dimension rentabilidad esperada, es decir la gran parte de los entrevistados esta a favor con
nuestra afirmacion.

A continuacion, se presenta la representacion grafica de las respuestas de la dimension

rentabilidad esperada.

Grafico 18: Representacion grafica de la respuesta a la pregunta 13: Considera
importante que su portafolio de inversion debe ser mas conservador en periodos de mayor

volatilidad, usted esta:
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Nota: Elaboracién propia.

Segun el grafico 18, podemos decir que el 46% de los encuestados esta totalmente de
acuerdo, el 36% esta de acuerdo, 12% no sabe / no opina, el 4% esta en desacuerdo y 2%
esta totalmente desacuerdo.

Gréafico 19: Representacion grafica de la respuesta a la pregunta 14: Considera

importante que su portafolio de inversion debe ser moderado en periodos de menor
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volatilidad, usted esta:
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Nota: Elaboracion propia.

Segun el grafico 19, podemos decir que el 42% de los encuestados esta totalmente de

acuerdo, el 34% esta de acuerdo, 14% no sabe / no opina, el 6% esta en desacuerdo y el 4%

esta totalmente desacuerdo.

5.1.6 Dimensién Coyuntura econémica:

Tabla 09:

Resultados Numéricos y Porcentuales de la Dimension Coyuntura econdémica.
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Totalmente No sabe/No Totalmente
Preguntas De acuerdo . Desacuerdo
de acuerdo opina desacuerdo

Total

fi % fi % fi % fi % fi % fi %

P15. Considera importante el

crecimiento de la economia, 14 28% 26 52% 9 18% 1 2% 0 0% 50 100%

usted esta:

P16. Considera importante que

se debe controlar lainflacion en 12 24% 27 54% 9 18% 2 4% 0 0% 50 100%

el rango meta, usted esta:

P17. Considera importante

sostener el valor adquisitivo de 13 26% 25 50% 10 20% 2 4% 0 0% 50 100%

la moneda, usted esta:

P18. Considera importante que

debe haber estabilidad en las 15 30% 24 48% 10 20% 1 2% 0 0% 50 100%

tasas de interés, usted esta:

Total 54 27% 102 51% 38 19% 6 3% 0 0% 200 100%

Nota: Elaboracién propia.

En esta tabla 09 se puede observar que el 27% de los encuestados afirma estar totalmente
de acuerdo con la dimension coyuntura econémica, el 51% esta de acuerdo, un 19% no sabe
no opinay un 3% esta en desacuerdo.

Asi mismo segun los resultados podemos sostener que un 78% estan totalmente de
acuerdo o de acuerdo que la dimensién coyuntura econémica y 19% no sabe no opinay un
3% esta en desacuerdo.

El resultado nos proporciona 78% estd totalmente de acuerdo o de acuerdo con la
dimension coyuntura econémica, es decir la gran parte de los entrevistados esta a favor con
nuestra afirmacion.

A continuacion, se presenta la representacion grafica de la dimensién coyuntura

econdmica.

Grafico 20: Representacion grafica de la respuesta a la dimension coyuntura

econdmica.
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Nota: Elaboracion propia.

Asi mismo segun los resultados se puede sostener que un 78% estan totalmente de
acuerdo o de acuerdo con la dimension coyuntura econémica, 19% no sabe no opina al
respecto y 3% esta en desacuerdo.

El resultado nos proporciona 78% esta totalmente de acuerdo o de acuerdo con la
dimensién coyuntura econémica, es decir la gran parte de los entrevistados esta a favor con
nuestra afirmacion.

A continuacion, se presenta la representacion grafica de las respuestas de la dimension

coyuntura econémica.

Gréfico 21: Representacion gréafica de la respuesta a la pregunta 15: Considera importante

el crecimiento de la economia, usted esta:
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Nota: Elaboracion propia.

Segun el grafico 21, podemos decir que el 28% de los encuestados esta totalmente de

acuerdo, el 52% esta de acuerdo, 18% no sabe / no opina 'y 2% esta en desacuerdo.

Grafico 22: Representacion grafica de la respuesta a la pregunta 16: Considera importante

que se debe controlar la inflacion en el rango meta, usted esta:
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Nota: Elaboracion propia.

Segun el grafico 22, podemos decir que el 24% de los encuestados esta totalmente de

acuerdo, el 54% esta de acuerdo, 18% no sabe / no opina y 4% esta en desacuerdo.

Gréfico 23: Representacion grafica de la respuesta a la pregunta 17: Considera

importante sostener el valor adquisitivo de la moneda, usted esta:
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Nota: Elaboracion propia.

Segun el grafico 23, podemos decir que el 26% de los encuestados esta totalmente de

acuerdo, el 50% esta de acuerdo, 20% no sabe / no opina y 4% esta en desacuerdo.

Gréfico 24: Representacion grafica de la respuesta a la pregunta 18: Considera

importante que debe haber estabilidad en las tasas de interés, usted esta:
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Nota: Elaboracion propia.

Segun el grafico 24, podemos decir que el 30% de los encuestados esta totalmente de

acuerdo, el 48% esta de acuerdo, 20% no sabe / no opina 'y 2% esta en desacuerdo.
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5.1.7 Dimensién Coyuntura politica:

Tabla 10:

Resultados Numéricos y Porcentuales de la Dimension Coyuntura politica.

Totalmente No sabe/No Totalmente
Preguntas De acuerdo . Desacuerdo Total
de acuerdo opina desacuerdo
fi % fi % fi % fi % fi % fi %
P19. Considera importante un
mercado de valores con 12 24% 25 50% 13 26% O 0% 0 0% 50 100%
estabilidad politica, usted esta:
P20. Considera importante que
la legislacion protejala 10 20% 27 54% 13 26% O 0% 0 0% 50 100%
inversion privada, usted esta:
P21. Considera importante que
la gestion publica acompaiie al
gestion p P 11 22% 24 48% 13 26% 2 4% 0 0% 50 100%
crecimiento del mercado, usted
esta:
P22. Considera importante
atraer y promover la inversion 14 28% 23  46% 12 24% 1 2% 0 0% 50 100%
privada, usted esta:
Total 47 23% 99 49% 51 26% 3 2% 0 0% 200 100%

Nota: Elaboracion propia.

En esta tabla 10 se puede observar que el 23% de los encuestados afirma estar totalmente
de acuerdo con la dimensién coyuntura politica, el 49% esta de acuerdo y un 26% no sabe
no opinay un 2% esta en desacuerdo.

Asi mismo segun los resultados se puede sostener que un 72% estan totalmente de
acuerdo o de acuerdo que la dimension coyuntura politica'y 26% no sabe no opina'y 2% esta
en desacuerdo.

El resultado nos proporciona 72% estd totalmente de acuerdo o de acuerdo con la
dimension coyuntura politica, es decir la gran parte de los entrevistados esta a favor con
nuestra afirmacion.

A continuacion, se presenta la representacion grafica de la dimension coyuntura politica.
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Grafico 25: Representacion gréafica de la respuesta a la dimensién coyuntura politica.
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Nota: Elaboracion propia.

Segun el grafico 25, podemos decir que el 23% de los encuestados esta totalmente de
acuerdo, el 49% esta de acuerdo, 26% no sabe / no opina 'y 2% esta en desacuerdo.

El resultado nos proporciona 72% estd totalmente de acuerdo o de acuerdo con la
dimension coyuntura politica, es decir la gran parte de los entrevistados est4 a favor con
nuestra afirmacion.

A continuacion, se presenta la representacion grafica de las respuestas de la dimension

coyuntura politica.

Grafico 26: Representacion grafica de la respuesta a la pregunta 19: Considera

importante un mercado de valores con estabilidad politica, usted esta:
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Nota: Elaboracion propia.

Segun el grafico 26, podemos decir que el 24% de los encuestados esta totalmente de

acuerdo, el 50% esta de acuerdo y 26% no sabe / no opina.

Gréfico 27: Representacion grafica de la respuesta a la pregunta 20: Considera

importante que la legislacion proteja la inversion privada, usted esta:
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Nota: Elaboracion propia.

Segun el grafico 27, podemos decir que el 20% de los encuestados esta totalmente de

acuerdo, el 54% esta de acuerdo y 26% no sabe / no opina.

Gréfico 28: Representacion grafica de la respuesta a la pregunta 21: Considera

importante gque la gestion publica acompafie al crecimiento del mercado, usted esta:
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Nota: Elaboracion propia.

Segun el grafico 28, podemos decir que el 22% de los encuestados esta totalmente de

acuerdo, el 48% esta de acuerdo, 26% no sabe / no opina 'y 4% esta en desacuerdo.

Grafico 29: Representacion grafica de la respuesta a la pregunta 22: Considera

importante atraer y promover la inversion privada, usted esta:
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Nota: Elaboracion propia.

Segun el grafico 29, podemos decir que el 28% de los encuestados esta totalmente de

acuerdo, el 46% esta de acuerdo, 24% no sabe / no opina 'y 2% esta en desacuerdo.
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5.1.8 Dimensién Coyuntura social:

Tabla 11:

Resultados Numéricos y Porcentuales de la Dimension Coyuntura social.

Totalmen N N Totalmen
Preguntas otaiment De acuerdo osa_be /No Desacuerdo otalmente Total
e de opina desacuerdo

i % fi % fi % i % fi % f %

P23. Parainvertir considera
importante que exista la paz 16 32% 24 48% 7 14% 3 6% 0 0% 50 100%
social, usted esta:

P24. Parainvertir considera
importante que hayalibertadde 15 30% 27 54% 6 12% 2 4% 0 0% 50 100%
prensa, usted esta:

Total 31 31% 51 51% 13 13% 5 5% 0 0% 100 100%
Nota: Elaboracién propia

En esta tabla 11 se puede observar que el 31% de los encuestados afirma estar totalmente
de acuerdo con la dimension coyuntura social, el 51% esta de acuerdo, un 13% no sabe no
opinay 5% esta en desacuerdo.

Asi mismo segun los resultados se puede sostener que un 82% estan totalmente de
acuerdo o de acuerdo que la dimension coyuntura social, 13% no sabe no opina y 5% esta
en desacuerdo.

El resultado nos proporciona 82% esta totalmente de acuerdo o de acuerdo con la
dimension coyuntura social, es decir la gran parte de los entrevistados esta a favor con
nuestra afirmacion.

A continuacion, se presenta la representacion grafica de la dimensién coyuntura social.

Grafico 30: Representacion grafica de la respuesta a la dimension coyuntura social.
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Nota: Elaboracion propia

Segun el grafico 30, podemos decir que el 31% de los encuestados esta totalmente de
acuerdo, el 51% esta de acuerdo, 13% no sabe / no opina y 5% esta en desacuerdo.

El resultado nos proporciona 82% estd totalmente de acuerdo o de acuerdo con la
dimension coyuntura social, es decir la gran parte de los entrevistados esta a favor con
nuestra afirmacion.

A continuacion, se presenta la representacion grafica de las respuestas de la dimension

coyuntura social.

Grafico 31: Representacion grafica de la respuesta a la pregunta 23: Para invertir

considera importante que exista la paz social, usted esta:



73

60%

50% 48%

40%

32%

Porcentaje
[¥5]
$

20%
14%

10% 6%

0%

0%
Totalmente Desacuerdo No sabe/No opina De acuerdo Totalmente de
desacuerdo acuerdo

Cantidad

Nota: Elaboracion propia.

Segun el grafico 31, podemos decir que el 32% de los encuestados esta totalmente de

acuerdo, el 48% esta de acuerdo, 14% no sabe / no opina 'y 6% esta en desacuerdo.

Grafico 32: Representacion grafica de la respuesta a la pregunta 24: Para invertir

considera importante que haya libertad de prensa, usted esta:
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Nota: Elaboracion propia.

Segun el grafico 32, podemos decir que el 30% de los encuestados esta totalmente de

acuerdo, el 54% esta de acuerdo, 12% no sabe / no opina y 4% esta en desacuerdo.

5.2 Analisis de Resultados

Para el analisis de resultados, se realiza la contrastacion de las hipdtesis estadisticas de
dos clases: nula 'y de investigacion, luego se obtiene el error estandar de la proporcién, y por
ultimo se realiza la interpretacion donde aparece el resultado, si es nula se rechaza o se
acepta.

Para determinar la correlacion se ha utilizado las variables de estudio.

5.2.1 Prueba de Hipotesis general

HO: No existe relacion entre el comportamiento de los inversionistas y los efectos de la crisis
en la rentabilidad de sus portafolio de inversion.
HZ1: Si existe relacion entre el comportamiento de los inversionistas y los efectos de la crisis

en la rentabilidad de sus portafolios de inversion.



Tabla 12:

Prueba de Hipdtesis general

PRUEBA DE HIPOTESIS GENERAL

P= Proporcion muestral 0.874334
Q=1-P= 0.13
Error Estandar
S= 0.04687730
Nivel de confianza 95%: k=1.96

Probabilidad Estadistica (Pe)

Pe = 0.874334 + - 1.96(0.04687730)
Pel= 0.96621351
Pe2 = 0.78245449

PROMEDIO = 0.87

Comprobacion de hipdtesis
Para rechazar la hipotesis nula y aceptar la hipotesis de trabajo:
Pe2 debe ser mayor >a 0.50

Conclusion
La hipdtesis de trabajo es mayor o igual a 0.50, siendo asi se rechaza la hipétesis nulay
y se acepta la hipétesis de trabajo.
Segun lo que arroja la prueba de hipdtesis hay una probabilidad de 95% de aceptacidon
de la poblacidon que esta entre el 78% y 96%.
Obteniendo como resultado el promedio de la hipdtesis fue de 87% por tanto habria que
rechazar la hipotesis nula y aceptar la hipotesis de trabajo

Nota: Elaboracion propia.

5.2.2 Prueba de Hipotesis especifica

5.2.2.1 Prueba de Hipotesis especifica 1
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HO: La falta de informacion no se relaciona con el comportamiento de los inversionistas y

los efectos de la crisis en la rentabilidad de sus portafolios de inversién.

H1: La falta de informacidn se relaciona con el comportamiento de los inversionistas y los

efectos de la crisis en la rentabilidad de sus portafolios de inversion.
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Tabla 13:
Prueba de Hipdtesis especificas 1

PRUEBA DE HIPOTESIS ESPECIFICA 1

P=Proporcion muestral 0.86
Q=1-P= 0.14
Error Estandar
S= 0.049071
Nivel de confianza 95%: k=1.96

Probabilidad Estadistica (Pe)

Pe = 0.86 + - 1.96(0.049071)
Pel= 0.9561799
Pe2 = 0.7638201

PROMEDIO =0.86

Comprobacion de hipoétesis

Para rechazar la hipotesis nulay aceptar la hipotesis de trabajo:
Pe2 debe ser mayor >a 0.50

Conclusion
La hipdtesis de trabajo es mayor o igual a 0.50, siendo asi se rechaza la hipétesis nulay
y se acepta la hipdtesis de trabajo.
Segun lo que arroja la prueba de hipdtesis hay una probabilidad de 95% de aceptacién de la
poblacidn que esta entre el 76% y 95%.
Obteniendo como resultado el promedio de la hipdétesis fue de 86% por tanto habria que
rechazar la hipoétesis nula y aceptar la hipétesis de trabajo
Nota: Elaboracién propia.

5.2.2.2 Prueba de Hipotesis especifica 2

HO: La baja liquidez no se relaciona con el comportamiento de los inversionistas y los

efectos de la crisis en la rentabilidad de sus portafolios de inversion.

H1: La baja liquidez se relaciona con el comportamiento de los inversionistas y los efectos

de la crisis en la rentabilidad de sus portafolios de inversion.



Tabla 14:

Prueba de Hipdtesis especifica 2

PRUEBA DE HIPOTESIS ESPECIFICA 2

P=Proporcién muestral 0.89667
Q=1-P= 0.10
Error Estandar
S= 0.043047
Nivel de confianza 95%: k=1.96

Probabilidad Estadistica (Pe)

Pe = 0.89667 + - 1.96(0.043047)
Pels= 0.98104244

Pe2= 0.8122976

PROMEDIO=  0.90

Comprobacidon de hipétesis

Para rechazar la hipotesis nula y aceptar la hipotesis de trabajo:

Pe2 debe ser mayor > a 0.50

Conclusion

La hipdtesis de trabajo es mayor o igual a 0.50, siendo asi se rechaza la hipdtesis nulay

se acepta la hipotesis de trabajo.

Segun lo que arroja la prueba de hipotesis hay una probabilidad de 95% de aceptacién

de la poblacién que estd entre el 81% y 98%.

Obteniendo como resultado el promedio de la hipdtesis fue de 90% por tanto habria que

rechazar la hipdtesis nula y aceptar la hipdtesis de trabajo

Nota: Elaboracién propia.

5.2.2.3 Prueba de Hipotesis especifica 3
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HO: La volatilidad de los mercados no se relaciona con el comportamiento de los

inversionistas y los efectos de la crisis en la rentabilidad de sus portafolios de inversion.

H1: La volatilidad de los mercados se relaciona con el comportamiento de los inversionistas

y los efectos de la crisis en la rentabilidad de sus portafolios de inversion.



Tabla 15:

Prueba de Hipdtesis especifica 3

PRUEBA DE HIPOTESIS ESPECIFICA 3

P=Proporcion muestral 0.89
Q=1-P= 0.11
Error Estandar
S= 0.044249
Nivel de confianza 95%: k=1.96

Probabilidad Estadistica (Pe)

Pe = 0.89 + - 1.96(0.044249)
Pel= 0.97672862
Pe2= 0.80327138

PROMEDIO =0.89

Comprobacion de hipotesis
Para rechazar la hipotesis nulay aceptar la hipotesis de trabajo:
Pe2 debe ser mayor > a 0.50

Conclusion
La hipdtesis de trabajo es mayor o igual a 0.50, siendo asi se rechaza la hipétesis nula 'y
y se acepta la hipodtesis de trabajo.
Segun lo que arroja la prueba de hipdtesis hay una probabilidad de 95% de aceptacion
de la poblacidn que esta entre el 80% y 97%.
Obteniendo como resultado el promedio de la hipdtesis fue de 89% por tanto habria que
rechazar la hipdtesis nulay aceptar la hipétesis de trabajo

Nota: Elaboracion propia.

5.2.2.4 Prueba de Hipotesis especifica 4
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HO: La politica monetaria no se relaciona con el comportamiento de los inversionistas y los

efectos de la crisis en la rentabilidad de sus portafolios de inversion.

H1: La politica monetaria se relaciona con el comportamiento de los inversionistas y los

efectos de la crisis en la rentabilidad de sus portafolios de inversion.



Tabla 16:

Prueba de Hipdtesis especifica 4

PRUEBA DE HIPOTESIS ESPECIFICA 4

P=Proporcion muestral 0.87
Q=1-P= 0.13
Error Estandar
S= 0.047560
Nivel de confianza 95%: k=1.96

Probabilidad Estadistica (Pe)

Pe = 0.87 +- 1.96(0.047560)
Pel= 0.9632186
Pe2= 0.7767814

PROMEDIO = 0.87

Comprobacidon de hipdétesis

Para rechazar la hipotesis nula y aceptar la hipotesis de trabajo:

Pe2 debe ser mayor > a 0.50

Conclusion

La hipotesis de trabajo es mayor o igual a 0.50, siendo asi se rechaza la hipétesis nulay

y se acepta la hipétesis de trabajo.

Segun lo que arroja la prueba de hipdtesis hay una probabilidad de 95% de aceptacién

de la poblacién que esta entre el 77% y 96%.

Obteniendo como resultado el promedio de la hipdtesis fue de 87% por tanto habria que

rechazar la hipotesis nula y aceptar la hipdtesis de trabajo

Nota: Elaboracion propia.

5.2.2.5 Prueba de Hipotesis especifica 5
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HO: La rentabilidad esperada no se relaciona con el comportamiento de los inversionistas y

los efectos de la crisis en la rentabilidad de sus portafolios de inversién.

H1: La rentabilidad esperada se relaciona con el comportamiento de los inversionistas y 1os

efectos de la crisis en la rentabilidad de sus portafolios de inversion.



Tabla 17:

Prueba de Hipdtesis especifica 5

PRUEBA DE HIPOTESIS ESPECIFICA 5

P=Proporciéon muestral 0.855
Q=1-P= 0.15
Error Estandar
S= 0.049795
Nivel de confianza 95%: k= 1.96

Probabilidad Estadistica (Pe)

Pe = 0.855 + - 1.96(0.049795)
Pel= 0.95259737
Pe2= 0.75740263

PROMEDIO= 0.86

Comprobacion de hipétesis
Para rechazar la hipotesis nula y aceptar la hipotesis de trabajo:
Pe2 debe ser mayor >a 0.50

Conclusién
La hipotesis de trabajo es mayor o igual a 0.50, siendo asi se rechaza la hipétesis nulay
y se acepta la hipoétesis de trabajo.
Segun lo que arroja la prueba de hipdtesis hay una probabilidad de 95% de aceptacion
de la poblaciéon que esta entre el 75% y 95%.
Obteniendo como resultado el promedio de la hipdtesis fue de 86% por tanto habria que
rechazar la hipdtesis nula y aceptar la hipétesis de trabajo

Nota: Elaboracion propia.

5.3 Discusion de resultados
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De acuerdo con la investigacion realizada podemos indicar que tenemos como resultado

que el comportamiento de los inversionistas ante los efectos de la crisis influye

significativamente en la rentabilidad de sus portafolios de inversion 2017 - 2021.

El resultado demuestra que existe relacion importante entre el comportamiento de los

inversionistas ante los efectos de la crisis de sus portafolios de inversion y rentabilidad 2017

- 2021, teniendo como resultado en la hipdtesis general de 87%, y en lo que concierne a las

hipdtesis especificas los resultados en la hipotesis especifica 1 vinculado a la dimension falta
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de informacion obtuvo como resultado promedio de la hipotesis 86%, en el caso hipotesis
especifica 2 vinculado a la dimensién baja liquidez tuvo como resultado promedio de la
hipotesis 90%, en el caso hipdtesis especifica 3 vinculado a la dimension volatilidad tuvo
como resultado promedio de la hipdtesis 89%, el caso hipoétesis especifica 4 vinculado a la
dimension politica monetaria tuvo como resultado promedio de la hipotesis 87% y el caso
hipotesis especifica 5 vinculado a la dimension rentabilidad esperada tuvo como resultado
promedio de la hipotesis 86%.

La comprobacion de la hip6tesis general y las hipotesis especificas llega a la conclusion
que rechaza la hipdtesis nula y acepta la hipétesis de trabajo.

Asimismo, se concluye que hay una relacion directa que se ajusta entre el comportamiento
de los inversionista ante los efectos de la crisis de sus portafolios de inversion y rentabilidad

2017 - 2021.
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CAPITULO VI

6. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

6.1 Conclusiones

El presente trabajo prueba que existe relacion entre el comportamiento de los
inversionistas ante los efectos de la crisis de sus portafolios de inversion y rentabilidad
2017 - 2021 dado a la muestra recogida a través de las encuestas se obtuvo resultados
concluyentes, en la variable independiente con todas sus dimensiones que medimos para
las hipotesis, como la falta de informacion, baja liquidez, volatilidad, politica monetaria
y rentabilidad esperada, teniendo como resultado en general un 35% esta totalmente de
acuerdo, 48% estd de acuerdo, 11% no sabe no opina, 5% en desacuerdo y 1%
totalmente desacuerdo.

Se concluye que el comportamiento de los inversionistas ante los efectos de la crisis de
sus portafolios de inversion y rentabilidad 2017 - 2021 son situaciones impredecibles
que puede darse en cualquier momento en el tiempo para ello el inversionista debe estar
preparado en conocer e identificar situaciones del mercado de valores con el fin de
determinar si se trata de una oportunidad o no, ello conlleva a tomar decisiones a
conciencia y responsable.

Se concluye que la falta de informacidn esta relaciona con el comportamiento de los
inversionistas ante los efectos de la crisis en sus portafolios de inversion y rentabilidad
2017 - 2021 dado que al no tener informacién del activo o portafolios a invertir se puede
convertir en una inversion riesgosa y sobre todo en épocas de crisis en que se puede
materializar en pérdidas; Por ello es importante que los inversionistas tengan la mayor
informacidn posible y que sea clara, asi como transparente, con el fin de conocer todos

los escenarios posibles que puede enfrentarse al realizar alguna inversion.
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Se concluye que la baja liquidez esta relaciona con el comportamiento de los
inversionistas ante los efectos de la crisis en sus portafolios de inversion y rentabilidad
2017 - 2021 dado que afecta en el precio de compra o venta de un activo, es decir poder
cotizar a un precio estable de mercado y donde los inversionistas tengan la opcién de
realizar sus transacciones en tiempo real con el fin de tener mayor oportunidad de tranzar
en el momento y asi poder generar rentabilidad; Un mercado iliquido genera pocas
oportunidades de rentabilizar.

Se concluye que la volatilidad afecta al comportamiento de los inversionistas ante los
efectos de la crisis en sus portafolios de inversion y rentabilidad 2017 - 2021 dado a que
los cambios bruscos en los precios de los activos pueden darse en cualquier momento
ello afecta la rentabilidad de los portafolios de inversion, mas aln en periodos de crisis,
es por ello la importancia de un portafolio de inversiones este diversificado y que guarde
relacion con el perfil de riesgo y horizonte de inversion de los inversionistas con el fin
de reducir y acotar el riesgo de inversion.

Se concluye que la politica monetaria afecta el comportamiento de los inversionistas
ante los efectos de la crisis en sus portafolios de inversion y rentabilidad 2017 -2021
dado que la politica monetaria esta relacionada a las tasas de interés, es decir si esta sube
entra mayores flujos de capitales y si ocurre lo contrario hay salida de flujos del pais
hacia al exterior, ya que el inversionista esta en busca de mayor seguridad y rentabilidad,
asimismo tenemos otro efecto si la tasa de interés sube los precios de los bonos bajan y
a la inversa, es decir si baja la tasa de interés los precios de los bonos suben; También
debemos de considerar la importancia de conocer el riesgo crediticio que tiene que ver
de que un emisor no cumpla con el pago de intereses o el capital de una obligacion, es
por ello que las calificadoras de riego se encargan de clasificar la capacidad de pago de

los emisores y de un pais, por ello la importancia de conocer la calificacion crediticia de
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la empresa y la del pais en donde vamos invertir.

Hay que tener en cuenta que mayor riesgo que asume los inversionistas mayor es la
rentabilidad esperada y viceversa; Por ello la importancia de tener una estabilidad
macroeconomica para encontrar mayor oportunidades de inversion, rentabilidad y
seguridad.

Se concluye que la rentabilidad esperada esta relacionada y afecta al comportamiento
de los inversionistas ante los efectos de la crisis en sus portafolios de inversion y
rentabilidad 2017 - 2021 dado que guarda relacion con el riesgo de portafolios inversion
que los inversionistas estén dispuestos asumir, es decir una cartera con un portafolio
conservador se espera una rentabilidad conservadora y de bajo riesgo, en cambio una
cartera de inversiones moderada la rentabilidad esperada va ser mayor que la primera a
cambio de asumir un poco mas de riesgo, por ello la importancia de saber como esta
compuesto la cartera o los portafolios de inversion, con el propdsito de saber a qué tipo
de riesgo esta dispuesto afrontar y de tener una idea de la rentabilidad esperada.

Se concluye que el desarrollo de un mercado de capitales es importante para la economia
ya que permite el crecimiento y desarrollo econémico de un pais, a las empresas les
permite obtener mejores condiciones de financiamiento que a la vez contribuye con la
generacion de empleo y al consumo, para los ahorristas e inversionistas les permite una
gama de alternativas de inversion con mejores rentabilidades que las del sistema
financiero. De no lograr un mayor impulso a este mercado, su contribucion sera menos
importante para el desarrollo de las actividades empresariales y el crecimiento
econdémico. Es importante desarrollar acciones que complementen al mercado de
capitales para fortalecerlo, de no hacerlo afectaria al crecimiento y al desarrollo de un

pais.
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6.2 Recomendaciones

e Serecomienda que todo inversionista con poca experiencia o que se inicie en el mundo
de las inversiones debe de recopilar informacion para prever los impactos en sus
inversiones de los periodos de crisis, lo que estara reflejado en su perfil de inversionista.
El conocer ello, le permitira adecuar sus expectativas de rentabilidad segun el plazo, el
instrumento, el sector y el contexto del mercado.

e Se recomienda que todo inversionista antes de efectuar una inversion lo primero que
debe hacer es conseguir la mayor informacién posible del activo o fondo en donde va a
invertir y si es posible también conseguir los resultados historicos de afios anteriores,
con ello se busca que el inversionista tome conciencia en realizar una inversion
responsable.

e Se recomienda que el gobierno a través de entidades como la Bolsa de Valores de Lima
y la Superintendencia de Mercado de valores, fomente e incentive la inversion en el
mercado de capitales, como son los fondos de inversion, los fondos mutuos, los
portafolios de inversion, bonos, acciones, etc. Para lograr tener un mercado mas
competitivo y liquido generando asi mayor oportunidades de inversién para las
personas, empresas, con el fin de generar oportunidades para todos, ello trae consigo el
crecimiento y desarrollo del pais.

e Se recomienda que un inversionista lo primero que debe de hacer antes de realizar una
inversion es saber su perfil de riesgo, segundo cual es su horizonte de inversion, y
tercero debe de diversificar su portafolio de inversion para reducir riesgo o volatilidad
que pueda presentarse.

e Se recomienda que el estado a través del BCR y Ministerio de Economia y Finanzas,
consigan mantener una politica monetaria estable y de mantener una estabilidad

macroecondmica, con ello se logra un crecimiento sostenible de la economia que trae
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bienestar para todos, generando asi seguridad y nuevas alternativas de inversion.

Se recomienda que un inversionista nuevo o sin experiencia antes de invertir debe de
conocer cual es su perfil de inversion, para decidir el tipo de portafolio o cartera que
desea invertir ya sea conservador o moderado, este debe de estar alineado a su perfil de
riesgo y horizonte de inversion.

Se recomienda fomentar el desarrollo de un mercado de capitales dinamico y liquido
donde las empresas puedan obtener alternativas de financiamientos y los inversionistas

una mayor rentabilidad para sus capitales.
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Matriz Légica de Consistencia

de los inversionistas ante los efectos de la
crisis en la rentabilidad de sus portafolios de
inversiéon 2017 - 20217

informaciéon con el comportamiento de
los inversionistas ante los efectos de la
crisis en la rentabilidad de sus
portafolios de inversién 2017 - 2021.

comportamiento de los inversionistas y
los efectos de la crisis en la
rentabilidad de sus portafolios de
inversion.

Problema Especifico 2: ¢ De qué manera la baja
liguidez se relaciona con el comportamiento de
los inversionistas ante los efectos de la crisis
en la rentabilidad de sus portafolios de
inversién 2017 - 2021?

Objetivo Especifico 2: Determinar de qué
manera se relacionaria la baja liquidez
con el comportamiento de los
inversionistas ante los efectos de la
crisis en la rentabilidad de sus
portafolios de inversién 2017 - 2021.

Hipétesis Especifica 2: La baja liquidez se
relaciona con el comportamiento de
los inversionistas ylos efectos de la
crisis en la rentabilidad de sus
portafolios de inversién.

Problema Especifico 3: (De qué manera la
volatilidad de los mercados se relaciona con el
comportamiento de los inversionistas ante los
efectos de la crisis en la rentabilidad de sus
portafolios de inversién 2017 - 2021?

Objetivo Especifico 3: Determinar de qué
manera se relacionaria la volatilidad
con el comportamiento de los
inversionistas ante los efectos de la
crisis en la rentabilidad de sus
portafolios de inversién 2017 - 2021.

Hipétesis Especifica 3: La volatilidad de
los mercados se relaciona con el
comportamiento de los inversionistas y
los efectos de la crisis en la
rentabilidad de sus portafolios de
inversion.

Problema Especifico 4: iDe qué manera la Politica
Monetaria se relaciona con el comportamiento
de los inversionistas ante los efectos de la
crisis en la rentabilidad de sus portafolios de
inversiéon 2017 -20217?

Objetivo Especifico 4: Determinar de qué
manera se relacionaria la Politica
Monetaria con el comportamiento de
los inversionistas ante los efectos de la
crisis en la rentabilidad de sus
portafolios de inversién 2017 - 2021.

Hipdtesis Especifica 4: La Politica
Monetaria se relaciona con el
comportamiento de los inversionistas y
los efectos de la crisis en la
rentabilidad de sus portafolios de
inversion.

Problema Especifico 5: (De qué manera la
rentabilidad esperada se relaciona con el
comportamiento de los inversionistas ante los
efectos de la crisis en la rentabilidad de sus
portafolios de inversién 2017 - 2021?

Objetivo Especifico 5: Determinar de qué
manera se relacionaria la rentabilidad
esperada con el comportamiento de los
inversionistas ante los efectos de la
crisis en la rentabilidad de sus
portafolios de inversién 2017 - 2021.

Hipétesis Especifica 5: La rentabilidad
esperada se relaciona con el
comportamiento de los inversionistas y
los efectos de la crisis en la
rentabilidad de sus portafolios de
inversion.

Independientes:
Rentabilidad

Variable
Dependiente:
Crisis

Investigacion
Descriptivo

Nivel de la
investigacion
Correlacional

descriptivo

Disefio de la
investigacion
No
experimental

Problemas Objetivos Hipotesis Variables Metodologia| Poblacién
Problema General: ¢ Cual es la relacion entre el Objetivo General: Determinar de qué Hipétesis General: Existe relacién entre Enfoque
comportamiento de los inversionistas ante los |Manera se relacionarfa el el comportamiento de los Cuantitativo
efectos de la crisis en la rentabilidad de sus comportamiento de los inversionistas inversionistas ylos efectos de la crisis Tipo La Poblacion de
portafolios de inversién 2017 - 2021? ante los efectos de la crisis en la en la rentabilidad de sus portafolios Investigacion | estudio estuvo
rentabilidad de sus portafolios de de inversion. Aplicada constituida por
Problemas Especificos: inversion 2017 -2021. Hipoétesis Especificas: 50 personas
que tienen
Problema Especifico 1: éDe qué manera la falta de Objetivo EspeC|f|c-o 1: D’etermlnarde qué _Hlpote5|s -Elspeaflca 1: -La falta de Método de Ia portafolios de
. ., . . manera se relacionaria la falta de informacién se relaciona con el R inversién en
informacién se relaciona con el comportamiento Variables

los ultimos 5
afos.

La muestra de
estudio estuvo
constituida por
50 personas
que tienen
inversiones en
el mercado de
capitales yque
buscan tener
mayores
retornos

Técnica Método
de encuesta

Instrumentos

Cuestionario

de encuesta
Fichas

Nota: Elaboracion propia.




APENDICE 2

FORMATO DE ENCUESTA

A continuacion, se presentan afirmaciones. Le pedimos que conteste con sinceridad a cada una de las
opciones de respuesta, marcando el numero (1,2,3,4 o0 5) a las afirmaciones que mas le parezca a su
sentir (No hay opcién correcta o incorrecta)

vy
g

= Totalmente desacuerdo “2'" = Desacuerdo "'3'" = No sabe/No opina **4""

= Totalmente de acuerdo

= De acuerdo

N

PREGUNTAS

1

Considera importante que exista manuales sobre inversiones

Considera importante conocer las nomenclaturas de los activos a invertir

Considera importante la transparencia en la informacion de los activos a
invertir

Considera importante que exista mayor accesibilidad de la informacion de
los activos a invertir

Considera importante que haya mas activos liquidos en el mercado de
valores

Considera importante que en el mercado de valores haya mas alternativas
de activos para negociar

Considera importante que exista mayor volumen de activos liquidos en el
mercado de valores

Considera importante saber cuél es su perfil de inversion

Considera importante tener claro cual es su horizonte de inversion

10

Considera importante diversificar su portafolio de inversiones

11

Considera importante que haya estabilidad macroeconémica en el pais

12

Considera importante conocer la clasificacion de riesgo del instrumento a
invertir y del pais

13

Considera importante que su portafolio de inversion debe ser mas
conservador en periodos de mayor volatilidad

14

Considera importante que su portafolio de inversién debe ser moderado en
periodos de menor volatilidad

15

Considera importante el crecimiento de la economia

16

Considera importante que se debe controlar la inflacién en el rango meta

17

Considera importante sostener el valor adquisitivo de la moneda

18

Considera importante que debe haber estabilidad en las tasas de interés

19

Considera importante un mercado de valores con estabilidad politica

20

Considera importante que la legislacion proteja la inversion privada

21

Considera importante que la gestion publica acompafie al crecimiento del
mercado

22

Considera importante atraer y promover la inversion privada

23

Para invertir considera importante que exista la paz social

24

Para invertir considera importante que haya libertad de prensa

Encuesta validada por MBA Luis Salazar Quea
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Nota: Al momento de realizar la presente encuesta se inform6 verbalmente a los encuestados para que

contesten bajo una visién en un contexto de crisis y su permanente bisqueda de rentabilidad en sus

portafolios de inversion.



