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electoral, aumento de costos locales, entre otros®. En cuanto a los factores internos,
cabe sefialar que los ciclos politicos electorales estan asociados a fases temporales de
deterioro de las expectativas. Por ejemplo, en las elecciones del 2006, el indicador de
expectativas de inversion a 6 meses de APOYO Consultoria se redujo 27 puntos en el
1T2006 respecto del nivel del 2005, para posteriormente incrementarse 42 puntos.
Asimismo, durante las elecciones del 2011, este indicador cayé 63 puntos en el 272011
(promedio 172010 - 1T2011: 52 puntos y 2T2011: -11 puntos) para luego recuperarse
en 28 puntos y alcanzar los 17 puntos en el promedio 3T2011 — 4T2011. En la reciente
eleccion, el repunte de las expectativas de inversion se ha adelantado y se esta
registrando en el 2T2016, con lo que ha alcanzado niveles maximos de los ltimos dos
afios. Esto podria significar una recuperacion mas rapida de la inversion privada en los
proximos trimestres.

Sin embargo, esta caida de 1,2% de la inversion privada total contempla dindmicas
diferenciadas. Asi, mientras que la inversion en mineria e hidrocarburos se contraera
como parte de una tendencia mundial, la inversion en infraestructura y otros rubros
vinculados a la demanda interna, en conjunto, aumentaran de manera importante.

El 2016 sera el primer afio en que los montos de inversion en infraestructura superaran
a la inversion minera. La inversion en infraestructura se incrementard gracias a la
ejecucion de los proyectos adjudicados durante la presente administracion, la mayoria
de los cuales ya iniciaron construccion. Entre agosto 2011 y marzo 2016, se adjudicaron
30 proyectos bajo la modalidad de APP por un monto mayor a los US$ 20 mil millones,
maés del doble de lo adjudicado por la anterior administracion (US$ 9,7 mil millones).
Este fuerte impulso a la inversion en infraestructura permitira dinamizar la economia en
los préximos afios. Asi, en el 2016, se espera que se ejecuten aproximadamente US$ 8
mil millones en proyectos de infraestructura, de los cuales el 89% corresponde a

proyectos que ya iniciaron construccion como la Linea

Por su parte, las inversiones mineras y en hidrocarburos se reduciran en un contexto de
menores precios de las materias primas y mayores costos de financiamiento. Existen
proyectos mineros que se encuentran en revision debido a la falta de financiamiento,
mientras que otros tienen un avance lento ya que sus estudios de viabilidad estan siendo
reestructurados para lograr una mayor rentabilidad. Por ejemplo, en el 2013, la empresa
Anglo American Quellaveco postergd la aprobacion de la inversion para el proyecto

Quellaveco (US$ 3 300 millones) para modificar el estudio de factibilidad en busqueda
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de mayor rentabilidad; en la misma linea, Southern Copper Corporation esta revisando
su proyecto Los Chancas (US$ 1 560 millones) debido a que no seria viable
econdémicamente. El panorama es similar para los proyectos de hidrocarburos, la caida
del precio del petréleo ha desalentado la inversion en nuevos proyectos tanto en
exploracion como en explotacion. Asi, la inversién minera ha caido 42,4% en el periodo
enero-febrero 2016, mientras que la inversion en hidrocarburos cayé 74,5% en enero
2016.

Aun cuando la caida de la inversion minera es un fenémeno mundial, la caida en Perd
es menor debido a su alta competitividad. Entre el 2012, “pico” histérico, y 2015 la
inversion minera mundial en exploracién ha caido 57%. Sin embargo, a nivel regional
América Latina aun presenta el mayor presupuesto en inversion en exploracion debido
a que las empresas estan focalizando la exploracion en lugares cercanos a minas ya
existentes y mas competitivas. En particular, en Perd, la inversion minera ha caido
mMenos que en otros paises mineros como resultado de nuestra alta competitividad:
tenemos un cash cost 20% por debajo del promedio mundial en la produccion de cobre
y 18% en la de oro. Es asi que en el 2015 respecto a su pico alcanzado55, la inversion
minera cay0 25% en Per(, 34% en Australia, 41% en Canada y 44% en Mexico.
Asimismo, en el 2015, Per( subié un puesto en el ranking mundial en exploracion
minera y se ubico en el 6to lugar, lo que demuestra que Peru continla siendo atractivo
para las inversiones mineras. Por ejemplo, en febrero del presente afio, la empresa
Barrick anuncié que extenderia la vida Util de la mina Lagunas Norte (productora de
oro) por nueve afios mas con una inversion de US$ 640 millones.

El fuerte dinamismo de la inversion en infraestructura estara acompafado de la inversion
en otros sectores mas vinculados al consumo de familias. Existe una importante cartera
de anuncios de inversion por mas de US$ 7 mil millones en sectores como retail,
inmobiliario, consumo masivo, servicios, logistica, industria, turismo, educacion,
agroindustria, salud y automotriz que contribuiran a frenar la caida de la inversion en
mineria.

Las inversiones en sectores vinculados al consumo auin tienen espacio para seguir
creciendo, debido a que estos sectores presentan una plaza atractiva y dindmica. De
acuerdo al indice de desarrollo global del comercio retail de A.T. Kearney 201556,
existen cuatro fases para el proceso de desarrollo retail: apertura, pico, maduracion y
cierre. Bajo este concepto, a la fecha, Peru junto a Indonesia estan empezando la fase de

pico, es decir se encuentran en el ciclo de expansion retail; mientras que otros paises de
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la region como Chile y México se ubican en la fase de cierre de la ventana de
oportunidades de inversion y muestran signos de saturacion.

El informe también destaca las politicas de gobierno emprendidas para impulsar la
inversion en infraestructura y reduccion de la burocracia, que han generado un entorno
favorable para este sector. Esto ha permitido el interés creciente de marcas
internacionales por ingresar al mercado peruano. Por ejemplo, Forever 21 y H&M
entraron en el 2014 y 2015, respectivamente. Asimismo, las cadenas de comida
Vapiano, Wendy’s y Lizarran, muestran interés por ingresar al sector retail, las cuales
se concretarian proximamente.

En esta misma linea, es importante destacar que las inversiones en el sector retail
se mantendran dinamicas, con mayores oportunidades de expansion en provincias.
Segun la Asociacion de Centros Comerciales y de Entretenimiento del Pert - ACCEP,
en el 2015, Peru registré 73 centros comerciales, incrementdndose 7 veces respecto al
registro del 2001 (10 centros comerciales), lo cual se refleja en la expansion de las
cadenas de comida rapida, farmacias, bancos, restaurantes, entre otros. Cabe destacar
que, de acuerdo a LatinFocus Consensus Forecast® en el periodo 2014-2016, Per
presentard la mayor tasa de crecimiento promedio anual en ventas del sector retail

(4,0%), en comparacion con los pares de la region como México (3,9%), Chile (2,9%)

y Brasil (-1,4%). En ese sentido, la compariia chilena Ripley enfocara sus recursos al
fortalecimiento y consolidacion de su presencia en Pert donde aun hay espacio por
mejorar, luego de anunciar la finalizacién de sus operaciones en Colombia en febrero
del presente afio.

El consumo privado se mantendra dinamico en el 2016 (3,2%), ubicandose por
encima de los pares de la regién y mostrara una mayor resiliencia ante el choque
externo. La resiliencia del consumo privado se vio reflejada en el dinamismo de los
créditos de consumo, que han alcanzado un crecimiento de 16,0% en el 4T2015, cifra
superior a la de Colombia (11,2%), México (11,1%) y Chile (6,5%). Esta expansién del
financiamiento a las familias, viene acompafiada de bajos ratios de morosidad; por
ejemplo, el indicador de morosidad de creditos de consumo de la banca maltiple se ubico
en 3,5% en febrero 2016 (igual al promedio 2014-2015). Es importante mencionar que
Per( aln presenta una baja profundizacion financiera en comparacion con sus pares
regionales; asi, en el 2015 los créditos totales del sistema bancario como porcentaje del
PBI en Peru fueron 35%, ubicandose por debajo de Colombia (43%) y Chile (86%). A

su vez, el alto crecimiento del crédito de consumo ha permitido compensar el menor
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dinamismo del mercado laboral y, por tanto, que el consumo privado se mantenga
estable. Asimismo, segin una encuesta de Apoyo Consultoria, el indice de confianza
del consumidor en abril se ubico en 55 puntos, siendo su nivel méas alto en un afio,
observandose una mejora generalizada en todos los niveles socioeconémicos.

Asimismo, la proyecciéon de crecimiento del consumo privado asume un continuo
traslado de la reduccion del precio internacional del petroleo sobre los precios locales.
En ese sentido, los precios de las gasoholes y diésel, que comprenden el 61,6%° del
consumo total de combustibles en el pais, han venido reduciéndose en los Gltimos
meses*®. Asi, por ejemplo, a marzo de 2016, los precios de Petropert para los gasoholes
de 84 y 90 octanos se redujeron en promedio 56,5% respecto de julio de 2014, en linea
con la reduccién del precio internacional del petréleo crudo, asi como el de la nafta
craqueada®, para el mismo periodo. Ademas, los precios al consumidor de gasoholes se
redujeron en 47,3% en promedio durante dicho periodo. Para el caso del diésel, la
reduccion del precio de Petropera entre julio 2014 y marzo 2016 fue de 58,4%, mientras
que el precio al consumidor se redujo en 49,2%. Esta disminucion de los precios
internacionales del petrdleo a los precios locales de combustibles ha beneficiado a los
consumidores finales mediante un incremento del ingreso disponible equivalente a
aproximadamente S/ 2 025 millones desde julio de 2014. Algunos factores claves que
permitiran el solido crecimiento del consumo son el ensanchamiento de la clase media
y un bono demografico favorable. Estos permitiran seguir generando mayores
oportunidades, lo que implicard que las familias de clase media se vuelven mas
sofisticadas en su consumo y generen cambios importantes en su estilo de vida. Por
ejemplo, las personas que pertenecen a la clase media destinan alrededor del 8,0% de
sus ingresos a servicios de salud y los trabajadores dependientes de las pequefas
empresas solicitan a sus empleadores afiliarse a una Entidad Prestadora de Salud (EPS).
A esta dindmica, se suma el aumento de una poblacion econémicamente activa joven
que cuenta con: i) mayor capacitacion, el porcentaje de poblacion con educacién
secundaria y superior ha aumentado en 5,6 p.p. entre 2004 y 2014; y ii) mayores
ingresos, para el caso particular de Lima Metropolitana, el ingreso laboral real de los
trabajadores de 25 a 44 afios de edad paso6 de S/ 998 en el 2005 a S/ 1 398 en el 2015,

un incremento de 40,1%.

Perspectivas 2017 - 2019
En el 2017, la economia peruana crecera 4,6%, el mayor nivel desde el 2013, explicado
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por la mejora en el entorno internacional, una mayor produccién minera, una continua
ejecucion de los megaproyectos de infraestructura y una normalizacion de las
expectativas de los agentes economicos post ciclo electoral. En este contexto, la
economia alcanzara su nivel potencial de produccion. La mayor oferta de los sectores
primarios permitira que el PBI primario crezca 7,7%, con lo que contribuira con 1,7 p.p.
al crecimiento del PBI, la mayor contribucion desde el 2008. Asi, el sector minero
crecera 7,5%, contribuyendo con 0,7 p.p. al crecimiento del PBI, debido a que los
nuevos proyectos de cobre (Toromocho, Constancia, Las Bambas, Ampliacion de Cerro
Verde) alcanzardn sus niveles méximos de produccién. Adicionalmente, la
normalizacion de las condiciones climéticas también impulsara el desembarque de
anchoveta y la produccion agricola. Por su parte, en un contexto de estabilizacion de las
condiciones internacionales y disipacion de la incertidumbre electoral, se espera que la
inversion privada vuelva a terreno positivo en el 2017 (4,5%), luego de tres afios
consecutivos de caidas. En cuanto al gasto en infraestructura, este crecerd 18% en
términos nominales respecto del 2016, donde destacan proyectos como la Linea 2 del
Metro de Lima, la modernizacion de la Refineria de Talara, el terminal portuario
General San Martin, el tramo vial Desvio Quilca-La Concordia, la ampliacion del
Aeropuerto Jorge Chavez, la instalacion de la banda ancha en 4 regiones, la subestacién
Carapongo, Y las lineas de transmision Moyobamba-Iquitos y Azangaro-Puno.

En este contexto de recuperacion de la demanda interna privada y cierre de la brecha del
PBI, el gasto pablico empezard a modular su ritmo de expansion, en el marco del
proceso de convergencia gradual al déficit estructural de 1,0% del PBI potencial62; sin
embargo, la inversidn publica continuara creciendo por encima de la economia de forma
que el proceso de consolidacion fiscal no ponga en riesgo las perspectivas de
crecimiento. A partir del 2017, la demanda interna privada crecera 4,0%, 2,1 p.p. por
encima del crecimiento del 2016, la mayor tasa desde el 2013. En este contexto, el gasto
publico moderara su tasa de crecimiento de 5,2% en el 2016 a 1,0% en el 2017. Cabe
sefialar que la inversion publica crecera 6,7%, por encima del PBI, para sostener el
crecimiento economico a través de la herramienta fiscal con el mayor efecto
multiplicador.

Hacia adelante, la economia crecera 4,0%, en linea con su ritmo potencial de mediano
plazo, impulsada por la inversion en infraestructura y la continuidad de las reformas
estructurales iniciadas en este gobierno. Los megaproyectos de infraestructura de mayor

monto de inversion, como la Linea 2 del Metro de Lima y la modernizacion de la
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Refineria de Talara, ya iniciaron construccion en el 2015, y realizaran los mayores
desembolsos entre el 2017 y 2018.

A esto se le unira la inversion que realizaran un conjunto de proyectos mas pequefios
que iniciaran construccion entre el 2016 y 2017, entre los cuales se puede mencionar el
terminal portuario General San Martin, el tramo vial Desvio Quilca-

La Concordia, la ampliacion del Aeropuerto Jorge Chavez, la instalacion de la banda
ancha en 4 regiones, la subestacion Carapongo, y las lineas de transmisién Moyobamba-
Iquitos y Azangaro-Puno. Adicionalmente, algunos de los proyectos que Prolnversién
tiene actualmente en cartera, mas de 50 proyectos incluyendo las Lineas 3 y 4 del Metro
de Lima, seran adjudicados en los proximos afios e iniciarian construccion entre el 2018-
2019, los que contribuiran a cerrar la brecha en infraestructura del pais e impulsar la
inversion y el crecimiento econdmico. Por su parte, la actual administracion ha disefiado
cinco ejes de accion para apuntalar el crecimiento potencial en el mediano plazo,
manteniendo como condicion necesaria un manejo prudente y responsable de la politica
macroecondémica: i) fortalecimiento del capital humano63, ii) adecuacion de la
“tramitologia” y reduccion de sobrecostos, iii) diversificacion productiva64, iv) impulso

a la infraestructura, e, v) inclusién social.

En el periodo 2016-2019, el principal motor del crecimiento potencial de la economia
sera la expansion del stock de capital, en un contexto de recuperacion de la inversion
privada y fuerte dinamismo de la inversion publica. El stock de capital contribuira en
promedio con 3,4 p.p. al crecimiento del PBI potencial, gracias al aporte de los
megaproyectos de infraestructura. Por su parte, se observard una ligera caida de la
productividad explicada, principalmente, por la lenta mejora del entorno internacional.
De hecho, segtin Castillo y Rojas (2014) 66, durante la década del 2000’s, el choque
positivo de términos de intercambio explicé mas del 25% del crecimiento de la

productividad para Pert, México y Chile.

En el 2019, el PBI de Peru casi triplicara su nivel del 2005 y, en términos per capita,
alcanzara los US$ 6 568 0 US$ 15 739 en PPP (paridad del poder de compra). En linea
con el crecimiento de los proximos afios, el PBI alcanzara los US$ 213 mil millones en
el 2019, monto que es 1,2 veces el del 2011 (US$ 171 mil millones) y més de 4 veces
el del 2000 (US$ 51 mil millones). Y, en términos per capita, se espera que este alcance
US$ 6 568 en el 2019, monto que es 1,1 veces mas que el del 2011 (US$ 5 731) y mas
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de 3 veces el del 2000 (US$ 1 964). Ademas, en términos de PPP, el PBI alcanzara los
$ 511 mil millones, monto que superara el nivel de Chile ($ 424 mil millones) del 2015
en 1,2 veces; sin embargo, aun estaria por debajo de los niveles de otros pares regionales
como Colombia ($ 665 mil millones) y México ($ 2 220 miles de millones).
Asimismo, es importante sefialar que el actual entorno macroecondémico plantea varios
riesgos vinculados al entorno internacional que podrian desviar hacia abajo la
proyeccion base de crecimiento del presente informe.

Algunos de estos riesgos son: (i) una desaceleracion abrupta de la economia China que
genere una menor demanda de materias primas y turbulencias en economias emergentes
grandes, ii) una salida subita y masiva de capitales desde economias emergentes,
gatillado por una mayor velocidad en el retiro del impulso monetario en EE.UU. y/o
mayor caida del precio de materias primas, Y iii) un mayor deterioro en el desempefio
econdmico de Brasil que conlleve a la revision a la baja de su calificacion crediticia y
afecte la calificacion y percepcion de riesgo de las economias en la region. Sin embargo,
también se presentan riesgos en el frente interno: (i) elevado endeudamiento y (ii) una

desaceleracion mas abrupta en el consumo privado”.

Castillo; Montoro y Tuesta (2002); sostienen que:
“Desde el afio 2002, el Banco Central de Reserva del Per( implementa su politica
monetaria bajo un esquema de metas explicitas de inflacion (en adelante MEI)1. El
cumplimiento de la meta de inflacion en tres afios consecutivos y la consecuente
disminucion de la incertidumbre sobre esta variable en el largo plazo, avalan el éxito de
este esquema. Asimismo, estos resultados positivos han contribuido a reforzar la
confianza en la moneda doméstica promoviendo la sustitucion del dolar por el sol, con
la consecuente disminucién del nivel de dolarizacion en la economia peruana. No
obstante, el grado de dolarizacién en la economia peruana sigue siendo alto comparado
con otras economias emergentes que conducen sus politicas monetarias bajo el esquema
MEL. Por consiguiente, un reto todavia presente para el Banco Central de Reserva del
Perd radica en como implementar su politica monetaria en un ambiente con dolarizacion
parcial. Niveles parciales de dolarizacion pueden no ser una situacién éptima para una
economia, pero en la transicion a la reduccion de la dolarizacion, el banco central debe
implementar su politica monetaria considerando los efectos la dolarizacion sobre los

desarrollos macroecondmicos, en particular, sobre los mecanismos de transmision de la
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politica monetaria. Este articulo describe brevemente los principales canales a través de
los cuales la dolarizacién puede afectar el accionar de la politica monetaria.

En la literatura se define una economia con dolarizacion parcial a aquella en la que los
consumidores y firmas utilizan dos monedas de manera generalizada (soles y ddlares,
por ejemplo). De la definicién anterior se desprenden tres tipos de dolarizacion parcial:
la dolarizacion de transacciones o también llamada sustitucion monetaria, que
corresponde a la sustitucion de la funcion de medio de pago de la moneda doméstica; la
dolarizacion financiera, que consiste en la sustitucion de la moneda domestica en su
funcion de reserva de valor; y, finalmente, la dolarizacion de precios, que consiste en la
sustitucién de la funcion de unidad de cuenta de la moneda doméstica. Estos tres tipos
de dolarizacion no son independientes y mas bien estan interrelacionados entre si. El
primer tipo de dolarizacion, también denominado sustitucion monetaria, el uso del délar
es aceptado como medio de pago, es decir, no hay restricciones legales en el uso del
dolar para transacciones diarias. Este tipo de dolarizacion se deriva de experiencias de
altos niveles de inflacion en el pasado. En economias con baja inflacion, la sustitucion
monetaria persiste cuando los costos de utilizar la moneda doméstica resultan mayores
a los de utilizar la moneda extranjera. Por ejemplo, cuando las tasas de interés nominal
en moneda domeéstica resultan ser relativamente mas altas y volatiles que las tasas de
interés en moneda extranjera. Este tipo de dolarizacion, si bien es cierto permite que los
agentes escojan la combinacion apropiada de medios de pago, genera también una
mayor volatilidad en el consumo agregado al hacer que las decisiones de gasto sean
sensibles a la evolucién de la tasa de interés extranjera. De alli, que el banco central
tenga incentivos para reducir la volatilidad de las tasas de interés en moneda doméstica,
porque de esta manera induce una progresiva reduccion de los niveles de sustitucion
monetaria. De hecho, la adopcion de la tasa de interés de corto plazo como meta
operativa del banco central en el afio 2001, que permiti6 reducir la volatilidad de la tasa
de interés interbancaria, ha coincidido con una reduccién en el grado de dolarizacion
del componente mas transaccional de los agregados monetarios de casi 8 por ciento.
En el segundo tipo de dolarizacion, denominado también sustitucion de activos, los
agentes economicos prefieren mantener sus activos en la moneda en la que enfrentaran
un menor riesgo.

Este tipo de dolarizacion conlleva a que los bancos ofrezcan créditos mayormente en
moneda extranjera lo cual podria inducir, ante una depreciacion no esperada, un impacto

negativo la capacidad de pago de los deudores (empresas o consumidores), quienes
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reciben ingresos en moneda local. Este efecto negativo de la depreciacion no anticipada
en un contexto de economia abierta, es conocido como el efecto hoja de balance.

La dolarizacion financiera, al exponer los balances de las empresas a las fluctuaciones
en el tipo de cambio nominal, puede incrementar los costos de movimientos abruptos e
inesperados en el tipo de cambio y, de esta manera, generar mayor volatilidad en la
actividad econdmica y mas fragilidad en el sistema financiero. Por tanto, la dolarizacion
financiera, hace que sea deseable para el banco central reducir fluctuaciones abruptas
en el tipo de cambio. La dolarizacion de precios por su parte, hace que las fluctuaciones
del tipo de cambio generen distorsiones en los precios relativos de la economia,
induciendo a asignaciones de consumo y produccion ineficientes.

En este contexto, y cuando los precios tanto en soles como en dolares se ajustan
lentamente, el banco central puede reducir estas distorsiones evitando fluctuaciones
bruscas en el tipo de cambio. La dolarizacion de precios afecta directamente los
mecanismos de transmision y la efectividad de la politica monetaria. Al estar ciertos
precios indexados al délar, fluctuaciones en el tipo de cambio afectan el nivel de precios
y por ello existe un efecto directo sobre la inflacion. En la eleccion de la moneda en que
se fijan sus precios las empresas evaltan que tan volatil es el tipo de cambio real respecto
a la inflacién y la composicion de la demanda de su producto y de sus costos. Cuando
la inflacién es mas volatil que el tipo de cambio real, las firmas tienen incentivos a poner
su precio en dolares para de esta forma estabilizar su demanda.

De manera similar, cuando la mayor parte de sus costos se encuentran valuados en
dolares, las empresas tienen mayores incentivos a poner su precio en ddlares. Sin
embargo, una inflacién mas estable no implica necesariamente una desdolarizacién
inmediata, dado que existe un problema de coordinacion. Cuando muchas empresas ya
han fijado su precio en ddlares, es dificil para una sola empresa poner sus precios en
soles si es que las otras empresas no lo hacen también.

Es por ello que medidas que favorezcan la coordinacion entre agentes econémicos
favorecen a la desdolarizacion. Por ejemplo la Ley 28300, que exige a los proveedores
de bienes y servicios cuyos precios se difunden en moneda extranjera consignar sus
precios también en moneda nacional, ayudé a los agentes econémicos a coordinar para
pasar, todos a la vez, a usar sus precios en soles.

Actualmente, la politica monetaria opera a través del manejo de la tasa de interés de
corto plazo, denominada tasa de referencia. La efectividad de la politica monetaria se

mide por el efecto que pueda tener el accionar previsor del banco central, a traves del
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manejo de la tasa de interés, sobre la demanda agregada y, consecuentemente, sobre la
inflacion y las expectativas de esta ultima Por ejemplo, en teoria, si un banco central
prevé futuros incrementos en la demanda agregada que comprometen el objetivo de
inflacion (1,5-3,5 por ciento), el banco deberia anticiparse a estos eventos futuros
incrementando la tasa de referencia hoy de tal forma que la demanda agregada y las
expectativas de inflacion disminuyan en el futuro. Este seria el mecanismo tradicional
de ajuste. No obstante, en una economia con dolarizacion parcial, tasas en monedas
extranjeras afectan la demanda agregada y consecuentemente los mecanismos de
transmision de la politica podrian ser mitigados.

Aun cuando la dolarizacién parcial no impide que el banco central controle la inflacion
de manera efectiva e implemente el esquema de metas de inflacion, la dolarizacién
limita el accionar del banco, reduce su flexibilidad y merma el impacto de cambios en
la tasa de interés de corto plazo sobre la demanda agregada. Asi, para garantizar una
mayor efectividad en la implementacion de la politica monetaria, se requiere una
progresiva reduccion de la dolarizacién. Para ello, es necesario alcanzar gradualmente
una mayor flexibilidad en el tipo de cambio, una mayor estabilidad en las tasas de interés
nominales, y mantener la certidumbre sobre el compromiso a largo plazo del banco
central de mantener niveles de inflacion bajos y estables. Todo esto llevara a que el
banco sea mas predecible en sus acciones y asi la sociedad en su conjunto maximice los
beneficios del régimen de inflacion, objetivo bajo el cual opera el Banco Central de
Reserva del Peru desde el afio 2002”.
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2.3. MARCO CONCEPTUAL DE LA INVESTIGACION

2.3.1. CONCEPTOS DE POLITICAS ECONOMICO-FINANCIERAS

POLITICA ECONOMICA:

Cuadrado (2015); en el marco de la politica econémica se tiene:
“El principio de racionalidad y la especificidad de la politica econémica como
disciplina. Al respecto el economista interpreta el comportamiento humano como actos
electivos que resultan de la concrecion para un entorno dado de las reglas de decision
dptimas de los agentes. Estas reglas o funciones de reaccion, es decir, las funciones de
oferta y demanda de los agentes, se derivan de las condiciones de primer orden de los
programas de optimizacion que los agentes supuestamente resuelven. Los actos
humanos son vistos, por tanto, como actos de racionalidad. Este enfoque maximizador,
en virtud del cual los agentes econémicos se comportan a lo largo de sus vidas como si
fueran controladores Optimos, es el aplicado tradicionalmente a consumidores y
productores, y en tiempos mas recientes también se ha extendido fructiferamente su
empleo al analisis de fendmenos pertenecientes al campo del derecho, la sociologia y la
ciencia politica.
De modo analogo, el economista analiza la actividad politico-econdmica como actos de
racionalidad del policy maker. La especificidad de la literatura politico-econémica, o de
la politica econdmica como disciplina, reside precisamente en la aplicacion o extension
del enfoque economico del comportamiento humano a la toma de decisiones de las
autoridades econdmicas. La formulacion de la politica econdmica se interpreta,
consecuentemente, como el resultado de la previa resolucion de ejercicios de
optimizacion por parte de las autoridades econdmicas. Para ello, y desde la contribucion
de Tinbergen (1952) a la teoria de la politica econdémica, se recurre al concepto de
modelo de politica econémica para expresar formalmente la I6gica de la politica
econémica. Para el economista, la logica de la politica econémica queda condensada,
por tanto, en la estructura de un problema de optimizacion condicionada. Esta estructura
ha ido ganando complejidad con los avances experimentados por la teoria de la politica
econdémica. Asi, desde las primeras aportaciones de los afios 50, en las que ni siquiera
se explicitaba la funcion objetivo del problema, se ha pasado en la década de los 80 a
una estructura propia de un juego dinamico en el que tanto el gobierno como los agentes
privados resuelven ejercicios de optimizacion dinamica estocastica.
Desde la perspectiva general, tres son los elementos fundamentales de todo modelo de

politica econdémica
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La funcidn objetivo de las autoridades econémicas, W. Es el maximando del modelo de
politica econdmica. Como su denominacion indica, se trata de la funcion que representa
las metas que las autoridades economicas intentan alcanzar. En la literatura se supone
implicitamente que las motivaciones de la pluralidad de entes decisionales que
intervienen en la esfera de la politica econdmica son representables a través de una tnica
funcién de utilidad que se asocia a un agente ficticio llamado gobierno, policy maker o,
simplemente, autoridades economicas. En el ambito concreto de la literatura normativa
(esto es, el que ampliamente ha dominado en la literatura) se supone, ademas, que la
funcion objetivo del modelo de politica econdmica es el resultado de agregar también
las preferencias del conjunto de los agentes privados de la economia. No obstante, salvo
en los modelos de agente (privado) representativo (entendidos éstos como sinénimo de
modelos de agentes idénticos), donde el proceso de agregacion es trivial bajo el usual
supuesto de homoteticidad de las funciones de utilidad de los individuos, no suele
explicitarse en la literatura las condiciones que garantizan la factibilidad de estos
procesos de agregacion de preferencias, tanto en el ambito del sector privado como del
sector publico.

El modelo de la economia, M. Es la primera de las dos restricciones que cabe incluir en
un modelo de politica econdmica. Se trata del considerado por las autoridades
econémicas como el verdadero modelo de la economia. Recoge el conjunto de
ecuaciones que representa el funcionamiento global de la economia (resultante de la
interaccion de multiples agentes privados) sobre la que se aplica la politica econdmica.
Su especifico formato es consecuencia de la estrategia modelizadora elegida por el
economista.

El esquema de formacion de expectativas de los agentes. Constituye la otra restriccion
fundamental a considerar en un modelo de politica econdmica. Este componente del
modelo de politica econémica sirve de expresion del volumen de informacion que
condiciona los procesos de decision de los agentes y del grado de eficiencia con que
dicha informacion es empleada por los agentes. ElI esquema de formacién de
expectativas es, por tanto, una funcion, , (que admite distintas especificaciones, segun
la hipotesis de formacion de expectativas) del conjunto de informacion de los agentes,
I. Aunque esta funcion forma parte del problema de optimizacion del que se derivan las
reglas de decision de los agentes y podria argumentarse que se trata de un elemento
redundante del modelo de politica econdmica, optaremos por su consideracion explicita

y diferenciada del modelo de la economia debido a la importancia que en el estudio de
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las posibilidades y limitaciones de la politica econdmica han tenido per se los distintos
esquemas de formacion de expectativas por parte del publico.

La estructura genérica asi descrita de los modelos politico-econdmicos es
suficientemente flexible para dar cabida en su seno a los distintos enfoques que cabe
apreciar en la literatura de politica econdmica. Bastara para ello con la introduccién de
variaciones en la especificacion de los elementos fundamentales del modelo

La estrategia modelizadora. Atendiendo al modelo tomado como verdadero por el policy
maker podremos diferenciar entre el enfoque dominante hasta los afios 70 de la
macroeconomia tradicional (marco IS-LM-mercado de trabajo, que engloba como caso
particular a los modelos monetaristas) y las diversas estrategias de fundamentacion
microecondémica de la macroeconomia (macroeconomia keynesiana del desequilibrio,
nueva macroeconomia clasica o macroeconomia del equilibrio y nueva macroeconomia
keynesiana). Debe sefialarse, no obstante, que, desde el punto de vista de la politica
econdémica, s6lo la macroeconomia del equilibrio aportd, ademas de una nueva
estrategia modelizadora, una teoria de la politica econdmica alternativa a la teoria de la
politica econémica tradicional, ligada a su vez, ésta ultima, a la macroeconomia
keynesiana prevaleciente en los afios 50 y 60. Notese también que de la estrategia
modelizadora depende que el analisis de bienestar de la politica econémica sea factible
o no lo sea. En aquellos modelos sin agentes explicitamente optimizadores, es decir, con
funciones de comportamiento ad hoc, caracteristica propia de los modelos IS-LM y
monetaristas, no cabe la posibilidad de asociar las actuaciones de politica econémica
con el bienestar de los agentes y, por lo tanto, de efectuar un analisis de bienestar
propiamente dicho de las mismas.

El volumen y uso de la informacién. Considerando la amplitud del conjunto de
informacion, asi como la eficiencia con que los agentes emplean la informacién
disponible, sera posible discriminar entre tres esquemas alternativos de formacién de
expectativas. Ordenados en funcion de su etapa de influencia en la historia de la
macroeconomia, €stos son, en primer lugar, el enfoque de las expectativas exdgenas que
cabe encontrar en Keynes y en las versiones estaticas del modelo IS-LM-mercado de
trabajo. En segundo lugar, el enfoque de las expectativas enddgenas, pero adaptativas,
dominante en los ultimos afios 60 y la primera mitad de los 70 en el marco de modelos
IS-LM-mercado de trabajo "dinamizados™ y en los modelos monetaristas.

Obijetivos y preferencias de las autoridades. En funcion de las variables seleccionadas

como argumentos de la funcion objetivo, se podra distinguir entre la teoria de la politica
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econdémica positiva, donde la funcién se especifica de modo que represente las
preferencias efectivas de las autoridades y, por consiguiente, puede depender de
variables de naturaleza extraecondmica, y la teoria de la politica econdmica normativa,
donde se postula como funcién objetivo una funcién de bienestar social respecto a la
que se define la optimalidad de la politica econdmica y que sirve de guia de lo que
deberia ser la actuacion politico-econémica de las autoridades. La funcion de bienestar
social puede estar fundamentada en las funciones de utilidad de los agentes (solo posible
en modelos con agentes optimizadores) o ser de tipo ad hoc y arbitrariamente establecida
por un gobierno benevolente.

El concepto operativo de politica econdmica. Las caracteristicas relativas al tratamiento
del tiempo en el modelo de la economia y la hipdtesis que establezcamos sobre la
formacién de expectativas por parte del publico delimitaran el conjunto de posibles
politicas econdmicas evaluables. Asi, en una economia esttica, como la propia del
modelo IS-LM en su version original, el concepto operativo de politica econémica es el
que trivialmente corresponde a la particularizacion para un momento dado del tiempo
del vector de instrumentos, es decir, a un vector de medidas de politica aisladamente
consideradas a lo largo del eje del tiempo, sea éste el resultado de un comportamiento
discrecional o de la aplicacion de una regla por las autoridades.

Tipos de actuacién politico-econdmica. Las decisiones de politica econémica pueden
adoptar la forma de medidas discrecionales, es decir, carentes de un compromiso por
parte de las autoridades de comportarse de acuerdo con una preestablecida funcién de
reaccion, o de reglas de politica econdmica. Las reglas de politica pueden distinguirse,
a su vez, por razén de su complejidad. Los casos polares serian, por un lado, las reglas
fijas, reglas sin feedback o reglas open loop (es decir, no dependientes del estado de la
economia salvo en el momento inicial en que la regla es establecida por las autoridades)
y, por el otro, las reglas de caracter tiempo-estado dependiente, es decir, el tipo de regla
flexible, regla con feedback o regla closed loop (esto es, las dependientes del estado de
la economia correspondiente a cada momento de aplicacion de la regla) de mas complejo

diseno”.

POLITICA MONETARIA:
Para Ferrari (2015); la politica monetaria:
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“Esta desarrollada entre otros por economistas como Knut Wicksell, Irving Fisher;
Clark Warburton (quien fue descrito como “el primer monetarista en ¢l periodo que
siguio la Segunda Guerra Mundial4 ) y Milton Friedman quienes enfatizaron el papel
de la politica monetaria en la estabilidad macroeconémica y se consideran
representantes del monetarismo, basandose en ideas de economistas clasicos
(especialmente John Stuart Mill, quien introdujo su “principio de la dependencia general
de los precios sobre la cantidad del dinero en circulacion” que sugiere que el nivel
general de precios se relaciona con la cantidad de dinero multiplicada por su “velocidad
de circulacion'’s ). En contra posicion al monetarismo, esta el keynesianismo (John
Maynard Keynes) y su énfasis en la importancia politica fiscal en la estabilidad
macroecondmica.

En cuanto a la adecuacion empirica de las politicas recomendadas por ambas escuelas
sigue existiendo debate. Se acepta mayoritariamente, que en el caso del crack de 1929,
la politica monetaria fall6. Los clasicos creian que al haber caido la cantidad de dinero,
también bajarian los precios y los salarios, y se volveria automaticamente al pleno
empleo. Pero resultd que tanto precios y salarios son rigidos a la baja; o sea, que los
empresarios se negaban a bajar los precios, y los trabajadores a cobrar menos. Si bien la
popularidad del intervencionismo entre los economistas es mas pequefia ahora que a
mediados del siglo XX, recientemente en la crisis economica de 2008-2009 la mayoria
de gobierno para salir de la crisis aplicaron esencialmente medidas de estimulo
econdémico, mas en la linea keynesiana que en la linea monetarista.

La teoria cuantitativa del dinero tal como fue formalizada por Irving Fisher (1911)
sugiere que la masa monetaria, el nivel de precios, la cantidad de bienes y servicios y la
velocidad de circulacion del dinero estan relacionadas por la ecuacion de intercambio:
M -V =P - Q {\displaystyle M\cdot V=P\cdot Q} M \cdot V = P \cdot Q. En la cual:
M: Masa monetaria; V: Velocidad de circulacion del dinero; P: Nivel de precios; Q:
Produccidn de bienes y servicios

Esta ecuacion se considera valida siempre y cuando sea el caso que la velocidad de
circulacion del dinero (V) sea constante.

El keynesianismo ha mantenido ideas contrarias a la eficacia de la politica monetaria,
en los siguientes aspectos:

Liquidez: Keynes dice que en un caso de recesién y con tipo de interés muy bajo, puede
pasar que la demanda de dinero sea totalmente inelastica (curva vertical en las gréficas
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de arriba). En ese caso, una politica expansiva que aporte dinero al mercado no hara
cambiar el tipo de interés, por tanto sera inefectiva.

Sensibilidad de la inversion a cambio en los tipos de interés: Para los keynesianos, el
hecho de bajar los tipos de interés no implica necesariamente un aumento en las
inversiones; consideran que la inversion depende mas de las necesidades y expectativas
que del tipo de interés.

Velocidad de circulacion no estable: La velocidad de circulacion del dinero (V) se
supone constante en la relacion M*V=P*Q, pero de hecho, aumenta cuando hay
expansion y se reduce si hay recesion.

Asimetria de la politica monetaria: La politica monetaria es mas efectiva para restringir
el gasto agregado (politica restrictiva) que para generarlo (politica expansiva). Esto se
debe a tres motivos: A las autoridades les resulta mas facil presionar a la alza las tasas
de interés que a la baja. El banco central puede llevar a cabo una politica expansiva
posibilitando con ello una mayor concesion de préstamo y por lo tanto, aumentando la
oferta de dinero; pero no puede obligar a los bancos a que presten mas cuando, por
ejemplo, los empresarios se niegan a invertir ante expectativas negativas. Mediante la
politica restrictiva se puede incluso racionar el crédito, de forma que las empresas sean
incapaces de obtenerlos para financiar sus inversiones. Sin embargo lo contrario no es
asi, ya que no se puede forzar a que las empresas soliciten mas créditos de los que
desean.

Los desfases y retrasos de la politica monetaria: Los efectos de la politica monetaria se
pueden ver distorsionados por los retrasos de su accién. Milton Friedman al discutir las
caracteristicas de las medidas de politica discrecionales frente al automatismo, sefiala
como factor negativo de las primeras los desfases a que se encuentran sujetas. Estos
desfases pueden ser de tres tipos:

Desfase de reconocimiento: tiempo que transcurre entre la necesidad de las medidas y
el reconocimiento de esta necesidad. Puede venir de la complacencia que se deriva de la
prosperidad, la desgana de enfrentarse con hechos desagradables y los malos
diagnosticos, la ansiedad provocada por cualquier ligera contraccion de los indices
econodmicos. Desfase administrativo: tiempo que transcurre entre el reconocimiento de
la necesidad de medidas y su adopcion. En general la politica monetaria sufre un retraso
administrativo mucho mas corto que la politica fiscal. Desfase administrativo: tiempo

que transcurre entre las medidas y sus efectos.
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Politica monetaria de la eurozona: Las actividades del Sistema Europeo de Bancos
Centrales se desarrollan de conformidad con el Tratado constitutivo de la Comunidad
Europea y con los Estatutos del Sistema Europeo de Bancos Centrales y del Banco
Central Europeo (BCE). En la medida en que se considere posible y adecuado y se
garantice la eficiencia operativa, el BCE puede recurrir a los bancos centrales nacionales
para realizar las operaciones que forman parte de las funciones del Eurosistema. Las
operaciones de politica monetaria del Eurosistema se ejecutan de manera uniforme en

todos los Estados miembros”.
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2.3.2. CONCEPTOS DE PREVENCION DE LAS CRISIS FINANCIERAS
INTERNACIONALES

MERCADO FINANCIERO:
De acuerdo con la Asociacion de Bancos (ASBANC):

“El Pert continta destacando por sus fortalezas estructurales, e incluso es ya previsible
una proxima mejora en sus niveles de actividad en el corto y mediano plazos. Ello, a
pesar de los riesgos macroecondmicos internacionales existentes y la desaceleracion
econdémica que venimos experimentando. Por lo pronto, es importante destacar el
desarrollo del sistema financiero peruano, que de acuerdo a la reciente edicion del indice
Global de Competitividad (IGC) 2015-2016, mejord 10 posiciones, logrando el lugar
namero 30. Y es que ganar competitividad, definida como la capacidad de competir, es
decir, obtener beneficios en el mercado frente a nuestros competidores, resulta clave en
circunstancias mundiales tan poco auspiciosas como la actual. En este escenario, el
ranking del 1GC 2015-2016, elaborado por el World Economic Forum (WEF) , es una
herramienta de comparacién muy Gtil para hacer una evaluacién imparcial respecto a
qué hemos hecho bien, de qué deficiencias adolecemos, y qué retos pendientes tenemos
si queremos garantizar el desarrollo del pais en el mediano y largo plazos. En las
siguientes lineas daremos cuenta de la revision que hemos realizado a los principales
resultados de la Edicion 2015-2016 del ranking, mirandonos no solo frente a nuestros
pares latinoamericanos, sino haciendo una atrevida comparacion con Suiza, nacion que

se ha erigido con el primer lugar en el ranking por siete afios consecutivos.

Resultados del Ranking 2015-2016: En general, puede observarse que el magro
desempefio economico mundial ha mellado la posicion de muchos de los paises
evaluados en el ranking. El caso de Latinoamérica ha sido poco auspicioso, en un
contexto macroecondémico adverso, con caida de precios de materias primas sumada a
bajos niveles de comercio, inversion y ahorro, ademas de un bajo crecimiento de la
productividad. De hecho, en el dltimo afio s6lo siete paises latinoamericanos mejoraron
sus indices. Asi, destacan los avances de Colombia +5 (61°), México +4 (57°), Uruguay
+7 (73°) y Honduras +12 (88°). Por el contrario, once paises muestran retrocesos: Chile
- 2 (35°) Panama -2 (50°), Costa Rica -1 (52°), Brasil -18 (75°), El Salvador -11 (95°),
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Argentina -2 (106°), Nicaragua -9 (108°), Bolivia -12 (117°), Guyana -4 (121°),
Venezuela -1 (132°) y Peru -4 (69°).

La mayoria de paises de América Latina se ubica en el nivel medio del ranking, entre
las posiciones 50 y 100, siendo los tres mejores ubicados Chile (35), Panama (50) y
Costa Rica (52). México y Colombia se acercan a estos tres primeros subiendo cuatro y
cinco posiciones, respectivamente (de 61 a 57 y de 66 a 61). Sin embargo, otros
experimentan descensos draméticos, como Bolivia (105 a 117), Brasil (57 a 75) y El
Salvador (84 a 95), debido a un deterioro de sus instituciones y una baja estabilidad de
sus resultados macroeconomicos. Finalmente, en el fondo de la tabla se ubican

Venezuela (132) y Haiti (134), sin mostrar mejoras importantes frente a afios previos.

Pert, como se ha dicho, se ubico en el puesto 69, descendiendo 4 posiciones respecto a
la edicion anterior, y otros cuatro respecto a dos ediciones atrds. Antes de eso, solo habia
mostrado avances. La razén del retroceso es que, lamentablemente, empeoramos en méas
componentes (o pilares) del ranking que en aquellos en los que mostramos avances. Asi,
mientras mejoramos en cinco de los doce pilares: Instituciones (118 a 116), Educacion
Superior y Capacitacion (83 a 82), Desarrollo del mercado financiero (40 a 30),
Preparacion Tecnoldgica (92 a 88), e Innovacion (117 a 116); retrocedimos en otros
siete: Infraestructura (88 a 89), Entorno Macroeconémico (21 a 23), Salud y Educacion
Primaria (94 a 100), Eficiencia del Mercado de Bienes (53 a 60), Eficiencia del Mercado
Laboral (51 a 64), Tamafio de Mercado (43 a 48), y finalmente Sofisticacion
Empresarial (72 a 81). ¢Y si nos comparamos con los mejores? Si damos un vistazo a
los primeros lugares del ranking, observamos que Suiza se ubica en el primer lugar.
Singapur esta en segundo y Estados Unidos tercero. Mientras tanto, Alemania se ubica
cuarto y Holanda quinto, Japon sexto y Hong Kong séptimo. Finlandia cae al octavo
lugar, seguido de Suecia (noveno). Finalmente, Reino Unido redondea el top 10 de las

mas economias mas competitivas en el mundo.

En un atrevido ejercicio de comparacion con Suiza, observamos que las mayores
brechas se ubican en los pilares relacionados con la institucionalidad y la innovacion.
En ambos casos, Suiza nos supera por mas de cien posiciones. Si observamos con mas
detalle el duodécimo pilar, innovacion, vemos resultados ain mas sorprendentes. Asi,

mientras Suiza se erige en el primer lugar en tres de sus subcomponentes, nuestro pais
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solo presenta una posicion menor a cien en el nimero de aplicaciones para patentes

(medida por cada millén de habitantes).

Al analizar los indicadores relacionados con el Capital Humano, observamos también
brechas importantes, siendo las méas relevantes las correspondientes a la calidad del
sistema educativo, asi como en la sub-rama de educacion en ciencia y matematicas. Por
otro lado, las sub-ramas en las que la diferencia es menor corresponden a la flexibilidad
en la determinacion del salario y en las capacidades para retener y atraer talento. Sin
duda, estos resultados muestran claramente el largo camino que tiene el Perd por
recorrer y los factores mas importantes a trabajar con miras a consolidarnos como una
economia emergente, que apunta a seguir sorprendiendo por su buen desempefio y

potencial de desarrollo.

Desarrollo de nuestro mercado financiero: Mencién aparte merece, creemos, el
desarrollo de nuestro sistema financiero. Como lo sostuvimos lineas arriba, el Peru
mejor6é 10 posiciones en este pilar, logrando el lugar nimero 30 en la mas reciente
edicion del IGC. En este punto destaca particularmente nuestro desempefio en cuanto al
indice de derechos legales, en el que ostentamos la décimo séptima posicion, asi como
en cuanto a la solidez de bancos, en la que obtuvimos el puesto 30, como resultado de

la adecuada gestion de riesgos y de la existencia un buen ecosistema regulatorio.

Anadlisis y conclusiones: En el actual contexto de creciente apertura e integracion
comercial global, mantener una elevada competitividad o mejorarla, es una necesidad
imperativa para garantizar el buen desempefio de la economia en su conjunto en el
mediano y largo plazos. De hecho, uno de los hallazgos del reporte elaborado por el
WEF es que el crecimiento econdémico resulta mayor en paises mas competitivos, y
similar desempefio muestra el empleo. Asi, se observa que, luego de haber alcanzado un
pico en el 2010, los paises mas competitivos han logrado reducir el desempleo hasta
niveles pre-crisis. Por el contrario, en los paises menos competitivos el desempleo se ha
mantenido por encima de los niveles pre-crisis. Estos resultados nos estan demostrando
que una alta calidad del sistema educativo y la eficiencia del mercado de trabajo
aseguran un bajo desempleo. Recordemos que, la eficiencia del mercado de trabajo es
aquella estructura que permite que se eduque, entrene y remunere adecuadamente a los

trabajadores, asegurandoles que retengan empleos productivos, y permitiendo que el
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empleo productivo atraiga y retenga talento. En cuanto a nuestro pais, el WEF ya habia
advertido, en la edicion previa de su IGC (2014-2015), cierto agotamiento de las fuentes
que permitieron las mejoras competitivas peruanas en afos anteriores, representadas
principalmente por un entorno macroeconémico positivo generado por mas altos precios
de commodities. De este modo, queda claro que ahora nos toca enfocarnos en desafios
estructurales como son la calidad de las instituciones, la eficiencia del gobierno, la
infraestructura y la corrupcion, los que —como sabemos- toman tiempo para
desarrollarse y dar frutos. En suma, reportes como el del WEF no hacen sino mostrarnos
una vara muy util para medir nuestro desempefio versus el resto del mundo, la cual debe
ser puesta en valor a través de implementacion de reformas en los aspectos mas urgentes,
y de la continuacién de politicas pro-crecimiento. Hoy mas que nunca necesitamos
diferenciarnos y cerrar las brechas que nos separan del primer mundo. Hoy mas que

nunca debemos esforzarnos por mantener nuestros niveles de competitividad.

MERCADO BURSATIL:

Segun el Diario Gestidn (28 de Agosto del 2017) en Informacidn bursatil; se tiene lo siguiente:

“Bolsa de Valores de Lima (BVL) sube de la mano con precios de metales preciosos El
indice referencial, de los mas liquidos del mercado, subié un 0.69% a 25,755.63 puntos,
y acumula un alza del 9.23% en lo que va del afio. En tanto el indice general avanzo6 un
0.42% a 17,634.19 unidades. La Bolsa de Valores de Lima (BVL) subid el lunes
apuntalada por acciones mineras lideres como Volcan y Buenaventura ante un alza de
los precios de los metales preciosos en medio de la incertidumbre sobre el futuro de la
tasa clave estadounidense. El indice referencial, de los mas liquidos del mercado, subié
un 0.69% a 25,755.63 puntos, y acumula un alza del 9.23% en lo que va del afio. En
tanto el indice general avanzo un 0.42% a 17,634.19 unidades. A nivel global, el oro
subid a un maximo de nueve meses y medio debido a un declive del dolar y la fortaleza
del euro tras los comentarios del presidente del Banco Central Europeo (BCE) en una
reunion entre jefes de bancos centrales. En Lima, papel de la polimetalica Volcan, el
mas liquido del mercado, subio un 2.25% a S/ 0.91 soles, mientras que la accion de

Buenaventura repunt6 un 4,19 por ciento, a 13,68 ddlares. El titulo de Minera IRL saltd
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un 7.5% a US$ 0.086, mientras que el valor de Trevali Mining avanzé un 0.87% a US$
1.16.

Segun el Diario Gestion (29 de Agosto del 2017) en Informacion bursatil; se tiene que:

“Bolsa de Valores de Lima (BVL) sube marginalmente, acciones de construccion
avanzan y de mineras retroceden: El indice referencial de la Bolsa de Valores de Lima
(BVL) subié marginalmente el martes en medio de un avance de las acciones de
construccion por expectativas de una mayor inversion en infraestructura y un retroceso
de papeles de mineras debido a una toma de ganancias. El indice referencial, de los mas
liquidos del mercado, subi6 un 0.04% a 25,767.04 puntos, y acumula un alza del 9.28%
en lo que va del afo. En tanto el indice general perdi6 un 0.15%, a 17,607.98 unidades.
Las acciones de la constructora Grafia y Montero subieron un 2.27%, a S/ 2.25, mientras
que los valores de la refineria La Pampilla avanzaron un 0.88%, a S/ 0.23. El titulo de
Cementos Pacasmayo gano un 0.39%, a S/ 7.77. En el rubro minero, el papel de la
polimetélica Volcan, el méas liquido del mercado, cedi6 un 1.1%, a S/ 0.90, mientras que
la accidn de la cuprifera Cerro Verde perdi6 un 0.82%, a US$ 24.2, pese a un avance de

los metales™.
MERCADO REAL.:
Segun Wikipedia (20 de Agosto del 2017), se entiende que:

“En economia, los bienes y servicios son el resultado de los esfuerzos humanos para
satisfacer las necesidades y deseos de las personas. La produccion econdémica se divide
en bienes fisicos y servicios intangibles. Los bienes son objetos que pueden ser vistos y
tocados, tales como libros, plumas, sal, zapatos, sombreros, y carpetas. Los servicios
son realizados por otras personas, tales como doctores, jardineros, dentistas, peluqueros
0 camareros. Se asume que el consumo de bienes y servicios provee de utilidad
(satisfaccion) al consumidor. La division de los consumibles en bienes fisicos y
servicios intangibles es una simplificacion: no son categorias discretas. La mayoria de
tedricos de negocios ven un continuo entre servicios puros y bienes mercancia en ambos

extremos. La mayoria de productos caen entre estos dos extremos. Por ejemplo, un
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restaurante provee un bien fisico (comida preparada), pero también ofrece el servicio en
forma de ambiente, preparacion y limpieza de mesas, etc. Y aunque algunas utilidades,
tales como los proveedores de electricidad, proporcionan exclusivamente servicios,
otras ofrecen bienes fisicos, tales como el agua. Para la contratacion del sector publico
en la Unién Europea, el suministro de electricidad se define como bien, mas que
servicio. Los bienes normalmente son estructurales y pueden ser transferidos en un
instante mientras que los servicios se entregan en un periodo de tiempo. Los bienes
pueden ser devueltos mientras que un servicio no. Los bienes no son siempre tangibles
y podrian ser virtuales como por ejemplo un libro de papel vs libro electrénico. La teoria
de marketing hace uso del continuo de bienes y servicios como un concepto importante
que ‘permite a los marketers ver la proporcion relativa de bienes y servicios en un

producto total”

INVERSIONES Y RENTABILIDAD:
Segln Arranz y Acinas (2014); las empresas como el Estado:

“Necesitan llevar a cabo decisiones de inversion para poder disponer del capital de
trabajo o activo corriente y de los bienes de capital o activos no corrientes. Sin estas
inversiones es imposible desarrollar el giro o actividad de estas empresas. Al respecto,
decidir es llevar a cabo el proceso por el cual se establecen, analizan y evallan
alternativas. La caracteristica fundamental de las decisiones de inversion radica en que
los flujos de dinero implicados en ella tienen lugar a través del tiempo, normalmente
comprendiendo algunos o varios afios, con frecuencia son decisiones de creacién de
capacidad productiva inversiones en edificios, maquinarias, proyectos de exportacion,
entre otras.

Conceptualmente, en el analisis en las decisiones de inversion se debe tener en cuenta
que los nuevos soles de un afio no tienen el mismo valor que los nuevos soles de otro, y
por tanto, los flujos monetarios involucrados en la decisién no son directamente
comparables. Asimismo, se distinguen tres fases: establecimiento de previsiones para
poder evaluar el proyecto, determinacion de los costos e ingresos relevantes para la toma
de decisién y la utilizacion de un método que permita decidir si se acepta o se rechaza
el proyecto.

En los ejemplos siguientes, se supone que se han completado las dos primeras fases del
analisis, llegandose a obtener los flujos de caja anuales que ocasionaria la realizacion

del proyecto, estos flujos de caja resultan de combinar la inversion necesaria para
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emprender el proyecto, y ademas, los recursos generados por el proyecto después de
impuestos. Los métodos que se analizaran son el Valor actual neto y la Tasa interna de
rentabilidad. Ambos, se basan en el descuento de las cantidades a recibir en el futuro,
aplicando para ello una tasa de descuento anual, con el objeto de hacerlos comparables
con cantidades actuales.

En el marco de las decisiones de inversion debe entenderse como inversion es un
término econdmico, con varias acepciones relacionadas con el ahorro, la ubicacién de
capital, y la postergacion del consumo. El término aparece en gestion empresarial,
finanzas y en macroeconomia. En el contexto empresarial, la inversion es el acto
mediante el cual se invierten ciertos bienes con el &nimo de obtener unos ingresos o
rentas a lo largo del tiempo. La inversion se refiere al empleo de un capital en algun tipo
de actividad o negocio, con el objetivo de incrementarlo. Dicho de otra manera, consiste
en renunciar a un consumo actual y cierto, a cambio de obtener unos beneficios futuros
y distribuidos en el tiempo. Desde una consideracién amplia, la inversion es toda
materializacion de medios financieros en bienes que van a ser utilizados en un proceso
productivo de una empresa o unidad econémica, y comprenderia la adquisicion tanto de
bienes de equipo, como de materias primas, servicios etc. Desde un punto de vista méas
estricto, la inversion comprenderia sélo los desembolsos de recursos financieros
destinados a la adquisicion de instrumentos de produccion, que la empresa va a utilizar
durante varios periodos econdémicos. En el caso particular de inversion financiera, los
recursos se colocan en titulos, valores, y deméas documentos financieros, a cargo de otros
entes, con el objeto de aumentar los excedentes disponibles por medio de la percepcion

de rendimientos, intereses, dividendos, variaciones de mercado, u otros conceptos”.

Segin Arranz 'y Acinas (2014); tener herramientas para la rentabilidad
“Es disponer la capacidad que tienen las empresas para generar suficiente utilidad o
beneficio; por ejemplo, un negocio es rentable cuando genera mas ingresos que egresos,
un cliente es rentable cuando genera mayores ingresos que gastos, un area o
departamento de empresa es rentable cuando genera mayores ingresos que costos. Pero
una definicion mas precisa de la rentabilidad es la de que la rentabilidad es un indice
que mide la relacion entre utilidades o beneficios, y la inversion o los recursos que se
utilizaron para obtenerlos. Para hallar esta rentabilidad, simplemente debemos
determinar la tasa de variacion o crecimiento que ha tenido el monto inicial (inversion),

al convertirse en el monto final (utilidades).
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Por ejemplo, si invertimos 100 y al cabo de un afio crece en 110, podemos decir que los
100 tuvieron un crecimiento del 10%, es decir, la inversion de los 100 tuvo una
rentabilidad del 10%. La formula para hallar esta rentabilidad consiste en restar la
inversion de las utilidades o beneficios; al resultado dividirlo entre la inversion, y luego
multiplicarlo por 100 para convertirlo en porcentaje.

Por ejemplo, si hemos invertido 100, y luego de un afio dicha inversién ha generado
utilidades de 130, aplicando la formula ((130 — 100) / 100) x 100, podemos decir que
dicha inversion nos dio una rentabilidad del 30%. Sin embargo, el término rentabilidad
también es utilizado para determinar la relacion que existe entre las utilidades o
beneficios de una empresa, y diversos aspectos de ésta, tales como las ventas, los
activos, el patrimonio, el nimero de acciones, etc. En este caso, para hallar esta
rentabilidad simplemente dividimos las utilidades o beneficios entre el aspecto que
queremos analizar, y al resultado lo multiplicamos por 100 para convertirlo en
porcentaje.

Por ejemplo, si tenemos ventas por 120, y en el mismo periodo hemos obtenidos
utilidades por 30, aplicando la férmula: (30 / 120) x 100, podemos decir que la
rentabilidad de la empresa con respecto a las ventas fue de 25% o, dicho en otras

palabras, las utilidades de la empresa representaron el 25% de las ventas”.

DEUDAS Y COSTO FINANCIERO:

De acuerdo con Arranz (2013); las deudas o financiamiento:
“Se refieren al dinero que necesitan las empresas para llevar a cabo sus actividades. Al
respecto las empresas no pueden tener capital de trabajo ni bienes de capital si no toman
decisiones de financiamiento para dichos rubros. Financiar las inversiones o activos de
las empresas es el acto de dotar de dinero y de crédito a dichas empresas, es decir,
conseguir recursos y medios de pago para destinarlos a la adquisicion de bienes y
servicios, necesarios para el desarrollo estratégico de las correspondientes actividades
econdémicas. Existen varias fuentes de financiacion en las empresas y sobre alguna o
algunas deben tomarse decisiones en determinado momento. Se pueden categorizar de
la siguiente forma: 1) Segun su plazo de vencimiento: i) Financiacion a corto plazo: Es
aquella cuyo vencimiento o el plazo de devolucidn es inferior a un afio. Algunos
ejemplos son el crédito bancario, el Linea de descuento, financiacion espontanea, etc;
il) Financiacion a largo plazo: Es aquella cuyo vencimiento (el plazo de devolucion) es

superior a un afo, o no existe obligacion de devolucion (fondos propios). Algunos
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ejemplos son las ampliaciones de capital, autofinanciacién, fondos de amortizacion,
préstamos bancarios, emision de obligaciones, etc. 2) Segun su procedencia: i)
Financiacion interna: reservas, amortizaciones, etc. Son aquellos fondos que la empresa
produce a través de su actividad (beneficios reinvertidos en la propia empresa); ii)
Financiacion externa: financiacion bancaria, emision de obligaciones, ampliaciones de
capital, etc. Se caracterizan porque proceden de inversores (socios 0 acreedores). 3)
Segun los propietarios: i) Medios de financiacion ajenos: créditos, emision de
obligaciones, etc. Forman parte del pasivo exigible, porque en algin momento deben
devolverse (tienen vencimiento); ii) Medios de financiacion propia: no tienen

vencimiento a corto plazo”.
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2.4. MARCO FILOSOFICO, ETICO Y SOCIOLOGICO DE LA INVESTIGACION
2.4.1. MARCO FILOSOFICO DE LA INVESTIGACION

Analizando a Bunge (2013)?, se tiene que considerar que:
“El marco filosofico involucra el estudio de ciertos problemas fundamentales
relacionados con cuestiones tales como la existencia, el conocimiento, la verdad, la
belleza, la mente y el lenguaje. El marco filoséfico se distingue de otras maneras de
abordar estos problemas por su método critico y generalmente sistematico, asi como por
su énfasis en los argumentos racionales. Una primera aproximacion al método filosofico
nos hace ver que en realidad comparte con otras investigaciones una misma actitud racional,

lo que se denomina la actitud cientifica”.

Segun Alvarado (2014); en el marco filosofico se debe considerar que:

“La epistemologia (episteme, "conocimiento”, y logos, "estudio™) es la rama de la
filosofia cuyo objeto de estudio es el conocimiento. La epistemologia, como teoria del
conocimiento, se ocupa de problemas tales como las circunstancias histdricas,
psicoldgicas y socioldgicas que llevan a la obtencion del conocimiento, y los criterios
por los cuales se lo justifica o invalida, asi como la definicion clara y precisa de los
conceptos epistemicos mas usuales, tales como verdad, objetividad, realidad o
justificacion. La epistemologia encuentra ya sus primeras formas en la Grecia Antigua,
inicialmente en filosofos como Parménides o Platon.

En Grecia, el tipo de conocimiento Ilamado episteme se oponia al conocimiento
denominado doxa. La doxa era el conocimiento vulgar u ordinario del ser humano, no
sometido a una rigurosa reflexion critica. La episteme era el conocimiento reflexivo
elaborado con rigor. De ahi que el término "epistemologia” se haya utilizado con
frecuencia como equivalente a "“ciencia o teoria del conocimiento”. Para efectos del
trabajo debe entenderse que el marco filosofico esta relacionado con la razon de ser de
la investigacion, es estudio de las variables y sus indicadores.

El marco filoséfico también esta referido a la naturaleza del trabajo de investigacion. Al
respecto se tiene que indicar que el trabajo tiene una estructura que comprende dos
grandes marcos, el marco metodoldgico y el marco teorico y dentro de ambos estan de

una u otra forma elementos como la problematica, la solucion a dicha problematica

2 Bunge, Mario. (2013). La ciencia, su método y su filosofia de la ciencia. Buenos Aires: Editorial Siglo XXI.
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(hipotesis), los propositos de la investigacion (objetivos), la recopilacion de los puntos
de vista de varios autores (marco teorico) y los resultados del trabajo de campo. Con
todo este arsenal se verifica la existencia de una investigacion real, de naturaleza propia
y que ademas de presentar conclusiones valederas, puede ser tomada para aplicarlo en
la solucion de los problemas, como en este caso nuestro pais, que es necesario que
prevenga los efectos de las crisis financieros internacionales. En este respecto la
filosofia al igual que la ciencia acepta que frente a un problema se deben presentar
soluciones a través de la generacion de supuestos, hipdtesis. Porque tanto la ciencia y
especialmente la filosofia buscan armonizar, concordar, solucionar lo que represente
obstaculos para la continuidad.

El marco filoséfico de la investigacion esta referido también al desarrollo metodico y
riguroso, mediante la observacion y la razon aplicadas. La observacion en el sentido que
la situacion problematica ha sido ubicada, identificada, evidenciada, es real. En cuanto
a la razon, sobre los hechos evidenciados, se presenta una solucion razonable, que
contiene todos los ingredientes del proceso cientifico. La razon también se expresa en
la l6gica seguida para formular el trabajo y llegar a conclusiones validas para solucionar
la problematica.

Los aportes de los estudios epistemoldgicos estan produciendo transformaciones en
diferentes escenarios del mundo intelectual y pueden despejar las incognitas que se tejen

a su alrededor”.

MARCO ETICO DE LA INVESTIGACION

Segun Maxwell (2014); en el marco ético se debe considerar:

“Todo lo que se expresa en este trabajo es verdad, por lo demaés de aplica la objetividad
e imparcialidad en el tratamiento de las opiniones y resultados; asimismo, no se da
cuenta de aspectos confidenciales que maneja la entidad. También se ha establecido una
cadena de interrelaciones; todo con el propdsito de obtener un producto que cumpla sus
objetivos.

El contenido de la investigacién ha sido planeado desde el punto de vista de la gente
que se piensa utilizara los resultados. Sin embargo, es posible que el trabajo cause
consecuencias también a otras personas ademas de las previstas. Considerar estos
efectos secundarios fortuitos es el tema en una subdivision especial de la metodologia -

la ética de la investigacion; mediante la cual debe realizarse una suerte de punteria para
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que disminuya las inconveniencias si las hubiere. Los ajenos a que el trabajo de
investigacion pueda afectar pertenecen a cualquiera de uno de los dos mundos donde la
investigacion tiene relaciones: o a lacomunidad cientifica de investigadores, o al mundo
préctico de empiria y profanos. El trabajo de investigacion se conecta con ambas esferas
en sus bordes de la "entrada” y de la "salida", que hacen en conjunto cuatro clases de
relaciones con la gente exterior, cada uno de los cuales puede potencialmente traer
problemas éticos. Cada una de estas cuatro clases de relaciones entre el trabajo de
investigacion y su contexto son las siguientes: Etica de seleccionar problemas y
modelos; Etica de la recoleccion de datos; Etica de la publicacion; Etica de la aplicacion;
Etica de apuntar trabajos de investigacion.

Etica de la recoleccion de datos:

Debe ser innecesario precisar que en ciencia uno de los comportamientos incorrectos
mas dafiinos es la falsificacion de datos o resultados. El dafio mas grave que se causa no
es que el infractor alcance indebidamente un grado académico; lo peor es que la
informacion inventada tal vez vaya a ser usada de buena fe por otros, lo que puede
conducir a muchos trabajos infructuosos. Eso no ocurriré en este caso.

Archivo de datos sobre personas:

Para proteger a las personas respecto a su presencia en distintos ficheros, de los cuales
pueden no tener idea, varios paises han desarrollado ahora legislacion. Por ejemplo, en
el Reino Unido, todo investigador con intencidn de registrar datos sobre personas debe
cumplir las Principles of Data Protection (Directrices sobre proteccion de datos) en
relacion con los datos personales que posee. En Espafia, esto esta regulado de forma
general por la Ley Organica del 29 de Octubre de 1992, sobre tratamiento automatizado
de los datos de caracter personal. En lineas generales estos principios establecen que los
datos personales deben: Ser obtenidos y procesados de forma correcta y legal;
Mantenerse solamente para finalidades legales que se describen en la entrada del
registro; Ser usados o revelados solamente con esos fines o aquellos que sean
compatibles; Ser adecuados, pertinentes y no excesivos en relacion con el propdsito para
el que se mantienen; Ser exactos Yy, cuando sea necesario, mantenidos al dia;
Conservarse no mas alla de lo necesario para la finalidad con la que se mantienen; Ser
capaces de permitir a los individuos tener acceso a la informacion que se tiene sobre
ellos y, cuando proceda, corregirlos o borrarlos; Estar rodeados de las medidas de
seguridad adecuadas.

Etica de la publicacion:
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El progreso en la ciencia significa acumulacion del conocimiento: las generaciones
sucesivas de investigadores construyen su trabajo sobre la base de los resultados
alcanzados por cientificos anteriores. EI conocimiento resultante es de este modo de uso
colectivo, lo que exige unas ciertas normas internas de las comunidades cientificas. Un
tratado clasico sobre estas normas es The Normative Structure of Science (1949, 1973),
de Robert Merton. En €l se enumeran las cuatro caracteristicas imprescindibles que se
supone responden los cientificos en sus relaciones mutuas: universalismo, comunismo,
desinterés, escepticismo organizado. En este contexto, el "comunismo” significa que los
resultados de cientificos anteriores se pueden utilizar libremente por investigadores mas
tarde. El procedimiento correcto entonces es gque el inventor original es reconocido en
el informe final. Fallando esto, el nuevo investigador da la impresion de ser en si mismo
el autor de las ideas. Esta clase de infraccion se llama plagio. Los procedimientos para
indicar a los cientificos originales se explican bajo titulos que presentan los resultados
del estudio y de la lista bibliografica de fuentes. Las citas sirven para muchos propdsitos
en un trabajo cientifico. Reconocen el trabajo de otros cientificos, dirigen al lector hacia
fuentes adicionales de informacion, reconocen conflictos con otros resultados, y
proporcionan apoyo para las opiniones expresadas en el documento. Mas ampliamente,
las citas sitlan a un trabajo dentro de su contexto cientifico, relacionandolo con el estado
presente del conocimiento cientifico. Omitir la cita de la obra de otros puede suscitar
algo més que sentimientos desagradables. Las citas son parte del sistema de gratificacion
de la ciencia. Estan conectadas con decisiones sobre financiacion y con las carreras
futuras de los investigadores. De manera mas general, la incorrecta atribucion del crédito
intelectual socava el sistema de incentivos para la publicacion.

Etica de la aplicacion.

Hace algunas décadas, algunos investigadores querian desechar todo escrapulo (respeto)
ético basandose en que la busqueda de la verdad es un fin excelso al que deben ceder el
paso todas las demas actividades. Sobre un fondo como el de este pensamiento fue tal
vez como la tradicion de la Edad Media subordind toda la investigacion a la teologia.
Tal apoteosis de la ciencia ya no es factible. EI ciudadano moderno no esta dispuesto a
aceptar imperativos éticos absolutos. Hoy, cuando se trata de valores en torno a la
ciencia y la investigacion, de lo que estamos hablando realmente es de preferencias, y
cada cual acepta el hecho de que las preferencias varian de una persona a otra.

Habitualmente la aplicacion de los hallazgos de una investigacion produce
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simultaneamente ventajas para algunas personas y desventajas para otras partes

implicadas. La solucion viene por la basqueda del equilibrio”.

MARCO SOCIOLOGICO DE LA INVESTIGACION

Segun Durkheim (2014); en el contexto del marco socioldgico:

“La investigacion estudia, describe, analiza y explica la causalidad de la situacion
problematica; ayuda a comprender las interrelaciones de los hechos sociales desde una
perspectiva histérica; mediante el empleo de métodos sistematicos de investigacion
cientifica. La aplicacion del marco socioldgico no es una cuestion inventada por la
investigadora. EI marco socioldgico, se concreta mediante la aplicacion de métodos
como el cualitativo y cuantitativo. EI método cualitativo, consiste en descripciones
detalladas de situaciones, eventos, personas, interacciones y comportamientos que son
observables. Incorpora lo que los encuestados dicen, sus experiencias, actitudes,
creencias, pensamientos y reflexiones tal como son expresadas por ellos mismos y no
como uno los describe. Una de las caracteristicas mas importantes de las técnicas
cualitativas de investigacion es que procuran captar el sentido que las personas dan a
sus actos, a sus ideas, y al mundo que les rodea.

Se consideran entre los métodos cualitativos a la etnografia, los estudios de caso, las
encuestas a profundidad, la observacion participante y la investigacién-accion. Una
primera caracteristica de estos métodos se manifiesta en su estrategia para tratar de
conocer los hechos, procesos, estructuras y personas en su totalidad, y no a través de la
medicion de algunos de sus elementos. La misma estrategia indica ya el empleo de
procedimientos que dan un carécter Unico a las observaciones. La segunda caracteristica
es el uso de procedimientos que hacen menos comparables las observaciones en el
tiempo y en diferentes circunstancias culturales, es decir, este método busca menos la
generalizacion y se acerca méas a la fenomenologia y al interaccionismo simbdlico. Una
tercera caracteristica estratégica importante para este trabajo (ya que sienta bases para
el método de la investigacion participativa), se refiere al papel del investigador en su
trato -intensivo- con las personas involucradas en el proceso de investigacion, para
entenderlas.

El método cuantitativo, mide las caracteristicas o variables que han tomado valores
numéricos y se describen para facilitar la busqueda de posibles relaciones mediante el

analisis estadistico. Aqui se utilizan las técnicas experimentales aleatorias, cuasi-
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experimentales, tests "objetivos" de lapiz y papel, estudios de muestra, etc. Dentro de
todos los andlisis de los métodos cuantitativos podemos encontrar una caracteristica
basada en el positivismo como fuente epistemoldgica, que es el énfasis en la precision
de los procedimientos para la medicidn, asi como la relacidn clara entre los conceptos y
los indicadores con los que se miden, para evitar las confusiones que genera el uso de
un lenguaje oscuro, que pese a ser seductor, es dificil de comprobar su veracidad. Otra
caracteristica predominante de los métodos cuantitativos es la seleccidn subjetiva e
intersubjetiva de indicadores (a través de conceptos y variables) de ciertos elementos de
procesos, hechos, estructuras y personas.

Desde otra Optica el marco socioldgico esta referido a la relacion que lleva a cabo el
investigador, con los autores de investigaciones similares, con los autores de teorias que
se tienen en cuenta en la investigacion; con los especialistas de los entes relacionados
con las politicas econdmico-financieras. Es decir se refiere al conjunto de
interrelaciones a todo nivel y sobre diversos aspectos. Sin este marco, simplemente, no
puede haber investigacion, porque se habla de la gente que rodea a la investigadora, la
gente que de una u otra forma colabora con el trabajo. Esta relacion es valorada por la
investigadora, por eso de entre tantas instituciones selecciona una que le sirve de
muestra, de entre tantos autores selecciona solo los que a le interesan presentar, de entre
tantos que puede encuestar solo selecciona a los que el estima conveniente hacerlo; todo
en el marco de una interrelacion socioldgica que permite este tipo de comportamiento.
Incluso se puede decir que el marco socioldgico es la base para el marco ético y
filosofico porque estos marcos no pueden darse, si no se tiene en cuenta la interrelacion.
En el marco ético la relacién es evidente con otros investigadores, tener en cuenta las
normas de instituciones que agrupan profesionales, tener en cuenta la razén del trabajo
porque hay teorias de filésofos que asi lo determinan. Es decir el marco sociolégico

marca la pauta en todo el trabajo de investigacion”.
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2.5.HIPOTESIS

2.5.1.

2.5.2.

HIPOTESIS PRINCIPAL
Las politicas economico-financieras suministran elementos para prevenir los efectos de

las crisis financieras internacionales en el Perd.

HIPOTESIS SECUNDARIAS

1) La politica econdémica facilita la prevencion de las crisis financieras internacionales

en el Peru.

2) La politica social proporciona elementos para la prevencion de las crisis financieras

internacionales en el Per.

3) La politica monetaria podra ayudar en la prevencién de las crisis financieras

internacionales en el Perd.

4) La politica cambiaria suministra elementos para la prevencion de las crisis

financieras internacionales en el Perd.

5) La politica fiscal proporciona elementos para la prevencion de las crisis financieras

internacionales en el Perd.
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CAPITULO lII:

METODO

3.1.TIPO DE INVESTIGACION
Esta investigacion por su tipo es aplicada en la medida que busca contribuir a la solucion de la

problematica de la crisis financiera internacional.

3.2.NIVEL DE INVESTIGACION
La investigacion por su nivel es descriptivo-explicativo; por cuanto detalla y explica como

solucionar la problematica de la investigacion desarrollada.

3.3.METODOS DE LA INVESTIGACION
En esta investigacion se utilizard los siguientes métodos: Descriptivo, inductivo, deductivo,

histdrico, estadistico, sintético y otros relacionados.

3.4.DISENO DE LA INVESTIGACION

El disefio que se aplicd fue el no experimental, por cuanto el trabajo no busca demostracion real
El disefio no experimental se define como la investigacion que se realizd sin manipular
deliberadamente las politicas econdmico-financieras y la prevencion de los efectos de las crisis
financieras internacionales en el Perd.

En este disefio se observaron las politicas econdmico-financieras y la prevencion de los efectos
de las crisis financieras internacionales en el Peru; tal y como se dan en su contexto natural,

para después analizarlos.

3.5.ESTRATEGIA DE PRUEBA DE HIPOTESIS

Al respecto se ha aplicado lo siguiente:

1) En primer lugar se defini6 el numero de personas a ser encuestadas: Este fue 100.

2) En segundo lugar se establecié como parametro de margen de error del trabajo: 5%

3) En tercer lugar se definio la hipétesis alternativa y la hipétesis nula de la investigacion:

4) A continuacién se aplico el instrumento de investigacion, es decir el cuestionario de
encuesta, el mismo que contiene preguntas sobre las variables e indicadores del tema de

investigacion. Dicho instrumento esta en el Anexo No. 3.



5)

6)

7)

8)
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Luego de aplicar el instrumento, se recibieron los resultados de la encuesta. Dichos
resultados fueron ingresados al software SPSS a nivel de variables. El sistema estuvo
disefiado para trabajar con la informacion ingresada, al respecto, el sistema facilito la

informacion a nivel de tablas, gréaficos y otras formas.

De esta forma el sistema ha proporciond los siguientes resultados a nivel de tablas de
estadisticos, correlacion, regresion y otras. Para el trabajo se han tomado las mas

importantes.

En estas tablas hay varios elementos que se pueden analizar, sin embargo el mas
importante es el grado de significancia (Sig) que se compara con el margen de error

propuesto por el investigador.

Si el grado de significancia es menor que el margen de error, entonces de rechaza la
hipdtesis nula y se acepta la hipdtesis alternativa o hipotesis principal del trabajo. Esto es

lo que técnicamente se denomina contrastacion de hipétesis o prueba de hipétesis.
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VARIABLES E INDICADORES DE LA INVESTIGACION:

VARIABLES

INDICADORES

VARIABLE
INDEPENDIENTE

X. Politicas econémico-

X.1. Politica econémica

X.2. Politica social

X.3. Politica monetaria

DEPENDIENTE

Y. Prevencion de las crisis
financieras internacionales

financieras X.4. Politica cambiaria
Xs. Politica fiscal
Y.1. Mercado financiero
VARIABLE Y.2. Mercado bursatil

Y.3. Mercado real

Y.4. Inversiones y rentabilidad

Y.4. Deudas y costo financiero

Fuente: Disefio propio
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RELACION DE VARIABLES, INDICADORES E INDICES DE LA
INVESTIGACION:

VARIABLES INDICADORES INDICES RELACION
X_1. Politica érc‘g'ncjr?]?ggss
VARIABLE econdémica
INDEPENDIENTE X.2. Politica social Indicadores
sociales
X. Politicas X.3. Politica Indicadores Ao VRZ
economico- monetaria monetarios X1 Y. 7
financieras X.4. Politica Indicadores o
cambiaria cambiarios
— - X2.,Y.,Z
Xs. Politica fiscal Indicadores
fl_scales X3.Y.Z
Y.1. Mercado Indicadores
financiero financieros X4.Y. Z
VARIABLE )
DEPENDIENTE Y.2. Mgrc_:ado Ind!c_es X5.Y. Z
bursatil bursatiles

Y. Prevencion de las

crisis financieras
internacionales

Y.3. Mercado real

Indicadores de

la economia
real
Y.4. Inversionesy | Indicadores de
rentabilidad rentabilidad
Y.4. Deudas y costo | Indicadores de
financiero liquidez y
solvencia

Fuente: Disefio propio.
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3.7.POBLACION DE LA INVESTIGACION

La poblacion estuvo conformada por 135 personas relacionadas con las politicas economico-

financieras y la prevencion de los efectos de las crisis financieras internacionales en el Peru.

3.8.

MUESTRA DE LA INVESTIGACION

La muestra fue de 100 personas relacionadas con las politicas economico-financieras y la

prevencion de los efectos de las crisis financieras internacionales en el Perd.

Para definir el tamafio de la muestra se ha utilizado el método probabilistico y aplicado la

férmula generalmente aceptada para poblaciones menores de 100,000.

_ (p-9)Z°.N
~ (EE)* (N-D+(pg)Z°
Donde:
n Es el tamafio de la muestra que se va a tomar en cuenta para el trabajo de campo.
Es la variable que se desea determinar.
Representan la probabilidad de la poblacion de estar o no incluidas en la muestra.
Pyqg | De acuerdo a la doctrina, cuando no se conoce esta probabilidad por estudios
estadisticos, se asume que py q tienen el valor de 0.5 cada uno.
Representa las unidades de desviacion estandar que en la curva normal definen
Z una probabilidad de error= 0.05, lo que equivale a un intervalo de confianza del
95 % en la estimacion de la muestra, por tanto el valor Z = 1.96
N El total de la poblacion. Este caso 135 personas, considerando solamente aquellas
que pueden facilitar informacion valiosa para la investigacion.
EE Representa el error estandar de la estimacion. En este caso se ha tomado 5.00%.
Sustituyendo:

n=(0.5x 0.5 x (1.96)? x 135) / (((0.05)2 x 134) + (0.5 X 0.5 x (1.96)?))

n =100
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3.9.TECNICAS E INSTRUMENTOS DE RECOLECCION DE DATOS
3.9.1. TECNICAS DE RECOLECCION DE DATOS
Las técnicas de recopilacion que se utilizaron en la investigacion fueron las siguientes:

1) Encuestas.- Se aplicd para obtener respuestas en relacion a las politicas econémico-
financieras y la prevencidn de los efectos de las crisis financieras internacionales en el
Pera.

2) Toma de informacion.- Se aplicé para tomar informacion de las fuentes de informacion
relacionadas a las politicas econdmico-financieras y la prevencion de los efectos de las
crisis financieras internacionales en el Perd.

3) Analisis documental.- Se utilizd para evaluar la informacion que se considerara para el
trabajo de investigacion, relacionada con las politicas econdmico-financieras y la

prevencion de los efectos de las crisis financieras internacionales en el Peru.

3.9.2. INSTRUMENTOS DE RECOLECCION DE DATOS.
Los instrumentos que se utilizaron en la investigacion fueron los cuestionarios, fichas de
encuesta y Guias de analisis.

1) Cuestionarios.- Estos documentos han contenido las preguntas de caracter cerrado
sobre las politicas econémico-financieras y la prevencion de los efectos de las crisis
financieras internacionales en el Perd.

2) Fichas bibliograficas.- Se utilizaron para tomar anotaciones de las fuentes de
informacion correspondientes sobre las politicas econémico-financieras y la prevencion
de los efectos de las crisis financieras internacionales en el Peru.

3) Guias de analisis documental.- Se utiliz6 como hoja de ruta sobre las politicas
econdémico-financieras y la prevencion de los efectos de las crisis financieras

internacionales en el Per.

3.10. TECNICAS DE PROCESAMIENTO DE DATOS

Se aplicaron las siguientes técnicas de procesamiento de datos:
1) Ordenamiento y clasificacion.- Se aplico para tratar la informacion cualitativa y
cuantitativa de las politicas econémico-financieras y la prevencion de los efectos de las
crisis financieras internacionales en el Per(; en forma ordenada, de modo de interpretarla

y sacarle el méximo provecho.
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2) Registro manual.- Se aplicé para digitar la informacién de las diferentes fuentes sobre
las politicas econdmico-financieras y la prevencion de los efectos de las crisis financieras
internacionales en el Peru.

3) Proceso computarizado con Excel.- Se aplicd para determinar diversos calculos
matematicos y estadisticos de utilidad sobre las politicas econémico-financieras y la
prevencion de los efectos de las crisis financieras internacionales en el Perd.

4) Proceso computarizado con SPSS.- Se aplicé para digitar, procesar y analizar datos y
determinar indicadores promedios, de asociacion y otros sobre las politicas econémico-
financieras y la prevencion de los efectos de las crisis financieras internacionales en el

Peru.

3.11. TECNICAS DE ANALISIS DE INFORMACION
Se aplicaron las siguientes técnicas:

1) Analisis documental.- Esta técnica permitio analizar e interpretar cada una de las normas,
revistas, textos, libros, articulos de Internet y otras fuentes documentales sobre las
politicas econdémico-financieras y la prevencion de los efectos de las crisis financieras
internacionales en el Peru.

2) Indagacion.- Esta técnica facilit disponer de datos cualitativos y cuantitativos de cierto
nivel de razonabilidad sobre las politicas econémico-financieras y la prevencion de los
efectos de las crisis financieras internacionales en el Peru.

3) Conciliacion de datos.- Los datos sobre las politicas economico-financieras y la
prevencion de los efectos de las crisis financieras internacionales en el Per( de algunos
autores fueron conciliados con otras fuentes, para que sean tomados en cuenta.

4) Tabulacién de cuadros con cantidades y porcentajes.- La informacion cuantitativa sobre
las politicas econdmico-financieras y la prevencién de los efectos de las crisis financieras
internacionales en el Per( fue presentada en tablas para poder comprenderlo, analizarlo e
interpretarlo.

5) Comprensién de gréaficos.- Se utilizaron los graficos para presentar informacién sobre-las
politicas econdémico-financieras y la prevencion de los efectos de las crisis financieras

internacionales en el Pera.



147

CAPITULO IV:

PRESENTACION DE RESULTADOS

4.1.CONTRASTACION DE LA HIPOTESIS

Para iniciar la contrastacion de la hipétesis, un primer aspecto es tener en cuenta dos tipos de

hipdtesis, la hipdtesis alternativa y la hipotesis nula.

1) Hipotesis nula: HO: Las politicas econémico-financieras NO suministran elementos

para prevenir los efectos de las crisis financieras internacionales en el Peru.

2) Hipdtesis Alternativa: H1: Las politicas econémico-financieras suministran elementos

para prevenir los efectos de las crisis financieras internacionales en el Peru.

ANALISIS:

1) Contrastar una hipotesis es comparar las predicciones realizadas por el investigador

con la realidad observada.

2) Si dentro del margen de error que se ha admitido 5.00%, hay coincidencia, se acepta

la hipdtesis y en caso contrario se rechaza.

3) Este es el criterio fundamental para la contrastacion. Este es un criterio generalmente

aceptado en todos los medios académicos y cientificos.

4) Existen muchos métodos para contrastar las hipotesis. Algunos con sofisticadas

formulas y otros que utilizan modernos programas informaticos.
5) Todos de una u otra forma explican la forma como es posible confirmar una hipotesis.

6) En este trabajo se ha utilizado el software SPSS por su versatilidad y comprension de

los resultados obtenidos.

7) Para efectos de contrastar la hipétesis es necesario disponer de los datos de las
variables: Independiente y dependiente.

8) La variable independiente es POLITICAS ECONOMICO-FINANCIERAS y

9) La variable dependiente es PREVENCION DE LAS CRISIS FINANCIERAS
INTERNACIONALES.
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Los resultados del Sistema SPSS, son los siguientes:

1) ESTADISTICOS OBTENIDOS

TABLA DE ESTADISTICOS:

POLITICAS PREVENCION DE LAS
ESTADISTICOS ECONOMICO- CRISIS FINANCIERAS
FINANCIERAS INTERNACIONALES
Muestra Validos 100 100
Perdidos 000 000
Media 86.48% 86.88%
Desviacion tipica. 3.68% 3.22%

Fuente: Encuesta realizada

ANALISIS DE LA TABLA DE ESTADISTICOS:

En esta tabla se presentan los estadisticos mas importantes.

1)

2)

3)

4)

5)

La media o valor promedio de la variable independiente POLITICAS
ECONOMICO-FINANCIERAS es 86.48%;

En cambio la media o promedio de la variable dependiente PREVENCION DE LAS
CRISIS FINANCIERAS INTERNACIONALES es 86.88%.

Lo que indica un buen promedio para ambas variables, siendo mejor para la variable

dependiente.

La desviacion tipica mide el grado de desviacion de los valores en relacion con el
valor promedio, en este caso es 3.68% para la variable independiente POLITICAS
ECONOMICO-FINANCIERAS

En cambio es 3.22%% para la variable dependiente PREVENCION DE LAS
CRISIS FINANCIERAS INTERNACIONALES, lo que quiere decir que hay alta
concentracion en los resultados obtenidos; siendo mejor dicha concentracion en la

variable dependiente, lo que favorece al modelo de investigacion propuesto.
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2) CORRELACION DE LAS VARIABLES DE LA INVESTIGACION
TABLA DE CORRELACION ENTRE LAS VARIABLES:

PREVENCION DE
VARIABLES DE LA INDICADORES POLITICAS LAS CRISIS
INVESTIGACION ESTADISTICOS | ECONOMICO- FINANCIERAS
FINANCIERAS INTERNACIONALES
Correlacion
de Pearson 100% 86.35%
POLITICAS Sig. (bilateral)
ECONOMICO- Sl
FINANCIERAS
Muestra 100 100
Correlacion 86.35% 100%
de Pearson
PREVENCION DE Sig. (bilateral) 3.38
LAS CRISIS :
FINANCIERAS
INTERNACIONALES Muestra 100 100

Fuente: Encuesta realizada

ANALISIS DE LA TABLA DE CORRELACION ENTRE VARIABLES:
1) Esta tabla mide el grado de relacion entre las variables independiente y dependiente.

Dentro de ello el coeficiente de correlacion y el grado de significancia.

2) Lacorrelacion se mide mediante la determinacion del Coeficiente de correlacion. R =
Coeficiente de correlacion. Este método mide el grado de relacién existente entre dos

variables, el valor de R varia de -1 a 1.

3) El valor del coeficiente de relacion se interpreta de modo que a medida que R se
aproxima a 1, es mas grande la relacion entre los datos, por lo tanto R (coeficiente de

correlacion) mide la aproximacion entre las variables.

4) En lapresente investigacion el valor de la correlacion es igual a 86.35%, lo cual indica

correlacion directa, alta y por tanto apoya el modelo de investigacion desarrollada.

5) La prueba de significancia estadistica busca probar que existe una diferencia real,

entre dos variables estudiadas, y ademas que esta diferencia no es al azar.

6) Siempre que se estudie dos diferencias existe la probabilidad que dichas diferencias

sean producto del azar y por lo tanto deseamos conocerlo y para ello usamos la
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probabilidad que no es mas que el grado de significacion estadistica, y suele

representarse con la letra p.

7) El valor de p es conocido como el valor de significancia. Cuanto menor sea la p, es
decir, cuanto menor sea la probabilidad de que el azar pueda haber producido los
resultados observados, mayor sera la tendencia a concluir que la diferencia existe en

realidad.

8) El valor de p menor de 0.05 nos indica que el investigador acepta que sus resultados
tienen un 95% de probabilidad de no ser producto del azar, en otras palabras

aceptamos con un valor de p = 0.05, que podemaos estar equivocados en un 5%.

9) En base al cuadro del SPSS tenemos un valor de significancia (sig), igual a 3.38%, el
mismo que es menor al margen de error propuesto del 5.00%, lo que, de acuerdo con
la teoria estadistica generalmente aceptada, permite rechazar la hipétesis nula y
aceptar la hipdtesis alternativa, desde el punto de vista de la correlacion de las

variables.

10) Luego, esto significa que la correlacion obtenida para la muestra es significativa y que
dicho valor no se debe a la casualidad, sino a la légica y sentido del modelo de

investigacion formulado; todo lo cual queda consolidado con la tabla de regresion.

3) REGRESION DE LA INVESTIGACION

RESUMEN DEL MODELO DE LA INVESTIGACION:

Coeficiente de Coeficiente de
Coeficiente de Determinacién correlacién lineal Error tip. de la
Modelo Correlacion Lineal corregido estimacion
(R) (R?) (R?
Corregido)
. 86.35% 85.10% 75.78% 2.63%

Fuente: Encuesta realizada.

ANALISIS DE LA TABLA DE REGRESION:
1) La Regresion como la correlacion son dos técnicas estadisticas que se pueden utilizar

para solucionar problemas comunes en los negocios financieros. Muchos estudios se



2)

3)
4)

5)

6)

7)

8)

9)
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basan en la creencia de que es posible identificar y cuantificar alguna Relacion
Funcional entre dos 0 més variables, donde una variable depende de la otra variable.
Se puede decir que Y depende de X, en donde Y y X son dos variables cualquiera en un
modelo de Regresion Simple. "Y es una funcion de X", entonces: Y = f(X)

Como Y depende de X. Y es la variable dependiente y X es la variable independiente.
En el Modelo de Regresidon es muy importante identificar cual es la variable dependiente
y cual es la variable independiente.

En el Modelo de Regresion Simple se establece que Y es una funcion de s6lo una
variable independiente, razén por la cual se le denomina también Regresion Divariada
porqgue sélo hay dos variables, una dependiente y otra independiente y se representa asi:
Y =f (X). En esta férmula ™Y esta regresando por X",

La variable dependiente es la variable que se desea explicar, predecir. También se le
Ilama REGRESANDO 6 VARIABLE DE RESPUESTA.

La variable Independiente X se le denomina VARIABLE EXPLICATIVA 0
REGRESOR vy se le utiliza para EXPLICAR Y.

En el estudio de la relacion funcional entre dos variables poblacionales, una variable X,
llamada independiente, explicativa o de prediccion y una variable Y, llamada
dependiente o variable respuesta, presenta la siguiente notacion: Y =a+b X + e. Donde:
La regresion es una técnica estadistica generalmente aceptada que relaciona la variable
dependiente PREVENCION DE LAS CRISIS FINANCIERAS
INTERNACIONALES con la informacion suministrada por otra variable
independiente POLITICAS ECONOMICO-FINANCIERAS.

10) El cuadro del Modelo presenta el Coeficiente de correlacion lineal corregido 75.78%,

el cual, pese al ajuste que le da el sistema, significa una correlacion aceptable.

11)El Modelo o Tabla de Regresion también nos proporciona el Coeficiente de

Determinacién Lineal (R cuadrado = 85.10%.

12) De acuerdo al coeficiente de determinacion obtenido el modelo de regresion explica que

el 85.10% de la variacion total se debe a la variable independiente: POLITICAS
ECONOMICO-FINANCIERAS v el resto se atribuye a otros factores; lo cual tiene
I6gica, por cuanto ademas de este instrumento hay otros elementos que pueden incidir
en la variable dependiente PREVENCION DE LAS CRISIS FINANCIERAS
INTERNACIONALES
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13) EI Modelo también presenta el valor del Coeficiente de Correlacion (R), igual al
86.35%, que significa una correlacion buena en el marco de las reglas estadisticas
generalmente aceptada.

14) Finalmente la Tabla de Regresion presenta el Error tipico de Estimacion, el mismo que
es igual al 2.63%.

15) Dicho valor es la expresion de la desviacion tipica de los valores observados respecto
de la linea de regresion, es decir, una estimacion de la variacion probable al hacer
predicciones a partir de la ecuacion de regresion.

16) Es un resultado que favorece al modelo de investigacion desarrollado, debido a que esta

por debajo del margen de error considerado del 5.00%.
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4.2. ANALISIS E INTERPRETACION DE LOS RESULTADOS OBTENIDOS

TABLA No. 1:
Las politicas economico-financieras son un conjunto de grandes lineamientos establecidas por

el estado para mantener al pais en una situacién adecuada.

NR ALTERNATIVAS CANT %
1 Totalmente en desacuerdo 12 12.00
2 En desacuerdo 00 00.00
3 Neutral 05 5.00
4 De acuerdo 00 00.00
5 Totalmente de acuerdo 83 83.00
TOTAL 100 100.00

Fuente: Encuesta realizada

GRAFICO No 1:
00% 1~ 83%
80% 1
70% 1
60% | -
50% 1
40% 1 .
30%
20% 17 —12%
10% 1 - 0% % 0% ,
0% - - - - -
Totalmente En Neutral  De acuerdo Totalmente
en desacuerdo de acuerdo
desacuerdo

Fuente: Encuesta realizada
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 83% de los
encuestados acepta que Las politicas economico-financieras son un conjunto de grandes

lineamientos establecidas por el estado para mantener al pais en una situacion adecuada.
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TABLA No. 2:
La politica econémica es el conjunto de directrices y lineamientos mediante los cuales el

Estado regula y orienta el proceso econdmico del pais.

NR ALTERNATIVAS CANT %
1 Totalmente en desacuerdo 10 10.00
2 En desacuerdo 00 0.00
3 Neutral 12 12.00
4 De acuerdo 00 00.00
5 Totalmente de acuerdo 78 78.00
TOTAL 100 100.00

Fuente: Encuesta realizada

GRAFICO NR 2:
P 78%
80% 1
70% |
60% 1~
50% 1~
40% 1~
30% 1
20% 10% 129
10% 1 0% 0%
0%
Totalmente en En desacuerdo Neutral De acuerdo Totalmente de
desacuerdo acuerdo

Fuente: Encuesta realizada
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 78% de los
encuestados acepta que La politica economica es el conjunto de directrices y lineamientos
mediante los cuales el Estado regula y orienta el proceso econémico del pais.
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TABLA No. 3:
La politica econémica define los criterios generales que sustentan los ambitos fundamentales

e instrumentos correspondientes a la economia.

NR ALTERNATIVAS CANT %
1 Totalmente en desacuerdo 6 6.00
2 En desacuerdo 00 0.00
3 Neutral 10 10.00
4 De acuerdo 00 00.00
5 Totalmente de acuerdo 84 84.00
TOTAL | 100 | 100.00

Fuente: Encuesta realizada.

GRAFICO No. 3:

/fz
e 0,
90% 1 84
z.l'
80% 1 -
o
70% 1
-__/'-'
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-
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-
-
30% T zz'
o
20% T - 109
- 6
10% 1 ;. 9
0%
Totalmente en En desacuerdo Neutral De acuerdo Totalmente de
desacuerdo acuerdo

Fuente: Encuesta realizada.
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 84% de los
encuestados acepta que la politica econémica define los criterios generales que sustentan, de
acuerdo a la estrategia general de desarrollo, los ambitos fundamentales e instrumentos

correspondientes a la economia.
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TABLA No. 4:

conducentes a la preservacion y elevacion del bienestar social en el pais.

NR ALTERNATIVAS CANT %
1 Totalmente en desacuerdo 8 8.00
2 En desacuerdo 00 0.00
3 Neutral 7 7.00
4 De acuerdo 00 00.00
5 Totalmente de acuerdo 85 85.00

TOTAL | 100 100.00
Fuente: Encuesta realizada
GRAFICO No. 4:

90% 8%

80% | -

70% 1 -

60% | -

50% 1"~

40% 1 -

30% | -

20% - -

w1 @ %

0 Totalmente En Neutral De acuerdo Totalmente
en desacuerdo de acuerdo
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Fuente: Encuesta realizada

INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 65% de los
encuestados acepta que la politica social es el conjunto de directrices, orientaciones, criterios y

lineamientos conducentes a la preservacion y elevacion del bienestar social en el pais.
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TABLA No. 5:
La politica social procura que los beneficios del desarrollo alcancen a todas las capas de la

sociedad con la mayor equidad.

NR ALTERNATIVAS CANT %
1 Totalmente en desacuerdo 24 24.00
2 En desacuerdo 00 0.00
3 Neutral 00 00.00
4 De acuerdo 00 00.00
5 Totalmente de acuerdo 76 76.00
TOTAL 100 100.00

Fuente: Encuesta realizada.
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Fuente: Encuesta realizada.
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 76% de los
encuestados acepta que la politica social procura que los beneficios del desarrollo alcancen a

todas las capas de la sociedad con la mayor equidad.



La politica monetaria es el conjunto de acciones que el Banco Central de Reserva del Peru

Ileva a cabo para influir sobre las tasas de interés y las expectativas inflacionarias.
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TABLA No. 6:

NR ALTERNATIVAS CANT %
1 Totalmente en desacuerdo 23 23.00
2 En desacuerdo 00 0.00
3 Neutral 00 00.00
4 De acuerdo 00 00.00
5 Totalmente de acuerdo 77 77.00
TOTAL 100 100.00
Fuente: Encuesta realizada.
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Fuente: Encuesta realizada.

INTERPRETACION:

Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 77% de los
encuestados acepta que la politica monetaria es el conjunto de acciones que el Banco Central
de Reserva del Peru lleva a cabo para influir sobre las tasas de interés y las expectativas
inflacionarias, a fin de que la evolucion de los precios sea congruente con el objetivo de

mantener un entorno de inflacién baja y estable.
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TABLA No. 7:
La politica monetaria contribuye a establecer condiciones propicias para el crecimiento

econdmico sostenido y, por lo tanto, para la creacion de empleos permanentes.

NR ALTERNATIVAS CANT %
1 Totalmente en desacuerdo 22 22.00
2 En desacuerdo 00 0.00
3 Neutral 00 00.00
4 De acuerdo 00 00.00
5 Totalmente de acuerdo 78 78.00
TOTAL | 100 100.00

Fuente: Encuesta realizada.
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Fuente: Encuesta realizada.
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 78% de los
encuestados acepta que la politica monetaria contribuye a establecer condiciones propicias para

el crecimiento econdmico sostenido y, por lo tanto, para la creacién de empleos permanentes.
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TABLA No. 8:
La politica cambiaria atiende el comportamiento de la tasa de cambio de divisas con el

proposito que equilibra el tipo de cambio nominal con el tipo de cambio real.

NR ALTERNATIVAS CANT %
1 | Totalmente en desacuerdo 33 33.00
2 | En desacuerdo 00 0.00
3 | Neutral 00 00.00
4 | De acuerdo 00 00.00
5 | Totalmente de acuerdo 67 67.00
TOTAL 100 100.00

Fuente: Encuesta realizada.
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Fuente: Encuesta realizada.
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 67% de los
encuestados acepta que la politica cambiaria atiende el comportamiento de la tasa de cambio de

divisas con el propdsito que equilibra el tipo de cambio nominal con el tipo de cambio real.
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TABLA No. 9:
La politica cambiaria busca controlar el tipo de cambio ideal de una divisa, puesto que el tipo

de cambio tiene efecto directo sobre diversos aspectos de la economia del pais.

NR ALTERNATIVAS CANT %
1 Totalmente en desacuerdo 4 4.00
2 En desacuerdo 00 0.00
3 Neutral 00 00.00
4 De acuerdo 00 00.00
5 Totalmente de acuerdo 96 96.00
TOTAL | 100 100.00

Fuente: Encuesta realizada.
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Fuente: Encuesta realizada.
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 96% de los
encuestados acepta que la politica cambiaria busca controlar el tipo de cambio ideal de una
divisa, puesto que el tipo de cambio tiene efecto directo sobre diversos aspectos de la economia

del pais.
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TABLA No. 10:
La politica fiscal es una rama de la politica econdémica que configura el presupuesto del

Estado, y sus componentes, el gasto publico y los impuestos.

NR ALTERNATIVAS CANT %
1 Totalmente en desacuerdo 3 3.00
2 En desacuerdo 00 0.00
3 Neutral 10 10.00
4 De acuerdo 00 00.00
5 Totalmente de acuerdo 87 87.00
TOTAL 100 100.00

Fuente: Encuesta realizada.
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Fuente: Encuesta realizada.
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 87% de los
encuestados acepta que la politica fiscal es una rama de la politica econdmica que configura el
presupuesto del Estado, y sus componentes, el gasto publico y los impuestos, como variables

de control para asegurar y mantener la estabilidad econémica.
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TABLA No. 11:
Son objetivos de la politica fiscal, acelerar el crecimiento econémico; plena ocupacion de

todos los recursos productivos de la sociedad.

NR ALTERNATIVAS CANT %
1 Totalmente en desacuerdo 7 7.00
2 En desacuerdo 00 00.00
3 Neutral 10 10.00
4 De acuerdo 00 00.00
5 Totalmente de acuerdo 83 83.00
TOTAL 100 100.00

Fuente: Encuesta realizada.
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Fuente: Encuesta realizada.

INTERPRETACION:

Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 83% de los
encuestados acepta que son objetivos de la politica fiscal, acelerar el crecimiento econémico;
plena ocupacion de todos los recursos productivos de la sociedad, tanto humanos, como

materiales y capitales y plena estabilidad de los precios.
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TABLA No. 12:
La prevencion de las crisis financieras es el conjunto de medidas que toma el Estado para

mantener condiciones adecuadas en los mercados del pais.

NR ALTERNATIVAS CANT %
1 Totalmente en desacuerdo 29 29.00
2 En desacuerdo 00 0.00
3 Neutral 00 0.00
4 De acuerdo 00 00.00
5 Totalmente de acuerdo 71 71.00
TOTAL 100 100.00

Fuente: Encuesta realizada.
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Fuente: Encuesta realizada.
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 71% de los
encuestados acepta que la prevencion de las crisis financieras es el conjunto de medidas que

toma el Estado para mantener condiciones adecuadas en los mercados del pais.



165

TABLA No. 13:
El mercado financiero es un espacio fisico o virtual o ambos en el que se realiza los

intercambios de instrumentos financieros.

NR ALTERNATIVAS CANT %
1 Totalmente en desacuerdo 5 5.00
2 En desacuerdo 00 00.00
3 Neutral 10 10.00
4 De acuerdo 00 00.00
5 Totalmente de acuerdo 85 85.00
TOTAL 100 100.00

Fuente: Encuesta realizada.
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Fuente: Encuesta realizada.
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 85% de los
encuestados acepta que el mercado financiero es un espacio fisico o virtual o ambos en el que
se realiza los intercambios de instrumentos financieros y se definen sus precios entre los agentes

financieros.
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TABLA No. 14:
El mercado financiero establece los mecanismos que posibiliten de negociaciones financieras;

fija los precios de los productos financieros.

NR ALTERNATIVAS CANT %
1 | Totalmente en desacuerdo 22 22.00
2 | En desacuerdo 00 0.00
3 | Neutral 00 00.00
4 | De acuerdo 00 00.00
5 | Totalmente de acuerdo 78 78.00
TOTAL 100 100.00

Fuente: Encuesta realizada.

GRAFICO No. 14:

P 78%
80% {

70%
60% |
s50% |
40%

30% 1229
20%
o 7
10% 1 0% 0% 0%
0%
Totalmente en En desacuerdo Neutral De acuerdo Totalmente en

desacuerdo acuerdo

Fuente: Encuesta realizada.
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 78% de los
encuestados acepta que el mercado financiero establece los mecanismos que posibiliten de
negociaciones financieras; fija los precios de los productos financieros, reduce los costes de
intermediacion y administra los flujos de liquidez.
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TABLA No. 15:
El mercado bursatil es un tipo de mercado en el que se negocia la renta variable y la renta fija

de una forma estructurada, a través de la compraventa de valores negociables.

NR ALTERNATIVAS CANT %
1 Totalmente en desacuerdo 22 22.00
2 En desacuerdo 00 00.00
3 Neutral 00 00.00
4 De acuerdo 00 00.00
5 Totalmente de acuerdo 78 78.00
TOTAL 100 100.00

Fuente: Encuesta realizada.
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Fuente: Encuesta realizada.
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 78% de los
encuestados acepta que el mercado bursatil es un tipo de mercado en el que se negocia la renta
variable y la renta fija de una forma estructurada, a través de la compraventa de valores

negociables.
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TABLA No. 16:
El mercado bursatil se considera como un mercado centralizado y regulado que permite a las

empresas financiar sus proyectos y actividades.

NR ALTERNATIVAS CANT %
1 Totalmente en desacuerdo 6 6.00
2 En desacuerdo 00 0.00
3 Neutral 5 5.00
4 De acuerdo 00 00.00
5 Totalmente de acuerdo 89 89.00
TOTAL 100 100.00

Fuente: Encuesta realizada.
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Fuente: Encuesta realizada.
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 89% de los
encuestados acepta que el mercado bursatil se considera como un mercado centralizado y
regulado que permite a las empresas financiar sus proyectos y actividades a través de la venta

de diferentes productos financieros.



El mercado reales aquel donde se negocian las mercancia (en inglés, commaodity),
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TABLA No. 17:

generalmente se hace énfasis en productos genéricos, basicos.

90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

NR ALTERNATIVAS CANT %

1 Totalmente en desacuerdo 6 6.00
2 En desacuerdo 00 00.00
3 Neutral 4 4.00
4 De acuerdo 00 00.00
5 Totalmente de acuerdo 90 90.00

TOTAL 100 100.00

Fuente: Encuesta realizada.
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Fuente: Encuesta realizada.
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 90% de los
encuestados acepta que el mercado reales aquel donde se negocian las mercancia (en inglés,
commodity), generalmente se hace énfasis en productos genéricos, basicos, y sin mayor

diferenciacion entre sus variedades.
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TABLA No. 18:
El mercado real es aquel donde se negocian bienes de consumo para las personas, familias,
empresas y estado.
NR ALTERNATIVAS CANT %
1 Totalmente en desacuerdo 5 5.00
2 En desacuerdo 00 00.00
3 Neutral 10 10.00
4 De acuerdo 00 00.00
5 Totalmente de acuerdo 85 85.00
TOTAL 100 100.00
Fuente: Encuesta realizada.
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Fuente: Encuesta realizada.
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 85% de los
encuestados acepta que el mercado real es aquel donde se negocian bienes de consumo para las

personas, familias, empresas y estado.
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TABLA No. 19:
Las inversiones son los activos tangibles e intangibles que son adquiridos por los agentes

econdmicos del pais.

NR ALTERNATIVAS CANT %
1 Totalmente en desacuerdo 5 5.00
2 En desacuerdo 00 00.00
3 Neutral 10 10.00
4 De acuerdo 00 00.00
5 Totalmente de acuerdo 85 85.00
TOTAL 100 100.00

Fuente: Encuesta realizada.
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Fuente: Encuesta realizada.
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 85% de los
encuestados acepta que las inversiones son los activos tangibles e intangibles que son

adquiridos por los agentes econémicos del pais
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TABLA No. 20:

Las inversiones de las empresas deben ser explotadas de la mejor manera para sacarles el

mayor provecho posible.

NR ALTERNATIVAS CANT %
1 Totalmente en desacuerdo 5 5.00
2 En desacuerdo 00 00.00
3 Neutral 8 8.00
4 De acuerdo 00 00.00
5 Totalmente de acuerdo 87 87.00

TOTAL 100 100.00
Fuente: Encuesta realizada.
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Fuente: Encuesta realizada.
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 87% de los
encuestados acepta que las inversiones de las empresas deben ser explotadas de la mejor manera

para sacarles el mayor provecho posible.
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TABLA No. 21:
Las deudas son las fuentes de financiamiento que necesitan las empresas para disponer de

bienes de capital y capital de trabajo.

NR ALTERNATIVAS CANT %
1 Totalmente en desacuerdo 5 5.00
2 En desacuerdo 00 00.00
3 Neutral 10 10.00
4 De acuerdo 00 00.00
5 Totalmente de acuerdo 85 85.00
TOTAL 100 100.00

Fuente: Encuesta realizada.
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Fuente: Encuesta realizada.
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 85% de los
encuestados acepta que las deudas son las fuentes de financiamiento que necesitan las empresas

para disponer de bienes de capital y capital de trabajo.
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TABLA No. 22:

Las deudas conllevan un costo financiero que deberia ser menor que la rentabilidad de los

activos para tener una ventaja

NR ALTERNATIVAS CANT %
1 Totalmente en desacuerdo 5 5.00
2 En desacuerdo 00 00.00
3 Neutral 8 8.00
4 De acuerdo 00 00.00
5 Totalmente de acuerdo 87 87.00
TOTAL 100 100.00

Fuente: Encuesta realizada.
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Fuente: Encuesta realizada.
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 87% de los
encuestados acepta que Las deudas conllevan un costo financiero que deberia ser menor que la

rentabilidad de los activos para tener una ventaja.
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CAPITULO V:

DISCUSION

5.1.DISCUSION DE LOS RESULTADOS OBTENIDOS

La discusidn se ha llevado a cabo con los principales resultados relacionados con las variables

de la investigacion:

1)

2)

El 83% de los encuestados acepta que las politicas econémico-financieras son un conjunto
de grandes lineamientos establecidas por el estado para mantener al pais en una situacion
adecuada. Este resultado es similar al 85% presentado, aunque en otra dimension espacial
y temporal, por Canales Vargas Mario Adriel (2016). Tesis: Impacto de las variables
macroecondmicas en el desarrollo econémico y social del pais. Presentada para optar el
grado de maestro en finanzas y mercados financieros en la Universidad Inca Garcilaso de
la Vega. Lima. Ambos valores son razonables y por tanto apoyan la investigacion

desarrollada.

El 71% de los encuestados acepta que la prevencion de las crisis financieras es el conjunto
de medidas que toma el Estado para mantener condiciones adecuadas en los mercados del
pais. Este resultado es similar al 75% presentado, aunque en otra dimension espacial y
temporal, por Ariza, Cristian Mariano (2015). Medidas de prevencion de crisis financieras:
las limitaciones del modelo de Diamond y Dybvig. Buenos Aires: Universidad Nacional
del Mar del Plata. Ambos valores son razonables y por tanto apoyan la investigacion

desarrollada.
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5.2. CONCLUSIONES

Las conclusiones estan relacionadas con los objetivos de la investigacion y son las siguientes:

1)

2)

3)

4)

5)

6)

Se ha determinado que las politicas economico-financieras podran suministrar

elementos para prevenir los efectos de las crisis financieras internacionales en el Peru.

Se ha establecido que la politica econémica podréa facilitar la prevencién de las crisis

financieras internacionales en el Peru.

Se ha determinado que la politica social podrd proporcionar elementos para la

prevencion de las crisis financieras internacionales en el Perd.

Se ha establecido que la politica monetaria podra ayudar en la prevencion de las crisis

financieras internacionales en el Perd.

Se ha determinado que la politica cambiaria podrd suministrar elementos para la

prevencion de las crisis financieras internacionales en el Perd.

Se ha establecido que la politica fiscal podra proporcionar elementos para la prevencion

de las crisis financieras internacionales en el Pera.
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5.3. RECOMENDACIONES

Las recomendaciones estan relacionadas con las conclusiones de la investigacion y son las

siguientes:

1)

2)

3)

4)

5)

6)

Se recomienda tener en cuenta que las politicas econdmico-financieras suministran
elementos para prevenir los efectos de las crisis financieras internacionales en el Perd.
Por tanto los responsables de las instituciones deberian tener en cuenta la politicas

econdmica, politica social, politica monetaria, politica cambiaria y politica fiscal

Se recomienda tener en cuenta que la politica econémica facilita la prevencion de las
crisis financieras internacionales en el Per(. Por tanto deben tener en cuenta las normas

constitucionales y otras normas relacionadas con la misma.

Se recomienda tener en cuenta que la politica social proporciona elementos para la
prevencion de las crisis financieras internacionales en el Perd. Por tanto se deben tomar

en cuenta el empleo, la salud, la educacion y otras variables relacionadas.

Se recomienda tener en cuenta que la politica monetaria podra ayudar en la prevencion
de las crisis financieras internacionales en el Perd. Por tanto de debe tener en cuenta la

cantidad de moneda circulante, la solarizacion. devaluacion y revaluacion de la moneda

Se recomienda tener en cuenta que la politica cambiaria suministra elementos para la
prevencion de las crisis financieras internacionales en el Peru. Por tanto se debe tener

en cuenta el tipo de cambio del Sol frente a las diferentes divisas.

Se recomienda tener en cuenta que la politica fiscal proporciona elementos para la
prevencion de las crisis financieras internacionales en el Peru. Por tanto se debe tener
en cuenta la recaudacion, determinacion y fiscalizacion; asimismo el efecto de la

defraudacion tributaria y otros delitos que afectan al fisco.
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ANEXOS:

ANEXO No. 1: MATRIZ DE CONSISTENCIA

“POLITICAS ECONOMICO-FINANCIERAS PARA PREVENIR LOS EFECTOS DE LAS CRISIS FINANCIERAS INTERNACIONALES EN

PROBLEMAS SECUNDARIOS:

1) ¢De qué forma Ila politica
econémica podra facilitar la
prevencion de las crisis financieras
internacionales en el Per?

2) ¢(De qué modo la politica social
podra proporcionar elementos para
la  prevencion de las crisis
financieras internacionales en el
Pera?

3)  ¢De qué forma la politica monetaria
podra ayudar en la prevencion de las
crisis financieras internacionales en
el Perd?

4)  ;De qué modo la politica cambiaria
podra suministrar elementos para la
prevencion de las crisis financieras
internacionales en el Perd?

5) ¢(De qué manera la politica fiscal
podra proporcionar elementos para
la  prevencion de las crisis
financieras internacionales en el
Pera?

OBJETIVOS ESPECIFICOS

1) Establecer la forma como la
politica econémica podra facilitar
la  prevencion de las crisis
financieras internacionales en el
Perd.

2) Determinar el modo como la
politica social podra proporcionar
elementos para la prevencion de
las crisis financieras
internacionales en el Perd.

3) Establecer la forma como la
politica monetaria podra ayudar en
la  prevencion de las crisis
financieras internacionales en el
Perd.

4) Determinar el modo como la
politica cambiaria podra
suministrar elementos para la
prevencion de las crisis financieras
internacionales en el Perd.

5) Establecer la manera como la
politica fiscal podra proporcionar
elementos para la prevencién de
las crisis financieras
internacionales en el Perd.

HIPOTESIS
SECUNDARIAS

1) La politica econémica
facilita la prevencion de las
crisis financieras
internacionales en el Per(.

2) La politica social
proporciona elementos para
la prevencion de las crisis
financieras internacionales
en el Perd.

3)  La politica monetaria podra
ayudar en la prevencién de
las crisis financieras
internacionales en el Per(.

4) La politica  cambiaria
suministra elementos para la
prevencién de las crisis
financieras internacionales
en el Perd.

5)  Lapolitica fiscal proporciona
elementos para la prevencién
de las crisis financieras
internacionales en el Per(.

X.1. Politica econdmica
X.2. Politica social
X.3. Politica monetaria
X.4. Politica cambiaria
X5. Politica fiscal

VARIABLE
DEPENDIENTE:

Y.PREVENCION DE LAS
CRISIS FINANCIERAS
INTERNACIONALES

Indicadores:

Y.1. Mercado financiero
Y.2. Mercado bursatil
Y.3. Mercado real
Y.4. Inversiones y rentabilidad
Y.4. Deudas y costo

financiero

DIMENSION ESPACIAL
Z. PERU.

Indicadores fiscales

0-

Indicadores financieros
indices bursatiles

Indicadores de la
economia real

Indicadores de
rentabilidad

Indicadores de liquidez y
solvencia

EL PERU”
PROBLEMAS OBJETIVOS HIPOTESIS VARIABLES, E INDICES METODO
INDICADORES
PROBLEMA PRINCIPAL: OBJETIVO GENERAL: HIPOTESIS PRINCIPAL: VARIABLE Indicadores econémicos Esta investigacion es de tipo aplicada.

Determinar la manera como las | Las politicas econdmico- INDEPENDIENTE:
¢De qué manera las politicas economico- | politicas econémico-financieras podran | financieras suministran elementos X..POLITICAS Indicadores sociales La investigacién fue del nivel descriptivo-explicativo.
financieras podran suministrar elementos | suministrar elementos para prevenir los | para prevenir los efectos de las ECONOMICO-
para prevenir los efectos de las crisis | efectos de las crisis financieras | crisis financieras internacionales FINANCIERAS Indicadores monetarios En esta investigacién se utilizaron los siguientes
financieras internacionales en el Peru? internacionales en el Per. en el Perd. métodos: Descriptivo, Inductivo, Deductivo

Indicadores: Indicadores cambiarios

El disefio que se aplicd fue el no experimental.

La poblacién de la investigacion estuvo conformada
por 135 personas

La muestra estuvo conformada por 100 personas
Para definir el tamafio de la muestra se ha utilizado el
método probabilistico.

Las técnicas de recoleccion de datos que se utilizaron
fueron las siguientes Encuestas; Toma de informacion
y Andlisis documental.

Los instrumentos para la recoleccion de datos que se
utilizaron fueron los siguientes cuestionarios, fichas
bibliograficas y Guias de andlisis.

Se aplicaron las siguientes técnicas de procesamiento
de datos: Ordenamiento y clasificacion; Registro
manual; Proceso computarizado con Excel; Proceso
computarizado con SPSS.

Se aplicaron las siguientes técnicas de analisis:
Analisis documental; Indagacién; Conciliacion de
datos; Tabulacion de cuadros con cantidades y
porcentajes; Comprension de graficos




ANEXO No. 2:
INSTRUMENTO: ENCUESTA

INSTRUCCIONES GENERALES:
Esta encuesta es personal y andnima, esta dirigida a personal relacionado con la investigacion.

Agradezco dar su respuesta con la mayor transparencia y veracidad a las diversas preguntas del

cuestionario, todo lo cual permitira tener un acercamiento cientifico a la realidad concreta de

politicas econdmico-financieras para prevenir los efectos de las

internacionales en el Per.

Para contestar considere lo siguiente:

1= Totalmente en desacuerdo

2= En Desacuerdo

3= Neutral

4= De acuerdo

5= Totalmente de acuerdo

crisis financieras

NR

PREGUNTA

POLITICAS ECONOMICO-FINANCIERAS

¢Las politicas econdmico-financieras son un conjunto de
grandes lineamientos establecidas por el estado para

mantener al pais en una situacion adecuada?

POLITICA ECONOMICA

¢La politica econdémica es el conjunto de directrices y
lineamientos mediante los cuales el Estado regula y orienta el

proceso econdémico del pais?

¢La politica econémica define los criterios generales que
sustentan, de acuerdo a la estrategia general de desarrollo, los
ambitos fundamentales e instrumentos correspondientes a la

economia?
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POLITICA SOCIAL

¢La politica social es el conjunto de directrices, orientaciones,
criterios y lineamientos conducentes a la preservacion y

elevacion del bienestar social en el pais?

¢La politica social procura que los beneficios del desarrollo
alcancen a todas las capas de la sociedad con la mayor

equidad?

POLITICA MONETARIA

¢La politica monetaria es el conjunto de acciones que el Banco
Central de Reserva del Per0 lleva a cabo para influir sobre las
tasas de interés y las expectativas inflacionarias, a fin de que
la evolucidn de los precios sea congruente con el objetivo de

mantener un entorno de inflacion baja y estable?

¢La politica monetaria contribuye a establecer condiciones
propicias para el crecimiento economico sostenido y, por lo

tanto, para la creacion de empleos permanentes?

POLITICA CAMBIARIA

¢La politica cambiaria atiende el comportamiento de la tasa
de cambio de divisas con el propdsito que equilibra el tipo de

cambio nominal con el tipo de cambio real?

¢La politica cambiaria busca controlar el tipo de cambio
ideal de una divisa, puesto que el tipo de cambio tiene efecto

directo sobre diversos aspectos de la economia del pais?

POLITICA FISCAL

10

¢La politica fiscal es una rama de la politica econémica que
configura el presupuesto del Estado, y sus componentes, el
gasto publico y los impuestos, como variables de control para

asegurar y mantener la estabilidad econémica?

11

¢Son objetivos de la politica fiscal, acelerar el crecimiento

econdémico; plena ocupacion de todos los recursos
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productivos de la sociedad, tanto humanos, como materiales

y capitales y plena estabilidad de los precios?

PREVENCION DE LAS CRISIS FINANCIERAS
INTERNACIONALES

12 ¢La prevencion de las crisis financieras es el conjunto de
medidas que toma el Estado para mantener condiciones
adecuadas en los mercados del pais?

MERCADO FINANCIERO

13 ¢El mercado financiero es un espacio fisico o virtual o ambos
en el que se realiza los intercambios de instrumentos
financieros y se definen sus precios entre los agentes
financieros?

14 ¢El mercado financiero establece los mecanismos que
posibiliten de negociaciones financieras; fija los precios de
los productos financieros, reduce los costes de
intermediacion y administra los flujos de liquidez?
MERCADO BURSATIL

15 ¢El mercado bursatil es un tipo de mercado en el que se
negocia la renta variable y la renta fija de una forma
estructurada, a través de la compraventa de valores
negociables?

16 ¢El mercado bursatil se considera como un mercado
centralizado y regulado que permite a las empresas financiar
sus proyectos y actividades a través de la venta de diferentes
productos financieros?

MERCADO REAL
17 ¢El mercado reales aquel donde se negocian las mercancia

(en inglés, commodity), generalmente se hace énfasis en
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productos geneéricos, basicos, y sin mayor diferenciacion

entre sus variedades?

18 ¢El mercado real es aquel donde se negocian bienes de
consumo para las personas, familias, empresas y estado?
INVERSIONES Y REANTABILIDAD

19 ¢Las inversiones son los activos tangibles e intangibles que
son adquiridos por los agentes econémicos del pais?

20 ¢Las inversiones de las empresas deben ser explotadas de la
mejor manera para sacarles el mayor provecho posible?
DEUDAS Y COSTO FINANCIERO

21 ¢Las deudas son las fuentes de financiamiento que necesitan
las empresas para disponer de bienes de capital y capital de
trabajo?

22 ¢Las deudas conllevan un costo financiero que deberia ser

menor que la rentabilidad de los activos para tener una

ventaja?
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ANEXO No. 3:

VALIDACION DEL INSTRUMENTO POR EL EXPERTO ACADEMICO
DR. ROBERTO CUMPEN VIDAURRE

Después de revisado el instrumento de la Tesis denominada: “POLITICAS ECONOMICO-
FINANCIERAS PARA PREVENIR LOS EFECTOS DE LAS CRISIS FINANCIERAS
INTERNACIONALES EN EL PERU”, mi calificacion sobre un estandar del 88%, es la

siguiente:
No. PREGUNTA 55 [ 65|75 | 85|95 | 100
1 ¢En qué porcentaje se lograra contrastar la hipotesis con X
este instrumento?
2 ¢En qué porcentaje considera que las preguntas estan X
referidas a las variables, subvariables e indicadores de
la investigacion?
3 ¢Qué porcentaje de las interrogantes planteadas son X
suficientes para lograr el objetivo general de la
investigacion?
4 ¢En qué porcentaje, las preguntas son de féacil X
comprension?
5 ¢Qué porcentaje de preguntas siguen una secuencia X
I6gica?
6 ¢En qué porcentaje se obtendran datos similares con X

esta prueba aplicandolo en otras muestras?

Dado que todas las preguntas del instrumento superan el parametro del 88%.

El instrumento queda validado favorablemente por el experto académico.
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VALIDACION DEL INSTRUMENTO POR EL EXPERTO ACADEMICO
DR. DOMINGO HERNANDEZ CELIS

Después de revisado el instrumento de la Tesis denominada: “POLITICAS ECONOMICO-
FINANCIERAS PARA PREVENIR LOS EFECTOS DE LAS CRISIS FINANCIERAS
INTERNACIONALES EN EL PERU”, mi calificacion sobre un estandar del 88%, es la

siguiente:
No. PREGUNTA 55 [ 65|75 | 85|95 | 100
1 ¢En qué porcentaje se lograra contrastar la hipotesis con X
este instrumento?
2 ¢En qué porcentaje considera que las preguntas estan X
referidas a las variables, subvariables e indicadores de
la investigacion?
3 ¢Qué porcentaje de las interrogantes planteadas son X
suficientes para lograr el objetivo general de la
investigacion?
4 ¢En qué porcentaje, las preguntas son de féacil X
comprension?
5 ¢Qué porcentaje de preguntas siguen una secuencia X
I6gica?
6 ¢En qué porcentaje se obtendran datos similares con X
esta prueba aplicandolo en otras muestras?

Dado que todas las preguntas del instrumento superan el pardmetro del 88%.

El instrumento queda validado favorablemente por el experto académico.
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VALIDACION DEL INSTRUMENTO POR LA EXPERTA ACADEMICA
DRA. CARMEN ROSA ZENOZAIN CORDERO

Después de revisado el instrumento de la Tesis denominada: “POLITICAS ECONOMICO-
FINANCIERAS PARA PREVENIR LOS EFECTOS DE LAS CRISIS FINANCIERAS
INTERNACIONALES EN EL PERU”, mi calificacion sobre un estandar del 88%, es la

siguiente:
No. PREGUNTA 55 [ 65|75 | 85|95 | 100
1 ¢En qué porcentaje se lograra contrastar la hipotesis con X
este instrumento?
2 ¢En qué porcentaje considera que las preguntas estan X
referidas a las variables, subvariables e indicadores de
la investigacion?
3 ¢Qué porcentaje de las interrogantes planteadas son X
suficientes para lograr el objetivo general de la
investigacion?
4 ¢En qué porcentaje, las preguntas son de féacil X
comprension?
5 ¢Qué porcentaje de preguntas siguen una secuencia X
I6gica?
6 ¢En qué porcentaje se obtendran datos similares con X

esta prueba aplicandolo en otras muestras?

Dado que todas las preguntas del instrumento superan el pardmetro del 88%.

El instrumento queda validado favorablemente por el experto académico.
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ANEXO No. 04:

CONFIABILIDAD DEL INSTRUMENTO CON EL ALFA DE CRONBACH
COMPROBADA POR EL ASESOR DR. DOMINGO HERNANDEZ CELIS.
Después de revisado el instrumento de la Tesis denominada: “POLITICAS ECONOMICO-
FINANCIERAS PARA PREVENIR LOS EFECTOS DE LAS CRISIS FINANCIERAS
INTERNACIONALES EN EL PERU”, debo indicar que dicho instrumento es factible de
reproduccion por otros investigadores. Es decir los resultados obtenidos con el instrumento en
una determinada ocasion, bajo ciertas condiciones, seran similares si se volviera a medir las
mismas variables en condiciones idénticas. Este aspecto de la razonable exactitud con que el
instrumento mide lo que se ha pretendido medir es lo que se denomina la confiabilidad del
instrumento, la misma que se cumple con el instrumento de encuesta de este trabajo.

DETERMINACION DEL COEFICIENTE DE CONFIABILIDAD

Variables Coeficiente alfa | Numero de
de Cronbach items
Politicas econdmicas-financieras 86.20% 11
Prevencion de las crisis financieras internacionales 86.40% 11
TOTAL 86.30% 22

Estas son las conclusiones sobre el coeficiente confiabilidad:

1) Para la Variable independiente Politicas economicas-financieras el valor del
coeficiente es de 86.20%, lo que indica alta confiabilidad.

2) Para la variable dependiente Prevencion de las crisis financieras internacionales el
valor del coeficiente es de 86.40%, lo que indica una alta confiabilidad.

3) El coeficiente Alfa de Cronbach para la ESCALA TOTAL es de 86.30%, lo cual indica
una alta confiabilidad del instrumento.

4) Finalmente, la confiabilidad, tanto de la escala total, como de las dos variables en
particular, presentan valores que hacen que el instrumento pueda ser Util para alcanzar

los objetivos de la investigacion
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ANEXO 5:

DEFINICION DE TERMINOS
CONCEPTOS RELACIONADOS CON LAS POLITICAS ECONOMICO-
FINANCIERAS:
Segun el Glosario Términos Macroeconomia, se tiene los siguientes conceptos:
Agregados monetarios: puede definirse como la suma del efectivo en circulacion y del saldo
vivo de determinados pasivos de las entidades financieras con un alto grado de liquidez.
Apalancamiento financiero: el apalancamiento financiero consiste en usar endeudamiento
para financiar una operacion financiera.
Apreciacion: es una disminucion del tipo de cambio originado por las fuerzas del mercado.
Nuestra moneda gana valor respecto a la moneda extranjera.
Arbitrajista: agente que opera en el mercado de divisas al contado y trata de obtener ganancias
debido a las diferentes cotizaciones de las monedas en distintas plazas.
Balanza Comercial: subpartida de la Balanza por cuenta corriente que recoge las
exportaciones e importaciones de mercancias con el exterior.
Balanza de Pagos: es un documento contable que refleja la relacion de un pais con el exterior
a partir de las transacciones de bienes, servicios y de capitales.
Balanza de rentas: subpartida de la Balanza por cuenta corriente que recoge las rentas
generadas por la prestacion de un trabajo o el rendimiento de algun activo financiero.
Balanza de Servicios: subpartida de la Balanza por cuenta corriente que recoge los servicios
prestados por turismo y viajes al exterior.
Balanza por cuenta corriente: subpartida de la Balanza de Pagos que incluye las transacciones
que implican algun intercambio de bienes, servicios, rentas o transferencias.
Consumo publico: es el gasto o compras que realiza el sector publico para el desempefio de
sus funciones y objetivos. No se incluyen los gastos en inversion.
Contabilidad Nacional: es la descripcién sistematica de la actividad econdémica de un pais, para
el cual se establecen las rentas nacionales durante un periodo de tiempo determinado.
Déficit publico: diferencia positiva entre el gasto del sector puablico (la suma de su consumo,
inversion) mas transferencias y sus ingresos (impuestos).
Demanda agregada: es la cantidad de bienes y servicios que las familias, las empresas, el
gobierno y el resto del mundo pueden y desean obtener a un determinado nivel de precios y en
un periodo determinado en el pais.
Demanda de dinero: cantidad de activos monetarios, como efectivo y cuentas corrientes, que

decide tener la gente en su cartera.
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Demanda especulativa de dinero: parte de la demanda de dinero por parte de los agentes que
depende de la importancia de las expectativas de los agentes acerca de los tipos de interés
futuros en relacion a los presentes. La demanda especulativa de dinero depende inversamente
del tipo de interés.

Desempleo estructural: desempleo de larga duracion y cronico que se debe a los desequilibrios
entre las cualificaciones y otras caracteristicas de los trabajadores en el mercado y las
necesidades de los empresarios.

Devaluacién: es un aumento del tipo de cambio impuesto por la autoridad monetaria con
finalidades diversas, como el fomento nuestras exportaciones.

Dinero bancario: lo constituyen los depositos a la vista que posee el sistema bancario.
Dinero legal: es el que impone por ley el gobierno en cada momento.

Dinero mercancia: es un bien que tiene el mismo valor como unidad monetaria que como
mercancia.

Economia abierta: economia nacional que tiene relaciones comerciales y financieras con el
exterior.

Economia cerrada: es una economia nacional que no comercia o tiene relaciones financieras
con el resto del mundo.

Encaje bancario: es la parte de los depdsitos y otros pasivos bancarios que los bancos
mantienen disponibles de forma liquida. Una parte del encaje es obligatoria, fijada por la
autoridad monetaria, y otra parte es voluntaria y depende de la politica particular de cada banco.
Encaje voluntario: es la parte de los depdsitos y otros pasivos bancarios que los bancos
mantienen voluntariamente disponibles de forma liquida, por encima del coeficiente legal de
caja. Depende inversamente del tipo de interés.

Existencias: bienes terminados que no se han vendido, bienes que estan produciéndose y
materiales de produccién que tienen las empresas.

Expectativas empresariales: variable econdmica que recoge factores dificilmente
cuantificables que influyen en las decisiones de inversidn de las empresas, como el ambiente
econdémico del momento y las perspectivas de los empresarios sobre la evolucion futura de la
actividad economica.

Exportacion de bienes y servicios: importe de las ventas de bienes y servicios que realiza el
pais al exterior.

Factores de produccion: factores que intervienen en el proceso de produccion, como bienes

de capital, trabajo, materias primas y energia.
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Funcion de Demanda Global: en un diagrama en el que la produccion se encuentra en el eje
de abscisas y el nivel de precios en el de ordenadas, relacion de pendiente negativa entre el
nivel de precios y la demanda de produccion del conjunto de la economia.

Gasto Nacional: gasto total realizado por los agentes econémicos (familias, empresas y sector
publico) en bienes de consumo e inversion.

Importacién de bienes y servicios: importe de las compras de bienes y servicios que realiza el
pais al exterior.

Impuesto directo: es aquél que grava directamente el ingreso de los contribuyentes en
concepto de gravdmenes a las remuneraciones, propiedades, ganancias de capital, o cualquier
otra fuente de ingreso de las personas fisicas y empresas.

Impuesto indirecto: es aquél que grava el consumo de los contribuyentes, se llama indirecto
porque no repercute de forma directa sobre los ingresos sino que recae sobre los costes de
produccion y venta de las empresas y se traslada a los consumidores a través de los precios.
indice de precios: es una medida ponderada de los precios de un conjunto de bienes, en el que
cada bien se valora segun su importancia en el producto total.

Indice de Precios al Consumo (IPC): representa el coste de una cesta de bienes y servicios
consumida por una economia domestica representativa.

Inflacion: es el crecimiento general y continuado de los precios de los bienes y servicios de
una economia. Se calcula como la tasa de crecimiento de algun indice de precios.

Inflacion subyacente: es la inflacion que no tiene en cuenta el crecimiento de los precios de
aquellos bienes que sufren una mayor variacion en sus precios, como son los alimentos no
elaborados y los productos energéticos.

Intermediarios financieros: son los agentes econdmicos cuya principal actividad es tomar
prestados fondos de los agentes excedentarios y prestarlos a los agentes deficitarios.

Inversion privada bruta: recursos destinados a mantener y ampliar la capacidad productiva y
el nivel de existencias de las empresas, junto con los recursos destinados a la adquisicion de
viviendas. Si le quitamos el gasto en la amortizacion de los bienes tendremos la inversién en
términos netos.

Macroeconomia: rama de la Teoria Economica que se ocupa del comportamiento global de la
economia, es decir, de las expansiones y recesiones de la produccidn de bienes y servicios de
la economia, de su crecimiento, de la evolucion del nivel de precios, del empleo y de las
relaciones con el exterior.

Mercado de capitales: aquel en el que se intercambian activos financieros con plazo de

vencimiento superior al afio. Por ejemplo los bonos, obligaciones, las acciones, etc.
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Mercado de divisas: lugar, no necesariamente fisico, en el que se compran y venden las divisas
de los diferentes paises y se determina el tipo de cambio de cada moneda. Segun el plazo de las
operaciones, el mercado de cambios puede ser al contado o "spot™ y a plazo o "forward".
Mercado financiero: es el lugar o mecanismo en el que se intercambian activos financieros y
se determinan sus precios.

Mercado monetario: aquel en el que se intercambian activos financieros con plazo de
vencimiento inferior al afio. Por ejemplo, las Letras del Tesoro o los pagarés de empresa.
Oferta monetaria: es la forma més habitual de medir la cantidad de dinero, es igual a la suma
del efectivo en manos del publico més los depositos a la vista.

Oferta monetaria enddgena: oferta monetaria que se hace depender de alguna otra variable,
como el tipo de interés, lo que hace que pase a ser una variable enddgena del modelo que se
considere.

Pasivos Monetarios del banco central: contradiccion que se produce entre lo que a veces se
suele decir de que una economia que ahorra se vuelve mas rica, y lo que se observa en un
modelo simple renta-gasto, en el que se demuestra que un aumento del ahorro disminuye el
nivel de renta.

Pleno empleo: corresponde al caso en el que toda la poblacion activa estd ocupada,
exceptuando el desempleo friccional. En Teoria Econdmica también se aplica a la situacion en
que todos los mercados se encuentran en equilibrio.

Poblacion activa: es el nimero de personas que, siendo capaces y estando en edad de trabajar
(a partir de 16 afios), o estdn ocupadas, o estan desempleadas involuntariamente.

Poblacion desempleada: es la parte de la poblacién activa que no esta ocupada.

Poblacion ocupada: parte de la poblacidn activa que ocupa un puesto de trabajo legal.
Politica contra-ciclica: politica econdmica que actia en sentido contrario al ciclo de la
economia, de manera que en épocas de crisis se actla de forma expansiva para hacer crecer la
renta y en épocas de crecimiento se aplican politicas contractivas para evitar la inflacion.
Politica econémica: directrices y acciones mediante los cuales el Estado regula y orienta el
proceso econdémico del pais, haciendo uso de los medios exclusivos de que dispone: politica
fiscal, politica de gasto, politica monetaria, etc.

Politica fiscal: es el uso por parte del Estado de los impuestos y la deuda publica para modificar
el nivel de renta de un pais. Este objetivo se puede concretar en: a) redistribuir la renta y los
recursos, b) contrarrestar los efectos de las depresiones, y ¢) aumentar el nivel general de la

renta.
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Politica monetaria: conjunto de instrumentos y medidas aplicados por el gobierno, a través
del banco central, para controlar la cantidad de dinero en la economia, con el propdsito
fundamental de mantener la estabilidad econdmica del pais y evitar una balanza de pagos
adversa.

Precio a coste de los factores: valoracion de la produccién antes de afiadir los impuestos
indirectos netos de subvenciones a las empresas.

Precios constantes: expresa el valor de las mercancias y servicios a precios de un afio base. De
esta manera pueden compararse valores de distintos afios ya que se elimina la influencia de los
precios.

Precios corrientes o de mercado: cuando se expresa el valor de las mercancias y servicios a
los precios de cada afio.

Produccién potencial: es el nivel de produccion que obtendria una economia si estuvieran
empleados todos los recursos de capital y trabajo. Este concepto también esta asociado al nivel
de empleo de "pleno empleo”.

Productividad marginal del trabajo: caracteristica de las funciones de produccion que
implica que cuantos mas trabajadores se utilizan, menos produccion puede obtenerse
(manteniendo constante la cantidad del stock de capital).

Producto Interior Bruto: es el valor total a precios de mercado de los bienes y servicios
producidos en el territorio de un pais en un periodo determinado. Se valora a "precios de
mercado” si incluye los impuestos indirectos netos de subvenciones, si no los incluye se valora
a "coste de los factores".

Producto Nacional Bruto: es el valor total a precios de mercado del flujo de bienes y servicios
generado por los factores propiedad de residentes dentro y fuera del pais en cuestién, durante
un periodo determinado.

Renta Nacional: suma de la remuneracion de los asalariados, la renta de los propietarios, la
renta de las personas procedente de alquileres, los beneficios de las sociedades y los intereses
netos. También es el Producto Nacional Neto medido a coste de los factores.

Reservas bancarias: activos liquidos que tienen los bancos para satisfacer las demandas de
dinero efectivo de sus clientes o para pagar los cheques extendidos contra las cuentas de sus
depositantes.

Restriccidon presupuestaria: referida al gobierno, quiere decir que los déficits publicos deben
financiarse con emision de dinero o con emision de bonos.

Revaluacion: es una disminucion del tipo de cambio impuesto por la autoridad monetaria.
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Riqueza monetaria o financiera: es la suma de la cantidad de dinero y de bonos que poseen
los agentes.

CONCEPTOS RELACIONADOS CON LA PREVENCION DE LOS EFECTOS DE
LAS CRISIS FINANCIERAS INTERNACIONALES EN EL PERU:

Acreedor: Es la persona fisica o juridica que otorga algin bien, como ser dinero o una
mercancia, a cambio de un pago que ademas establece un saldo a su favor (normalmente

establecido por un interés).

Activo: Los bienes que pertenecen a una persona o entidad. Un ejemplo de activo, es la

propiedad inmueble.

Banco: Empresa especializada en otorgar préstamos y captar dinero del publico para generar

ahorros.

Banco Central: Es la maxima entidad financiera en un pais. Administra el funcionamiento del

sistema financiero de una nacién.

Bear Market o mercado oso: En lo referido al mercado de valores o las bolsas, se refiere

normalmente a una caida o pérdida de al menos 20%.

Bolsa o mercado de valores: Es el espacio donde se produce la compra y venta de titulos

valores como son acciones, bonos, certificados y una variedad de instrumentos de inversion.

Bonos: Instrumento de deuda que representa el compromiso del emisor de devolver el dinero o
capital originalmente captado entre los inversores, pagando un interés adicional, dentro de un

periodo determinado de tiempo.

Broker o intermediario financiero: Corredor de comercio que, a cambio de una comision,

negocia titulos poniendo en contacto a compradores y vendedores.

Bull Market o mercado alcista: Es lo contrario del mercado 0so. Se caracteriza por una fuerte

y prolongada tendencia al alza, que puede llegar al 20% o0 mas.

Capital: El total de recursos fisicos y financieros que posee una entidad econdémica, obtenidos

mediante aportaciones de los socios 0 accionistas, para generar beneficios o ganancias.
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Home equity o capital hipotecario: El valor sobrante de un bien inmueble luego de restarse
la hipoteca. Generalmente se refiere al dinero que ya se ha pagado de la hipoteca mas la

ganancia en valor de la propiedad.

Capital de riesgo: Fondos que un inversionista coloca en empresas, transacciones o
instrumentos de alto riesgo, para lograr sobre los mismos un rendimiento o ganancia mayor a

lo normal.

Crédito: Obtencion de recursos (dinero) en el presente sin efectuar un pago inmediato, bajo la
promesa de restituirlos en el futuro en condiciones previamente establecidas. El crédito
bancario es un contrato por el cual la Entidad Financiera pone a disposicion del cliente cierta
cantidad de dinero, el cual debera de devolver con intereses y sumar una comisién, segun los

plazos pactados.

Crédito subprime o de alto riesgo: Un crédito subprime es una modalidad crediticia del
mercado financiero de Estados Unidos que se caracteriza por tener un nivel de riesgo (la
posibilidad de que no se pague el monto adeudado) mayor a la norma del mercado de créditos.

La mayor parte de estos creditos son de caracter hipotecario.

Crisis economica: Situacion caracterizada por depresion o inflacion excesiva en el ciclo
economico. Por lo general el aparato productivo de un pais se contrae y se genera escasez de

bienes.

Crisis financiera: Es una situacion caracterizada por inestabilidad en el mercado monetario y
crediticio, acompafiada por quiebra de bancos y pérdida de confianza del publico en las

instituciones financieras.

Credit crunch o crisis de liquidez: Fendmeno financiero en el que se reduce drasticamente el
dinero disponible para prestar, limitando seriamente la posibilidad de endeudarse. Esto provoca,
como consecuencia, una reduccién del consumo y de la inversion, afectando a su vez el

crecimiento econémico.

Derivatives o derivados: Se trata de productos financieros que cubren el riesgo (normalmente
derivado de los cambios de precio) de un activo principal (denominado activo subyacente). Los
derivados pueden ser acciones cotizadas, tipos de interés, tipos de cambio de divisas, indices

bursatiles, bonos, etc.
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Deuda: Cantidad de dinero o bienes que una persona, empresa 0 pais debe a otra y que

constituyen obligaciones que se deben saldar en un plazo determinado.

Foreclosure o embargo: Un proceso legal donde el acreedor puede forzar la venta de una

propiedad porque el deudor no ha cumplido con los pagos o con los términos de su hipoteca.

Especulacion: Se trata de la accién de comprar bienes a precios bajos para venderlos

posteriomente a un precio mayor.
Fondos: Son recursos financieros.

Hedge Fund o fondo de cobertura: Es un fondo que se basa en inversiones especulativas para

lograr el maximo beneficio posible, sin importar la tendencia del mercado.

Fondo de inversién: Es una entidad con cartera diversificada (los recursos se destinan a
distintas inversiones). La participacion en el fondo se distribuye de manera proporcional a los

aportes de varios inversionistas.

Garantia: Respaldo conque el deudor aseguran el cumplimiento de una obligacion, facilitando

asi la obtencién de un préstamo o concesion.

Hipoteca: Garantia para asegurar el pago de una deuda, constituida por bienes inmuebles

(generalmente un, terreno, casa o departamento).

indice bursatil: Es un nimero que refleja la evolucion en el tiempo de los precios de los titulos

(acciones, bonos, etc) cotizados en un mercado.

Inflacién: El aumento sostenido y generalizado de precios de bienes y servicios, medido frente

a un poder adquisitivo (capacidad de compra) estable.

Interés: Precio que se paga por el uso del dinero. Generalmente se expresa como un porcentaje

anual sobre la suma prestada.

Prime rate o interés preferencial: La tasa de interés mas favorable a corto plazo que ofrecen
las instituciones de crédito comerciales a grandes corporaciones. La “crisis de las hipotecas de

alto riesgo o subprime”, se refiere a los préstamos hipotecarios que se concedieron con tasas de
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interés iniciales por debajo de las tasas de interés preferencial, las cuales, al subir, dieron lugar

a que los prestatarios no pudiesen cumplir con pagos de hipoteca mas altos.

Liguidez: La cualidad de los activos para ser convertidos en dinero en efectivo de forma

inmediata, sin pérdida significativa de su valor.

Quiebra: Situacion que se produce cuando en una empresa los pasivos (deudas, etc) son
superiores a los activos, llevando a sus propietarios a no poder cumplir con sus obligaciones

financieras, imposibilitando la continuacién del negocio.

Recesion: Se considera recesion a un periodo constante de contraccion (crecimiento negativo)
del Producto Interno Bruto. En Estados Unidos, se considera que una recesion se produce

cuando hay contraccion econdmica en por lo menos dos trimestres consecutivos.

Rentabilidad: Ganancia, premio.

Riesgo: Peligro, incertidumbre en el &mbito financiero o de algun negocio.

Riesgo cambiario: Riesgo de pérdida debido a movimientos de los tipos de cambio.

Riesgo financiero: Incertidumbre en operaciones financieras.

Riesgo de liquidez: Posibilidad de que una sociedad no sea capaz de atender a sus compromisos

de pago en el corto plazo.




