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a
RESUMEN

La presente tesis tiene como objetivo principal analizar las acciones liquidas para la
conformacion de un portafolio de inversion en la Bolsa de Valores de Lima del Peru, durante el
periodo 2022-2024. Dicho estudio es de tipo basico con enfoque cualitativo y se utilizé como
principal técnica el analisis documental de informacion financiera relevante.

A partir del estudio y analisis, se lograron identificar tres portafolios principales y optimos
compuestos por acciones de empresas con alta liquidez bursatil. El primer portafolio, compuesto
por Banco de Crédito del Perti, Southern Copper Corporation, Credicorp LTD y Ferreycorp, el
cual obtuvo una rentabilidad anual de 9.88% y un riesgo anual de 2.01%. El segundo portafolio
conformado por a:ru:o de Crédito del Peru, Ferreycorp S.A.A y Credicorp LTD, el cual tuvo
rentabilidad anual de 9.86% y riesgo de 2.69% anual. Finalmente, el tercer portafolio conformado
por nco de Crédito del Pera, Ferreycorp y Credicorp LTD, el cual obtuvo una rentabilidad de
9.36% anual y riesgo anual de 2.26%.

Estos portafolios construidos muestran una diversificacion adecuada, dado que incluyen
empresas de sectores econdmicos diversos. En base al modelo de optimizaciéon de Harry
Markowitz, se realizo una asignacion estratégica de activos lo cual permitié mejorar el desempeiio

de los portafolios, maximizando la rentabilidad y reduciendo el nivel de riesgo.

Palabras Clave: Modelo de Markowitz, Portafolio, Acciones Liquidas.




ABSTRACT

The main objective of this thesis is to analyze liquid stocks for the formation of an
investment portfolio on the Lima Stock Exchange in Peru, during the period 2022-2024. This study
is basic with a qualitative approach, the main technique used was documentary analysis of
relevant financial information.

Based on the study and analysis, three main and optimal portfolios were identified,
composed of shares of companies with high stock market liquidity. The first portfolio, comprised
of Banco de Crédito del Perti, Southern Copper Corporation, Credicorp LTD, and Ferreycorp,
obtained an annual return of 9.88% and an annual risk of 2.01%. The second portfolio, comprised
of anco de Crédito del Pert, Ferreycorp S.A.A, and Credicorp LTD, an annual return of
9.86% and an annual risk of 2.69%. Finally, the third portfolio prised of Banco de Crédito del
Pert, Ferreycorp, and Credicorp LTD, which achieved an annual return of 9.36% and an annual
risk of 2.26%.

These constructed portfolios demonstrate adequate diversification, given that they include
companies from diverse economic sectors. Based on Harry Markowitz's optimization model, a
strategic asset allocation was implemented, which improved portfolio performance, maximizing

profitability and reducing risk.

Key Words: Markowitz Model, Portfolio, Liquid Stocks.
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INTRODUCCION
En los ultimos afios, el mercado de valores peruano ha adquirido mayor relevancia en
el dmbito econdémico, no solo por su rol en la canalizacion del ahorro hacia la inversion, sino
también por el creciente interés de personas naturales y juridicas en obtener rentabilidad a
través de instrumentos bursatiles. En dicho contexto, las acciones liquidas — aquellas con
alto volumen de negociacion y las cuales poseen la facilidad de compraventa — se han
consolidado como una opcion clave para conformar portafolios de inversion diversificados y

eficientes.

Sin embargo, la toma de decisiones en torno a la seleccion de activos no siempre se

basa en criterios técnicos, lo que conlleva a riesgos innecesarios o a la conformacion de
carteras poco equilibradas. Ante esta problemadtica, surge la necesidad de analizar con
rigurosidad las acciones mas liquidas de la Bolsa de Valores de Lima (BVL), con el fin de

7
construir portafolios que maximicen la rentabilidad esperada y minimicen el riesgo asumido

por el inversionista, de acuerdo con modelos teéricos solidos como el de Harry Markowitz.

La presente investigacion tiene como objetivo general analizar las acciones liquidas
para la conformacion de portafolios de inversion en la Bolsa de Valores de Lima del Pert,
durante el periodo 2022-2024. La investigacion es de tipo basica, con enfoque cuantitativo

¥ técnica de andlisis documental, recurriendo al estudio de informacion financiera historica,

indicadores de rentabilidad y riesgo, y criterios de diversificacion sectorial.

El estudio identificé tres portafolios éptimos que combinan empresas de distintos

sectores econémicos como banca, mineria e industria, evidenciando que una adecuada




asignacion estratégica de activos —segin el modelo de Harry Markowitz— permite mejorar
el desempefio financiero de la inversion.

Esta tesis se organiza en cuatro capitulos: el primero desarrolla el planteamiento del

problema y los objetivos; el segundo, el marco tedrico y conceptual; el tercero, la creacion

de los portafolios y el analisis de resultados; y el quinto, las conclusiones y recomendaciones

derivadas del estudio.




CAPITULO I: MARCO TEORICO

1.1. Enunciado del problema

(Cual es el analisis de las acciones liquidas para la conformacion de portafolios de

e
inversion segun la Bolsa de Valores de Lima del Perti 2022 — 20247

1.2. Descripcion del problema

A la hora de ejecutar el propio presupuesto de una empresa, debe contarse con una

48
autorizacion en forma de acciones, las cuales representan una fraccion del total del capital de
la empresa. Esto significa, que el individuo que las compra, se convierte en propietario de
una fraccion equivalente de la empresa, la cual se calcula en funcion de las acciones que esta
posee. El total de acciones que posee una empresa se conoce como la capitalizacion bursatil

de la misma. Por lo tanto, las acciones representan divisiones de la propiedad, con lo que el

propietario adquiere el derecho a las acciones de la empresa, que también incluye el derecho
a recibir informacion continua sobre la empresa, el derecho a participar en las asambleas de
la empresa mediante el voto designado a las acciones, el derecho a dividendos. Estos

208
derechos estan regulados por las regulaciones internacionales y por la jurisprudencia en

materia de participacion en asambleas de las empresas y por la politica de distribucion de
dividendos de cada empresa.

Resulta de una empresa, fracciona el capital en partes, cada una representada por un
puiiado de certificados, que se como acciones. Mas tarde, una vez que la empresa ha crecido,
el o los propietarios ponen en un mercado regulado, un % de esas acciones.

Existen diversas acciones financieras tales como: las acciones cotizadas que se
pueden comprar y vender en el mercado bursatil, productos derivados que son acciones con
un activo subyacente como en el caso de los futuros y opciones “call” y “put” y acciones en

3




su mayoria como los fraccionando de un 1. los fraccionadas que se pueden dividir en trozos
mas pequefios, de manera que los 2. desdoblamiento de acciones tipo “Split” que pueden
dividir un nimero de acciones A en otras un numero de acciones B donde B es un factor A.

La ‘cartera o portafolio de inversion’ es un término que se refiere al conjunto de
activos en que un individuo o compaiia decide invertir su dinero, debido al objetivo de
diversificar el riesgo que conlleva combinar diferentes instrumentos. La composicion de un
portafolio de inversiones puede incluir, activos financieros de diverso tipo, con diferentes
niveles de riesgo y retorno. La creacioén y gestion de un portafolio financiero se basa en el
elegir los activos que se tendran, en el asignar los recursos a las diferentes clases de activo y
en un seguimiento permanente para ir ajustando lo que se tenga que ajustar.

Hay diferentes categorias de portafolios: crecimiento, que estan dirigidos a aumentar
las ganancias asumiendo mayores riesgos v buscando mayores recompensas; ingresos, que
priorizan la generacion de ingresos por rentas de las inversiones; y valor, que consiste en
comprar activos subvaluados, 1til en periodos econémicos dificiles cuando las empresas
tienen que mantenerse a flote. La teoria de Harry Markowitz, que utilizaremos, sostiene que
los inversores deben seleccionar carteras de activos de manera diversificada y deben evitar
inversiones en un solo activo; de esa manera se disminuye el riesgo y se mantiene el nivel de
rentabilidad dado.

1.3.Justificacion
1.3.1. Justificacion Académica

La metodologia utilizada para la actual investigacion contribuye con el
enriquecimiento del conocimiento de los futuros estudiantes para dominar con mas

profundidad las diferentes técnicas aplicadas para calcular diferentes elementos que




1
pueden afectar un portafolio de inversion tales como: el riesgo, la rentabilidad, la tasa

1
de retorno. Asimismo, se desea contribuir con la aplicabilidad de la teoria de Harry
Markowitz en un contexto real, el cual ayude a los estudiantes a comprender de mejor

manera la técnica de diversificacion del portafolio. Por lo que esta investigacion

contribuye con el conocimiento académico en la linea de finanzas.
1.3.2. Justificacion Social

La presente investigacion es un documento del cual la poblacion podra
disponer y conocer las diversas formas de crear un portafolio que maximice el retorno
y minimice el riesgo, por lo tanto, también aporta al conocimiento y contribuye a

analizar las acciones de la Bolsa de Valores de Lima y cuales de dichas acciones son

mas adecuadas para utilizarlas al crear un portafolio de inversion.
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1.3.3. Justificacion Econdmica

Con esta investigacion se justifica econémicamente porque cotizara las acciones
23
representativas de la conformacion de portafolios para calcular la rentabilidad y el riesgo

51
de un portafolio de inversion de la Bolsa de Valores de Lima. En consecuencia, los
inversionistas observaran las acciones mas riesgosas y la manera de aplicar varias
técnicas.

La investigacion aporta principalmente a los posibles inversionistas como una
herramienta, no solo para que ellos puedan crear su propio portafolio tomando en cuenta
la diversificacion del portafolio. Sino que, ofrece diferentes portafolios maximizando el
retorno y minimizando el riesgo, para que pueda servir de guia y/o punto de partida si

desean entrar a invertir en la Bolsa de Valores de Lima.




1.4.Bases tedricas

1.4.1. Bases teéricas de las acciones
1.4.1.1. Origen de las Acciones

Segin Niall Ferguson la variable acciones tiene como origen en Mesopotamia 2500
a.C., ya que se tenia comercio de oro egipcio, madera persa, alimentos y otros minerales.
Donde las acciones se realizaban en tablitas de barro con el porcentaje de participacion de
los propietarios. Los inversionistas se sumaban a la empresa con la visién de obtener
beneficios con el aporte de capital que brindaban ya que los propietarios originales no
contaban con la liquidez suficiente, por ejemplo, como resultado de la expedicion en busca
de madera de cedro. (BBVA, 2024)

Asi mismo, en el siglo XV se observo la existencia de la Camara de Comercio de
Amberes, mercado creciente en Europa el cual contaba con una emision de préstamos bonos
de diferentes empresas. Ademas, Ferguson aclara que la primera compaiia en emitir acciones
fue la Compaiiia de las Indias Orientales, ya que la misma negocio sus acciones en los cafés
financieros. Con ello dandole el inicio la creacion a los mercados de valores.

Posteriormente los cafés financieros de Londres se reemplazarian a causa su régimen
pseudo anarquista por la Bolsa de Valores de Londres, la cual pudo crear un mercado mas
amplio para las empresas y accionistas. Donde algunos accionistas percibian su operacion
como una inversion y otros desconocian su funcionamiento, pero por influencia externa
realizaban las compras. En la actualidad, las acciones se entienden como el activo financiero
en el cual se divide una empresa, donde el propietario de las acciones cuenta con los derechos

equivalentes al porcentaje de participacion en la empresa. (BBVA, 2024)




La importancia de la variable acciones yace en su representacion de los activos
financieros de una empresa que se encuentra en el mercado de capitales. Ya que las acciones
le permiten financiar actividades a una empresa y al inversionista lucrar con los beneficios

obtenidos por su capital utilizado.

1.4.1.2. Evolucion de Bolsa de Valores de Lima

Desde 2022 hasta 2024, Lima enfrenta varios cambios en la BVL debido a diversos
factores economicos, politicos y sectoriales. Durante este tiempo, los sectores minero,
financiero, industrial v de construccion fueron los mas influyentes en los cambios del
mercado de valores peruano. El mercado de valores en Lima durante este tiempo se analizara
en los siguientes parrafos.

Debido a la incertidumbre politica del pais y la crisis global de inflacion y aumento
de as de interés del Banco de la Reserva Federal de EE. UU., las acciones en la Bolsa de
Valores de Lima enfrentaron una gran volatilidad en 2022. pesaI de estos desafios, el sector
minero, que es importante para la economia peruana, logro estabilizarse, dada la alta

)
demanda internacional de metales como el cobre y el oro. El Indice General de la BVL reflejo

entonces la incertidumbre y la caida en el apetito por riesgo de los inversores, cerrando el

aio con un 2.69 por ciento en rojo, medido en soles. (Access Pert, 2024)

Hubo una recuperacion mucho mejor de la Bolsa de Valores de Lima (BVL) 2023.
Esto se debid en gran medida a la mejor estabilidad socioeconémica y al aumento adicional
de los precios de los metales. El sector financiero mejoré en un 12.4 por ciento y el sector

construccion crecio un 7.9 por ciento, debido a las renovadas asociaciones publico-privadas

en infraestructura nacional. En el Indice General de la BVL, hubo un cierre positivo del 5.8




por ciento en general, logrando ser uno de los indices con mejores desempefios en la region.
(ESAN, 2024)

En 2024, la BVL report6 otro afio consecutivo de desempeiio significativo en el
mercado financiero. En el primer trimestre, el Indice General aumenté un 9.27 % en soles,
mientras que el indice Selectivo aumentd un 18.04%. Los sectores financiero, industrial y
minero aumentaron en valor un 33.99%, 22.08% vy 13.25%, respectivamente. Estos
resultados pueden explicarse por una recuperacion en el precio del cobre y el aumento de la
inversion del sector privado. (Republica, 2024)

Valor e la Bolsa de Valores de Lima

La importancia de la Gestién de Cartera de Inversiones en Per(i durante el periodo
2022-2024 ha cobrado relevancia a la luz de una serie de fendmenos economicos y
financieros que han impactado el mercado local. El enfoque de inversion diversificada ha
convertido en la principal estrategia para contrarrestar los efectos del riesgo y la volatilidad,
y el desempefio de la inversion en una postura defensiva destinada a optimizar las ganancias.
La dispersion de la inversion a través de varios activos, sectores y geografias ha protegido a
los inversores del riesgo de una pérdida significativa en una sola inversion o mercado.
(Universidad ESAN, 2024)

Ademas, mantener el grado de inversion ha sido importante para la estabilidad
economica del pais y su capacidad para atraer capital extranjero.

Este grado economico se aprecia particularmente en la oferta de las firmas Fitch, S&P
y Moody's en la medicion de la economia y finanzas de un pais y la manera en que dicha
nacion permite que sus empresas y sus Gobiernos tengan acceso a crédito en mercados

internacionales. Durante dicho periodo, Pert llevo a cabo reformas de tipo econémico y Fitch

mejor6 fiscalmente, implementando politicas de austeridad fiscal y fomento a la inversién

8




privada, que previenen el exceso de deuda publica y el control del déficit fiscal, elementos
que resultan atractivos para los calificadores de deuda publica. (Universidad ESAN, 2024)
a construccion de portafolios de inversion eficientes permite alcanzar objetivos en
torno a lo financiero y a la vez mitigar riesgos. La administracién de un portafolio permite
optimizacion de recursos y la obtencion de un rendimiento superior, el cual se vera
condicionado a un mayor o menor ajuste de la estrategia, a las condiciones del mercado y a
los dias del horizonte de inversion de cada uno. La diversificacion en distintas categorias de

activos, acciones, obligaciones, bienes y bienes inmuebles ha sido fundamental en la

reduccion de riesgos y la optimizacion de la rentabilidad.
1.4.1.3. Métodos de medicion
En la presente investigacion para determinar el valor de una accion se utilizara
4
formulas de rendimiento y riesgo, las cuales se aplicarin de manera individual. A
continuacion, se presentaran los modelos y formulas utilizadas para la medicion de la variable
acciones.

» Desviacion estindar

La desviacién estandar se empleara para medir la volatilidad o riesgo de las
acciones elegidas, la cual se calcula mediante las variaciones histéricas de los activos

mencionados que conformaran el portafolio. (Calzada, 2019)

o : Desviacion estandar de la poblacion
N: Tamaiio de la poblacion

x;: Valores de la poblacion




u: Media poblacional

s Rentabilidad del Portafolio
La rentabilidad esperada se empleara para calcular el retorno de cada uno de los

activos del portafolio, tomando en cuenta sus ponderaciones en la conformacion del

portafolio.

R:uzz =1Rjn?!
nj

Doénde:
R :Rendimiento esperado
Rj : Rentabilidad de un activo en el periodoj

n : Cantidad de periodos

1.4.1.4. Teorias

e Teoria Univariada de Garch

En el modelo de Garch se presenta Bollerslev, la cual se basa en el pronéstico de
varianza mutable en el tiempo que depende de la varianza rezagada del activo, asi como
de un incremento o decrecimiento en el rendimiento en el tiempo. El modelo GARCH
es utilizado principalmente para modelar el riesgo financiero, predecir la volatilidad o
analizar la estabilidad del mercado. (Reyes Zarate & Ortiz, 2023)

Ademas, se ajusta el modelo de la media para analizar el comportamiento
promedio del rendimiento, lo cual permite separar lo movimientos comunes e

inesperados, los cuales son los que generan aumento en la volatilidad.
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nn=ute
Donde:
7. Rendimiento del activo en el tiempo t
1: Media constante o tendencia del rendimiento
g,: Shock o perturbacién aleatoria en el tiempo t, que recoge las

innovaciones no explicadas por la media

Asimismo, se identifica la volatilidad actual de los cambios pasados (ARCH) y
el nivel previo de la volatilidad (GARCH), lo cual puede capturar la alta persistencia

observada en mercados financieros mediante la siguiente formula:

4q P
h.‘. =w+Zai£f_i+Zﬁjh,_j
i=1 j=1

Por otro lado, para los casos mas empleados se aplica el modelo GARCH (1,1)
de la siguiente manera:
he =w+agt, + phq
Donde:
h,: Varianza condicional en el tiempo t(volatilidad estimada)
w: Volatilidad minima o base del proceso
a: Efecto ARCH — impacto de choques recientes
B: Efecto GARCH — persistencia de la volatilidad
eZ ,: Shock del periodo anterior

hy—4: Volatilidad estimada del periodo anterior




Con ello, los parametros & y [ también permiten inferir estabilidad. Si a +
esta cerca de 1, indica alta persistencia de choques, tipica en activos como criptomonedas

o indices bursatiles.

Por otro lado, se aplica la varianza condicional la cual permite analizar la
volatilidad estructural del activo obviando los cambios recientes para comparar periodos

de crisis mediante la siguiente formula:

w
Val’(]’}) = m

Donde:
Representa la varianza estable o de equilibrio a largo plazo

Solo existe si @ + f# < 1(condicion de estacionariedad)

¢ Teoria de Sharpe
William Sharpe planteo la teoria proponiendo un modelo diagonal para el analisis de

carteras. Mediante el cual los rendimientos de los activos se relacionan a través de un
indicador economico. Dando como resultado, la matriz varianza — covarianza en diagonal,
reduciendo el calculo de un gran nimero de activos agrupados en una cartera (Sanchéz,
2025).

Ry = a;+BR, +¢

E(R) = a; + BE(Ry,)
P = pian +af
Dénde:

a;: Estimador del regresor ficticio




B;: Pendiente o volatilidad
Asimismo, se plantea mediante Capital Market Line (CML) o la linea de mercado
de capitales:

E(R,) — R
E(Ry) = Ry + ( n;) f“p
m

Donde:
E(R,): Rendimiento esperado del portafolio eficiente
o,: Riesgo del portafolio
Ry: Tasa libre de riesgo
0,,,: Riesgo del mercado
12

La CML se deriva al combinar un portafolio riesgoso “de mercado” con un activo

libre de riesgo.

* Ratio de Treynor
El indice de Treynor se cuantifica, especialmente, en la medicion de la rentabilidad
adicional que una persona puede conseguir por cada unidad de riesgo sistematico que asume
al momento de invertir. Este indice tiene muchas aplicaciones y una de ellas es la
comparacion de diferentes fondos o carteras que se encuentren, probablemente, en una
adecuada diversificacion que minimice el riesgo no sistematico y tenga inicamente riesgo de
10

mercado. También es util para el andlisis de la administracién del portafolio y la seleccién

de inversion en diferentes activos.




El Ratio de Treynor es una meétrica financiera utilizada para evaluar el rendimiento
ajustado al riesgo sistematico de un portafolio de inversion. Se define como la relacién entre

el exceso dnh7.i2e rendimiento de un activo o portafolio y su beta, que mide su sensibilidad

al mercado (Treynor, 1965)

T=Rp_Rf
By

Dénde:
(43
T : Ratio de Treynor
R,: Rendimiento del Portafolio

Ry : Tasa Libre de Riesgo

Bp: Beta del Portafolio

e Teoria de Valoracion de activos financieros (CAPM)

El modelo de valoracion de activos financieros se empleara para calcular el
rendimiento esperado de los activos que conformaran el portafolio. El modelo analiza la
relacion entre el riesgo y la rentabilidad.

Se emplea la ecuacion principal del CAPM:

E(R) = Ry + B;(E(Ry) = Ry)
Donde:
E(R;): Rendimiento esperado de los activos i
Ry: Tasa libre de riesgo
f;: Beta del activo i, mide riesgo sistematico
E(Rp,): Rendimiento esperado del mercado

E(R,,) — R;: Prima de riesgo del mercado
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Seguidamente se realiza el calculo de la Beta o conocido como riesgo sistematico
del activo mediante la siguiente formula:

Cov(R;, Rpy)
[ S —

o,
Donde:
B;: Sensibilidad del activo frente al mercado
Cov(R;, R,;,): Covarianza entre el activo y el mercado
o2, Varianza del rendimiento del mercado
En la representacion grafica central del modelo CAPM, donde se muestra la

relacion entre la beta y rendimiento esperado de los activos individuales, la cual se

representa de con la misma formula principal del CAPM mencionada previamente.

» Teoria de Markowitz

Seglin Markowitz plantea la diversificacion de las acciones de acuerdo con su
rendimiento y riesgo. Al enfocarse en la combinacion optima, los inversionistas buscan
la frontera eficiente, curva de indiferencia del inversor y la preferencia de este. Se
debe tener en cuenta que el modelo se plantea con una distribucién normal, limitando la
presion de los calculos en cuando a la calidad histérica de datos utilizados. (Markowitz
H., 1952)

El rendimiento esperado del portafolio de inversion se plantea mediante la

siguiente formula:

E(R,) = Z wiE (R;)

Doénde:




27
E(R,): Rendimiento esperado del portafolio

w;: Peso (proporcion) del activo ien el portafolio
E (R;): Rendimiento esperado del activo {

n: Namero total de activos en el portafolio

Ademas, el riesgo del portafolio se calcula mediante la varianza de este, donde
se aplica la siguiente formula para dos activos:
0 = W} o} +w} o} + 20w, W, 0.0, pi2)
Donde:
oy Varianza del portafolio
af,a?: Varianza de los activos 1y 2
oy, 0,: Desviacion estandar de los activos
piz: Correlacion entre los activos 1y 2
wy, wy: Pesos de cada activo
Para un portafolio con n activos, se expresa de forma matricial de la siguiente
manera:
of=wZiIw
w : Vector de pesos
Z: Matriz de covarianzas de activos
w': Transpuesta del vector de pesos
Finalmente, la frontera eficiente se obtiene al resolver la minimizacién del riesgo,

planteado se la siguiente manera:




n
ZWL =1
=1

ER,) = ) wiE(R)

Donde, la primera constante asegura que el portafolio esta totalmente invertido

y la segunda constante fija un nivel objetivo de rendimiento.

1.4.2. Bases tedricas del portafolio de inversion

1.4.2.1. Origen del portafolio de inversion

La experiencia en cuanto al origen del portafolio de inversion es extensa, pero
desde algunos de los primeros trabajos que estudian ls estados financieros de las
empresas se evidencia la intencion de formalizar criterios para la seleccion de inversiones
en bonos o acciones de una compaiiia, ademas de abordar el analisis en la bolsa de valores
(Graham, Dodd y Cottle, 1934).

Para Hicks (1935), la necesidad de una mayor expansion del dinero y de la
construccion de una teoria monetaria que se alinee con la teoria del valor es el motor que
impulsa la Teoria Pura de la Inversion de Portafolios. Esta teoria elabora con la
posibilidad de que no haya fricciones en el costo de transferencia de los activos, e
introduce la idea de que el riesgo, en el caso de que se hagan multiples inversiones, es
donde el riesgo no es el de la inversion individual que se tome, sino el de la que se hace
el costado de la inversion.

Para Williams, en 1938, la teoria al borde del riesgo, el valor de una accion

deberia ser, al menos en alguna medida, el valor presente de los dividendos que se tendria

posteriormente. Esto quiere decir que los diferentes activos financieros que hay para




comprar en el mercado tienen un valor que, en la corriente de dividendos, es el valor que
se espera.

Durante la década de 1950's, el economista Harry Markowitz lanzé la Teoria
Moderna de los Portafolios, donde propone una serie de modelos matematicos en donde
se crean diferentes portafolios optimos a partir de la combinacion de varios activos
financieros de distintas caracteristicas en cuestion de rendimiento, riesgo, y, mas que
nada, que se encuentren debidamente diversificados. A partir de entonces, se han creado
una serie de instrumentos en donde se busca ayudar a los clientes a obtener un portafolio
que, si bien busca una optimizacion en el riesgo y la rentabilidad, se vuelva una inversion
mas segura. Esta tendencia también apertura a nuevas herramientas de tecnologia en el
drea de la economia y la finanza que permiten obtener modelos mas completos y
ajustados a la realidad del mercado actual.

En la década de los anos 60, ¢l portafolio de inversiéon comenzd a enfocarse
especialmente a la generacion de ingresos que sean sostenibles v el mantenimiento del
estilo de vida deseado, el perfil de riesgo del portafolio de inversion se enfocd en que sea
un riesgo bajo, que tenga un claro enfoque en cuanto a la estabilidad y también la
generacion de ingresos. En cuanto a la asignacion de activos predominé especialmente
en cuanto a activos seguros y generadores de ingresos que oscilan entre un 20% o hasta
un 40% en cuanto acciones, un 60% y 80% en bonos, efectivo y otros activos de baja
volatilidad. Finalmente, en cuanto a las estrategias que se usaron de la década de los 60
para adelante se enfocd en uso de anualidades, cuentas de retiro con ventajas fiscales,
planificacion de herencia y estrategias de legado. Las principales evoluciones del

portafolio de inversién comenzaron por la diversificacion al principio, el rebalanceo

regular esto se refiere en cuanto a ajustar periddicamente la composicion del portafolio
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para que se pueda mantener la asignacion de activos objetivo y gestionar el riesgo.
Seguido de la optimizacién fiscal, ya que, implementa estrategias para minimizar el
impacto fiscal y la colocacion de activos en las cuentas que poseen ventajas fiscales y la
gestion de pérdidas fiscales. El monitoreo continuo consiste en revisar y ajustar el
portafolio en respuesta a cambios en los objetivos personales la situacion financiera y las
condiciones del mercado. Por tltimo, se encuentran las estrategias de proteccion, que
consiste en considerar el uso de seguros, coberturas y otros mecanismos para proteger el
capital en caso de que haya una etapa critica.

La importancia de la variable yace, en que el portafolio de inversion es una
herramienta clave para manejar recursos financieros de forma estratégica, reducir riesgos

y alcanzar metas a corto, mediano y largo plazo. Es una pieza fundamental en el camino

hacia la estabilidad y el crecimiento econémico.

1.4.2.2. Teorias para la creacién de Portafolios de Inversion

e Teoria Moderna de Portafolios (MPT)

Se refiere a la teoria que estudia la mejor manera de maximizar la rentabilidad
de una cartera minimizando el riesgo a través de una adecuada seleccion de los
elementos de la cartera. Desarrollada por Harry Markowitz en 1952, postula
principalmente que el inversor es una persona racional al elegir su cartera de inversiones
y busca obtener la mayor rentabilidad sin incurrir en riesgos adicionales. En este sentido,
es esencial analizar las caracteristicas de riesgo y rendimiento total de la cartera en su
conjunto, en lugar de evaluar activos individuales en funcién del rendimiento esperado
de un activo dado.

Siendo la formula del retorno esperado del portafolio la siguiente:
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ER) = ) wiER)

Donde:
E(R,) = Retorno esperado del Portafolio
n = Numero total de activos que componen el portafolio
w; = Peso del activo i en el portafolio
E(R;) = Retorno esperado del activo i
10

Por lo tanto, la teoria de la seleccion de cartera considera un retorno y/o
rentabilidad a largo plazo y se toma en cuenta la volatilidad en un corto plazo. De esta
forma, se debe ver a la volatilidad como un factor de riesgo y el portafolio armado, debe
ser elaborado en cuanto tolerancia al riesgo que esta dispuesto a asumir cada
inversionista.

Modelo de Valoracion de Activos de Capital (CAPM)

Este modelo de valoracion de activos financieros facilita el calculo de a tasa de
rendimiento de un activo financiero en funcion delriesgo asumido. De este
modo, permite medir la relacion entre el riesgo de inversion asociado a un activo
especifico y la rentabilidad esperada de dicho activo, lo que facilita la determinacién de
su precio.

Las principales suposiciones de este modelo tedrico son:

- Se basa en un retorno de equilibrio del mercado y toma en cuenta la

competencia perfecta.

- Contempla el riesgo sistematico o el riesgo del mercado, pero no el riesgo

de cada activo individualmente.
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- La rentabilidad c los activos financieros corresponde a una distribucion
normal.
- Asume que todos los inversionistas tienen una alta asercion al riesgo y
poseen una informacion igualitaria.
- Finalmente, lo que concluye el CAPM es que, a un mayor riesgo, la
rentabilidad esperada es mayor.
E(r) =7+ B [E (n) — 77]
E (r;) = Tasa de Rentabilidad esperada por un activo en particular.
7y = Rentabilidad de un activo sin riesgo
= La Beta permite conocer la variacion relativa de rentabilidad
E(1y,) =%sa de Rentabilidad Esperada del mercado
e Teoria del Mercado Eficiente
70
Esta teoria, propuesta por Eugene Fama en 1970, afirma que los precios de los
valores reflejan la informacion disponible, ya que todos los participantes del mercado
tienen la misma informacion y, por lo tanto, nadie podria beneficiarse de manera
sistematica. La literatura de finanzas conductuales explora los efectos reales de los
sesgos psicologicos en la toma de decisiones de los inversionistas al proponer que
estan sujetos a una serie de sesgos y errores cognitivos, como la sobreconfianza, los
sesgos de confirmacion, de retrospectiva y de atribucion, y la aversion a la pérdida.
Se afirma que, al incorporar informacion disponible en el mercado, los
precios deberian responder Uinicamente a nueva informacion y a informacion

impredecible [Fama, 1970].

Forma general de la Teoria del mercado Eficiente:
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P =E(Pyq \ﬂt)
Donde
P;: Precio actual
E(P,1|02,): Valor esperado del precio futuro
{1yy: toda la informacion disponible en el momento

¢ Modelo de Black Litterman

En este modelo, cuando las opiniones de un inversionista estan alincadas con
el consenso del mercado, no es necesario asignar un rendimiento esperado a cada activo
individual porque, una vez introducidos en el modelo, esos activos vienen con un
rendimiento esperado. Sin embargo, el objetivo es encontrar la tasa de rendimiento
esperada obtenida a través de la optimizacion inversa.

Cuando se calcula la rentabilidad esperada, se consideran las expectativas del
mercado, a la vez se tiene en cuenta la vision futura de un activo o de un sector en
particular. Las expectativas de Litterman y Black se pueden clasificar en tres tipos:
absoluta, simple relativa o multiple relativa. De igual manera, la finalidad del modelo
es obtener rendimientos esperados a posteriori mas estables y robustos en comparacion
con los que se obtendrian al utilizar de forma tnica la Teoria de Markowitz, con el
objetivo de disminuir la sensibilidad a los errores de estimacion.

Formula:

= AZWm
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Donde:
m: vector de retornos de equilibrio
A: coeficiente de aversion al riesgo de mercado
Y:matriz de varianzas y covarianzas de los activos

Wy, : vector con los pesos del portafolio representativo del mercado.

¢ Rentabilidad del Portafolio
La rentabilidad esperada se empleara para calcular el retorno de cada uno de los
activos del portafolio, tomando en cuenta sus ponderaciones en la conformacion del

portafolio.

n
R:u:Zj:len—l

R = Rendimiento esperado
Rj = Rentabilidad de un activo en el periodo j
N = Numero de Periodos
* Importancia de la variable
59
La importancia de la variable acciones yace en su representacion de los activos
financieros de una empresa que se encuentra en el mercado de capitales. Ya que las

acciones le permiten financiar actividades a una empresa y al inversionista lucrar con

los beneficios obtenidos por su capital utilizado.

* Riesgo del Portafolio
Segin Van Horne & Wachowocz, el riesgo total de un portafolio se puede

medir de diversas maneras, una de las maneras mas confiables es midiendo dichoriesgo
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a través de la desviacion estandar de la distribucion de probabilidad de los posibles

rendimientos de los valores. (Van Horne & Wachowicz, 2002)

La desviacion estandar del portafolio es la siguiente:

m= Nilmero total de diferentes valores del portafolio
W, = proporcion de los fondos totales invertidos en el valor j

W= proporcion de los fondos totales invertidos en el valor k

; x=covarianza entre los posibles rendimientos de los valores jy k

X=suma de todos aquellos elementos de las columnas y las filas de una

" 2
matriz al cuadrado, m-

Tabla 1.
Matriz de Covarianza v Ponderaciones del Portafolio
32
Columna 1 Columna 2 Columna 3 Columna 4
Fila 1 Wy W07 WqWy 05 Wy W30q 3 Wy Ws0q 4
Fila 2 W W,0; 5 W, W,0; 5 W, W30;, Wy W0, ,
Fila 3 W W30 3 W3 W, 03 5 W3 W303 5 W3W,03,
Fila 4 Wi W07 4 Wy W,0y o W4 W30, 3 W4 W4Ty

Nota. Fundamentos de Administraciéon Financiera, (2002).

Otra manera en que se podria realizar la medicion del riesgo del portafolio de
inversion es a través del Value at Risk o Valor en Riesgo, que se origina de la
necesidad de estimar la magnitud de la pérdida que un portafolio puede llegar a tener
en un horizonte de tiempo determinado con cierto grado de significancia o

incertidumbre (Jorion, 1997; Best, 1998 y Dowd, 1998).
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El VaR se calcula en base a ciertos supuestos estadisticos y, de acuerdo a él,
un indice VaR de 5% es considerado ética en la industria, lo que implica que, en 95
de cada 100 veces, o 19 de cada 20 veces (lo que equivale, en datos diarios, a que una
de cada 20 veces que ocurre una pérdida en el portafolio ésta es menor o igual que la
pérdida indice VaR. Teniendo una serie de retornos historicos de un portafolio que
contiene un nimero n de activos, es posible trazar la distribucion de densidad de
retornos utilizando un histograma. Generalmente hay fluctuaciones de retornos
alrededor de una media que no es cero y es normalmente distribuida. A veces hay

@

pequenas asimetrias en el retorno, aunque desde un punto de vista practico es
adecuado asumir simetria. Una vez que se genera la distribucion, es necesario
encontrar el punto en el ominio de la funcion de densidad que deja el 5% del area en

su rango inferior.

Figura 1.
Retorno Esperado

Desviacion
estandar

Distribucion de retomos

/

/

Value at risk Retorno esperado

Nota. Universidad de los Andes, 2004

25




¢ Diversificacion de las acciones

234
En este caso, se define un concepto como una estrategia de gestion de riesgos

que abarcaun amplio y variado surtido de inversiones o instrumentos en unafolio.
La teoria moderna de portafolios, tal como fue desarrollada por Harry Markowitz en
1952, es una de las mas influyentes y, en este sentido, sostiene que es posible disefiar
un portafolio 6ptimo para maximizar los retornos a un riesgo especifico. En este
contexto, el inversionista es capaz de reducir el riesgo en su portafolio utilizando la
diversificacion y empleando algiin método o técnica cuantitativa.

La teoria moderna de gestion de portafolios, en este caso, argumenta que no
es suficiente medir y analizar el riesgo y el retono esperado de una sola accion en
aislamiento; a medida que se afiaden mas instrumentos, el inversionista podra utilizar
la diversificacion para reducir el riesgo general del portafolio. De esta manera, la
diversificacion mitiga el riesgo no sistematico al permitir que los retornos positivos
de algunas inversiones compensen o neutralicen los retornos negativos de otras.

- Acciones de empresas

- Bonos o instrumentos de renta fija.

- Fondos cotizados en bolsa o ETFs (Exchange Trade Fund)
- Efectivo o cash

- Inversiones Alternativas

Después, una vez asignada la inversion a cada activo, se puede realizar una
nueva diversificacion dentro de cada clase de activo, como es el caso de brindar una

mayor o menor ponderacion en funcion de una division por sectores, régimen de

riesgo, entre otros.
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Por tanto, puede afirmarse que la diversificacion de un portafolio constituye
una estrategia clave para reducir la exposicion a pérdidas significativas en contextos
de volatilidad del mercado. Sin embargo, en ciertos escenarios, esta misma estrategia
puede limitar la posibilidad de obtener rendimientos elevados durante periodos de
bonanza econémica. En tal sentido, cuando el comportamiento del mercado es
favorable y el inversionista no obtiene los retornos esperados, es fundamental
recordar que el objetivo primordial de la diversificacion no radica en maximizar las

ganancias, sino en preservar el capital y mitigar el impacto de posibles recesiones.

1.5. Objetivos

1.5.1. Objetivo General

Z
Analizar las acciones liquidas para la conformacion de un portafolio de inversion

54
eficiente segun la teoria de Markowitz en la Bolsa de Valores de Lima del Perii durante el

periodo 2022-2024.

1.5.2. Objetivos Especificos

61
e Hallar la rentabilidad individual de las acciones liquidas de la Bolsa de Valores de

Lima en el periodo 2022-2024.

® Determinar el riesgo individual de las acciones de la Bolsa de Valores de Lima del

periodo 2022-2024.

e (alcular la diversificacion de las acciones liquidas de la Bolsa de Valores de Lima de

2022-2024.
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® Determinar tres portafolios eficientes conformados por acciones liquidas de la Bolsa

de Valores de Lima en el periodo 2022-2024, optimizando la relacion riesgo-
rentabilidad de acuerdo con la teoria de portafolios de Markowitz.

® Realizar un analisis fundamental de las acciones de la Bolsa de Valores de Lima de

2022-2024.

1.6. Marco Conceptual

e Acciones Liquidas
Las acciones liquidas son un tipo de activos que puede comerciarse con
facilidad, sin afectar demasiado su precio. La liquidez de las acciones se crea por la
demanda y oferta en el mercado en el que se encuentra. (NASDAQ , 2019)
¢ Activo Financiero
1
Los activos financieros se conocen como los titulos o anotaciones contables
que le permiten al accionista obtener un ingreso con el dinero que invierte. Ademas,

las entidades financieras con la meta de financiarse emiten los activos financieros.

Estos no se reflejan en el PBL (BBVA, 2023)

. olsa de Valores de Lima (BVL)
La bolsa de valores de Lima es la empresa financiera peruana que se enfoca
en la negociacion de acciones y valores representativos de acciones, negociaciones
de valores extranjeros y de instrumentos de deuda publica y corporativa, entre otras

operaciones. (BVL, 2023)
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Cotizaciones

Las Cotizaciones se definen como el valor monetario de determinados de
activos en un mercado financiero, los cuales pueden ser bolsas de valores, plataformas
financieras, entre otros organismos reguladores. Ademas, son las cifras principales
para medir el rendimiento y riesgo con la finalidad de tomar decisiones estratégicas
para conformar un portafolio de inversion. (Bodie, Kane, & Marcus, 2021)

Desviacion Estandar

La desviacion estandar se define como la medida de volatilidad, ya que calcula
la dispersion de los rendimientos en relacion con un valor esperado y el momento

adecuado de ingresar al mercado. (FBS, 2023)

Diversificacion

La diversificacion es la técnica utilizada para dividir los recursos en diversos
activos en lugar de pocos, con la finalidad de reducir el riesgo por posibles
eventualidades financieras. (BBVA, 2024)

2
Mercado de Capitales

El mercado de capitales es el espacio donde se comercializan con los activos
financieros. Mediante el cual las empresas privadas o publicas buscan financiamiento
como alternativa a opciones las bancarias y los inversionistas obtienen una

rentabilidad mayor a sus fondos. (BCRP, s.f))

Método CAPM

24
El CAPM es un modelo que se utiliza para determinar la relacion entre el

rendimiento y el riesgo de una serie de inversiones. El CAPM se utiliza para
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determinar el rendimiento esperado de una inversion y se utiliza para determinar el
rendimiento de un costo, determinar el costo de los fondos, v a determinar el nivel
de riesgo en una serie de actividades de orden financiero (ESAN, 2019).
. Portafolioe inversion

2

Siguiendo la propuesta de Harry Markowitz se define como portafolio de
inversion, el conjunto de activos financieros que un inversor se plantea gestionar, de
forma tal que se logre la minimizacion del riesgo, logrando una diversificacion de

activos que permita tener una serie de opciones ante resultados adversos (Prieto,

2022).

2
e Portafolio de inversion

El conjunto de activos financieros que un inversor ha decidido adquirir se
denomjnaafolio de inversion o cartera de inversion, el cual incluye en la totalidad
de los casos acciones, bonos, fondos de inversiones, y otros instrumentos financieros,
en funcion de los propositos que tenga el inversor (Bodie, Kane, & Marcus, 2021).

s Portafolios de Inversion

Uno de los principales objetivos e un portafolio de inversion es controlar los
riesgos mediante tratamientos cuantitativos que incorporan diversas estrategias y
activos juntos en un mismo portafolio. Esta metodologia fue defendida y

1

posteriormente publicada por Harry Markowitz para la obtencion de resultados en la

reduccion de riesgo y en el aumento de la rentabilidad en inversiones, en el afio 1952

(BVL, 2022).
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¢ Rentabilidad
La rentabilidad de un activo se puede determinar a partir de una seriec de
ingresos y de gastos, conocidos como flujos de caja, que se traduce en un rendimiento
de la inversion (BVL, s.f.).
* Riesgo
El riesgo es el conjunto de correlaciones que existen en el desarrollo de una
inversion y que en la mayoria de los casos se presenta por el bajo rendimiento que se
espera, ya que esto es un orden. Es posible clasificar el riesgo en varios tipos, como
por ejemplo, riesgo de mercado, riesgo sistematico y riesgo de liquidez entre otros
(BCRP, s.1.).
e SBS
La Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS) es la entidad
responsable de la supervision y control de los sistemas de finanzas, de los seguros y
de los sistemas de pensiones, asi como del ahorro y el crédito que se otorgan.
También, tiene a su cargo la funcion de prevencion y deteccion del Lavado de Activos
y Financiamiento del Terrorismo (SBS, 2023).
Tasa de interés
La tasa de interés se define como el costo del financiamiento de un activo
como el retorno esperado por un capital invertido. Ademas, la tasa de interés es

definida por la oferta y demanda, asi como factores sociales, politicos, entre otros.

(Mishkin, 2021)

Superintendencia del Mercado de Valores
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La Superintendencia del Mercado de Valores (SMV) es la entidad que se
enfoca en la proteccién de inversionistas, supervisan los mercados para mantener la

transparencia y eficiencia, formacion de precios, entre otras funciones. (SMV, s.f.)

e Volatilidad
La volatilidad es una medida estadistica que indica variabilidad del valor
monetario de un activo financiero en un periodo de tiempo. Se calcula mediante la

desviacion estandar de los activos reflgjando el riesgo de un portafolio o accidn.

(Bodie, Kane, & Marcus, 2021)

1.7. Revision de antecedentes investigativos

El documento titulado “La Teoria del Portafolio de Markowitz; Determinacion y

Evaluacion del Conjunto de Portafolios Eficientes en la Bolsa de Valores de Lima.
Periodo 1997-2005™, supervisado por Antonio Gustavo Lafosse Benavides, se centra en
g inversion en mercados de capitales por fondos de pensiones, fondos mutuos, bancos ¢
inversores, y la necesidad de estrategias de inversion orientadas al equilibrio entre retorno
y riesgo; estrategias que logran el mayor retorno al menorcsgo, o0 el menor riesgo para
un nivel de retomo dado. Sin embargo, la diversificacion de un portafolio no puede
hacerse de manera descuidada, ya que eso derrotaria el propésito de minimizar el riesgo
y maximizar los retornos. Es en este contexto donde entra la Teoria de Markowitz, que
utiliza medidas estadisticas de rendimientos (valor esperado), riesgo (varianza), y, lo que
es importante, los rendimientos en dos activos (covarianza). La investigacion presenta
una aplicacion de la Teoria de Portafolio de Markowitz a la Bolsa de Valores de Lima,

donde enfatiza que la diversificacion debe, sobre todo, minimizar el riesgo y maximizar

el retorno; una diversificacion inapropiada seria simplemente una distraccion.
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Las entidades, en sus estudios, deben incluir el trabajo de Victor Lucero, que lleva
como titulo "La Teoria del Portafolio en la administracién de PYMES", porque dicho
contenido ayudara a comprender que en ¢l inicio del analisis de la rentabilidad de las
entidades se trabajan con indicadores, en este caso, se evalian indicadores tradicionales
como el ROE y el ROA. Adicionalmente, las empresas se pueden considerar la inclusion
del modelo CAPM, que describe el rendimiento que se obtiene en relacion al riesgo que
se toma (R(i) - inflacion o costo de oportunidad) y la prima de riesgo que se asigna a la
categoria de la empresa. Este modelo CAPM permite obtener una mayor diversificacion
del portafolio de las acciones que se pueden colocar en el mercado.

La investigacion titulada “Optimizacion del Modelo Media-Varianza-Simetria
para la Seleccion de un Portafolio de Acciones y su Aplicacion en la BVL Usando
Programacion No Lineal” de José Corrales Céspedes propone tres métodos para
determinar la composicion eficiente de un portafolio de acciones utilizando optimizacion
matematica basada en la media, varianza y simetria de ciertas acciones en el ndice
Selectivo de la Bolsa de Valores de Lima. Estos métodos refinan la extension de la Teoria
del Portafolio Eficiente de Markowitz. Las acciones fueron seleccionadas en funcion del
periodo de tiempo en que fueron listadas en la Bolsa de Valores de Lima, ya que se
utilizan precios semanales y las acciones que tienen un listado mas reciente no
proporcionan suficientes datos para estimaciones precisas de matrices de
varianza/covarianza y simetria/co-simetria.

El trabajo titulado "gplicaci('m de la Teoria del Portafolio de Markowitz en la
Gestion de Portafolios de Inversion en Renta Variable" 2020 de Rainer Victor Zavaleta

1

Lamela, busco gestionar un Portafolio de Inversion en Renta Variable utilizando TPM

para averiguar si un portafolio de activos financieros negociados en el S&P 500 cumple
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con el principio de maximizar el retorno deseado por el inversor manteniendo la varianza
al minimo. La poblacién consistié en 505 empresas en los 11 principales sectores del
indice S&P 500. Filtrando a través del é.lisis fundamental, se identificaron 34 empresas
de los sectores pertinentes a las que se aplico TPM en la gestion de un portafolio de
acciones utilizando nviz, Yahoo Finance, Select Sector y Microsoft Excel. El disefo
fue preexperimental, con un enfoque cuantitativo-cualitativo. Entre las conclusiones, se
destaco que la gestion del portafolio en renta variable logré na. rentabilidad mensual
esperada del 3,086%, con un riesgo del 5.892%, mostrando que un portafolio del S&P
500 si cumple con el objetivo de maximizar el retorno del inversor.

En su trabajo titulado “élisis de la rentabilidad del Sistema Privado de
Pensiones peruano para la reforma de su portafolio de inversiones: 2010-2020”, Andrea
Valeria Castillo Castafleda compara los portafolios de inversién de las AFP chilenas y
peruanas y sus estrategias de diversificacion para explicar la menor rentabilidad de las
AFP peruanas. La tesis sugiere que una mayor proporcion del portafolio asignada a
inversiones extranjeras generaria una mayor rentabilidad. Utilizando datos de la SBS y
de Pensiones chilenas, la autora emplea el atio de Sharpe, la Teoria del Portafolio
Eficiente y el Alpha de Jensen para derivar el riesgo-retorno alcanzable en ambos
portafolios y luego evaluar el rendimiento de la gestion. Los hallazgos indican que la
rentabilidad de un portafolio esta restringida por los limites a la inversion extranjera y
que relajar las restricciones conduce a una mejora en el rendimiento del portafolio.

La investigacion “cntabilidad de los fondos mutuos de renta fija como
alternativa de inversion versus la rentabilidad de las cuentas de deposito a plazo fijo en
la cindad de Cajamarca: periodo 2009-2014" de Carina Aguilar Arévalo y Meiby Jhanet

Carrera Aguilar pretende demostrar que la inversion en fondos mutuos de renta fija es
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mejor que la de los depoésitos a plazo fijo. Debe seiialarse que la eleccion de los fondos
mutuos no es de un Unico tipo de fondo o de una sola institucion, sino que se considera
un rango amplio en los distintos tipos de renta fija de corto, mediano y largo plazo, debido
a que, en vista de la renta fija, hay un mayor nivel de riesgos que en los depositos a plazo.
La investigacion proporciona elementos de juicio para que se lleve a cabo una inversion
en formas alternativas de las tradicionales, no solo dirigida a los empresarios, ya que
también es una herramienta que puede utilizar cualquier agente econémico individual que
cuenta con un sobrante financiero y que desea invertir en alternativas diferentes a los
depositos a plazo.

La primera seccion del articulo utilizando esta teoria es la creacion del portafolio
'Figueroa Medina' utilizando la composicion teérica de cinco acciones de la bolsa
colombiana utilizando la teoria de Markowitz centrada en la creacion de dos portafolios.
En este aspecto, el autor considera a dos inversionistas con aversion al riesgo, aunque
con diferentes niveles de aversion al riesgo. Este estudio es muy importante para
determinar el nivel de riesgo que una persona esta dispuesta a invertir, con la posibilidad
de crear un portafolio con diferentes niveles de riesgo.

En su tesis “Portafolio de Inversiones para Estudiantes de la Tecnologica de
Antioquia Bajo el Método de Harry Markowitz”, Oscar David Palacio Guzman y Dayana
Catalina Saenz Ramirez utilizan la educacion financiera como variable instrumental
diferenciadora para la construcciéon de un futuro personal. Los estudiantes de la

88
Tecnolégica de Antioquia L.U. provienen de estratos socioecondémicos bajos y, por lo
tanto, sus necesidades son la gestion racional de recursos. Hay una necesidad de utilizar

la informacién obtenida para construir un portafolio de inversiones optimas. Se utilizo la

metodologia de Harry Markowitz, centrandose en las acciones que tuvieron la mayor
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rentabilidad en el mercado de valores durante 2022, y se utilizo Excel Solver para estimar
2

con precision las probabilidades de seleccion de las diversas opciones financieras. Asi,

se destaca la necesidad de diversificar las fuentes de financiamiento para mejorar las

ganancias y reducir el riesgo, de modo que, de acuerdo con su perfil (audaz, conservador,

moderado), los estudiantes puedan ganar dinero con sus decisiones como inversionistas

y utilizar su conocimiento financiero de acuerdo con su formacion.

En el trabajo “El modelo de Markowitz en la gestion de carteras”, de Alaitz
Mendizabal Zubeldia, Luis Miera Zabalza y Marian Zubia Zubiaurre, se evidencia el
hecho que desde su aparicion, el modelo Markowitz ha sido un referente tedrico en la
seleccion de carteras, lo que ha generado multiples desarrollos y variaciones al respecto.
No obstante, el uso practico de este, en el ambito de seleccion de carteras y analisis de
inversiones, no ha sido tan amplio como cabria esperar. El presente trabajo tiene como
objetivo demostrar que el modelo de Markowitz, efectivamente, tiene un considerable
valor practico. A través de un analisis empirico, se intenta demostrar que la aplicacion de
la teoria de Markowitz en la construccion de carteras puede generar carteras con mayores
rendimientos en relacién con el riesgo que asumen, en comparacion con carteras que

25
replican los indices IBEX-35 e IGBM; asi como, demostrar la supuesta eficiencia de
dichos indices como componentes de la cartera de mercado teorica.
2

El trabajo titulado ‘Construccion de un Portafolio de Inversiones en Acciones
Minimizar el Riesgo por Debajo del Mercado’ propone, a través de esta investigacion, la
construccion de portafolios eficientes de inversiones que logren altos rendimientos con
el menor riesgo posible por debajo de los rendimientos del mercado. Para lograr este

objetivo, no es suficiente con seleccionar instrumentos al azar o invertir en proporciones

iguales; es necesario identificar y diversificar el riesgo inherente a una inversion
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financiera. En las tltimas cinco décadas, los avances en las técnicas de optimizacion de
carteras han permitido desarrollar productos que son lo suficientemente flexibles para
adaptarse a las preferencias de riesgo y rendimiento de cada inversionista o grupo, segiin
sea el caso.

41

La investigacion ‘Portafolios de Inversion de Markowitz con SVMs Aplicados a
la Prediccion y Analisis de Valores’ realizada por Alejandro Calderéon Aveitua busca
proporcionaridencia empirica de que es posible hacer estimaciones de precios futuros
sin validar la hipotesis de mercado eficiente. Ademds, discute la gestion e portafolios de
inversion utilizando herramientas no convencionales, como el aprendizaje estadistico. En
este contexto, se desarrollaron varias innovaciones para enriquecer y facilitar la actividad,
con su relevancia demostrada a traves de varios experimentos.

En el trabajo titulado “lack-Littcrman vs. Markowitz: un ejercicio de
optimizacion de cartera en Colombia”, Carlos Mauricio Bernal Aguas afirma que los
gerentes de cartera utilizan varias técnicas de la teoria moderna de carteras para
maximizar y/o minimizar el riesgo. Markowitz y Black-Litterman son los modelos mas
populares en la literatura de mercadeo utilizados para desarrollar estrategias de inversion.
Este estudio intenta analizar el rendimiento de carteras basadas en 1 modelo de
Markowitz y tres modelos diferentes de Black-Litterman con expectativas de retorno del
mercado variables, utilizando atos mensuales de activos financieros colombianos desde
enero de 2010 hasta junio de 2012. Los resultados indican que el enfoque Black-
Litterman ofrece ventajas obrc la metodologia de Markowitz, aunque el rendimiento de
las carteras varia segin las expectativas de mercado incorporadas.

10

Este texto trata sobre el trabajo llamado Portafolio de Inversion para una

Microempresa de Comercio Textil en el Municipio de Chalco en el Estado de México
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10
"Caso de Gales Comerciales" por Juan Carlos Velasquez en el aiio 2018. El investiga el

tema de portafolios de inversiones para una Microempresa Comercial Textil en Chalco,
Estado de México, "Caso: Gales Comerciales" y propone una estrategia de inversion
alineada con el perfil del inversor y las necesidades del propietario para realizar una

adecuada integracion del analisis de portafolios de inversion.

5
El estudio, Disefio de Portafolios de Inversion utilizando el Modelo de Seleccion

de Markowitz y el Modelo CAPM, por Santiago Valderrama Gémez, tiene como objetivo

ayudar a mejorar el conocimiento financiero de asesores financieros, ahorradores ¢
inversores, particularmente en lo que respecta al valor de los activos financieros y la

construccion y gestion de portafolios de inversion. Este estudio utilizé precios diarios de

144
19 acciones listadas en la Bolsa de Valores de Colombia cubriendo el periodo de enero

de 2000 a encro de 2013. Esta serie de datos (del 21 de enero de 2000 al 30 de septiembre
de 2013) provino del sistema de informacién financiera Bloomberg. El periodo de casi

14 afios de la serie y su frecuencia diaria refuerzan atun mas la validez de los resultados.
También se considerd como tasa libre de riesgo la tasa de intervencion del Banco de la
Republica, que luego se convirtié de una tasa efectiva anual a una tasa diaria de la serie

historica desde 2000.
La investigacion titulada Seleccién de un Portafolio de Inversion Usando el

Modelo de Markowitz tuvo como objetivo profundizar en el conocimiento de la
metodologia de Markowitz, que consiste en construir portafolios eficientes que sean
capaces de superar al IBEX-35. Este modelo se basa en la creacion de un conjunto de
portafolios eficientes que ofrecen el menor riesgo para un retorno dado. Para lograr esto,

es necesario seleccionar un conjunto de activos distintos que conformaran el portafolio

de inversion. Al resolver este problema de optimizacion matematica, se obtendran los
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llamados portafolios frontera y, si algunos de ellos se comparan con un portafolio
constituido por los 35 activos del IBEX-35, es posible que algunos de estos portafolios
ofrezcan mayores retornos al mismo nivel de riesgo, o a menor riesgo, que el portafolio
que contiene todos los activos del indice. Desde esta perspectiva, esta investigacion es
util para facilitar el proceso de toma de decisiones con respecto a la seleccion de un
portafolio de inversion utilizando el modelo de Markowitz.

Teniendo en cuenta el nombre de la obra, el objetivo de la autora Laura Ximena

5
Torres Daza "Conformacion de un portafolio eficiente segin la teoria de Markovitz a
partir del analisis de las acciones mas representativas de la bolsa de valores de Colombia,
segun el indice COLCAP, en los tultimos tres afios", es analizar el comportamiento,
1
liquidez y cantidad de acciones que se obtuvieron en el periodo de estudio de la Bolsa de
Valores de Colombia 2012-2015. Segun esto, se establece una coleccion potencial que
incluye margenes de riesgo variable de las acciones individuales. Una vez planteado el
problema, se desarrolla el marco referencial para identificar teorias, contextos y
conceptos relevantes; luego se presenta la propuesta en la que se identifican las acciones
con mayor volatilidad y trazabilidad que se negocian en COLCAP durante los ultimos
tres afios; se determina la rentabilidad esperada y el riesgo financiero del conjunto de
21
acciones seleccionadas. Ademas, se establecen diferentes escenarios para la formacion
de un portafolio eficiente y se trazan las fronteras eficientes con base en los datos
obtenidos.
7
En este sentido, la metodologia y formacién de un portafolio, segiin la teoria de

Markowitz, basada en la representacion del analisis de acciones, es proporcionada por la

investigacion.
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1.8. Hipétesis

Si se realiza un analisis de las acciones representativas que conforma la BLV,

entonces se podra crear portafolios de inversion en el Pera 2022-2024.
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CAPITULO II: PLANTEAMIENTO OPERACIONAL

2.1.Tipo de Investigacién

La presente investigacion es de tipo basica, lo cual refiere que el principal objetivo

de la misma es ampliar el conocimiento tedrico y principios sin finalidad de practica

85
inmediata. (Hernandez Sampieri, Fernandez Collado, & Baptista Lucio, 2014)

Por ello, se busca consolidar los fundamentos de la teoria de portafolios de Harry
Markowitz, mediante la conformacién optima de portafolios de inversion mediante el

analisis del comportamiento de las variables en diversas condiciones de mercado.

(Markowitz H. , 1952)

2.2. Alcance

La presente investigacion es de alcance es relacional ya que se analizo la relacion

entre las acciones de diversas empresas en la BVL. Mediante parametros como el

rendimiento de los activos, nivel de riesgo, diversificacion, entre otros. A través de analisis

de correlacion, regresion se analizé los factores como tasas de interés, coyunturas
1

econdmicas y la volatilidad de mercado. Con la finalidad de crear un portafolio de

inversion conformado por empresas de diversos sectores. (Markowitz H. , 1952)

2.3. Técnica

Para la presente investigacion titulada: Analisis de acciones liquidas para la
conformacion de portafolios de inversion en la Bolsa de Valores de Lima (BVL) del Pera
2022 - 2024 se utilizara la técnica de “Analisis Documental” debido a que mantiene un

triple proceso de comunicacién, transformacién y analisis-resumen de fuentes de

informacion para ser utilizados como sustento de otros documentos originales. Por ello, se
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empled dicha técnica con informacion que actualmente ya existe y se puede encontrar en
3

distintas paginas web, tales como: la pagina oficial de la Bolsa de Valores de Lima, las

Betas de Damodaran, Yahoo Finance. Estas paginas nos sirvieron de ayuda para poder

descargar informacion y esto se empleo para analizar nuestra informacion en instrumentos,

con el fin de construir diversas carteras y opciones para un posible inversor de bolsa.

2.4. Instrumentos
Como instrumentos se utilizo figuras y tablas. Figuras para identificar y analizar la
evolucion de las acciones analizadas para construir portafolios de inversién como opciones
donde se determina el riesgo de cada uno y asi dar opciones de portafolios a un posible
inversor. Por otro lado, también se hizo uso de las tablas para crear cuadros comparativos
observando resumidamente el rendimiento de las acciones. Asi pues, también se emplearon
tablas para realizar tablas resimenes con datos estadisticos y resultados de las pruebas
realizadas al portafolio y los activos individualmente. Ademas, como instrumento de
procesamiento de datos se utilizo el software R Studio, con el cual se realizé el calculo de
los resultados.
e Tablas
Las tablas se emplearan en diversos modos en la investigacion, ya sea para
la comparacion de activos en cuanto al rendimiento, técnicas para regular el riesgo
y los resultados de miltiples carteras de inversion. Ademas, se utilizara para resumir
los datos mas relevantes de los portafolios como los porcentajes de representacion,

valores historicos, entre otros.
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¢ Figuras
Se emplearon las figuras para representar los datos procesados, describir los
analisis, comparaciones, indices y partes importantes. Ademas, se usaron las figuras
con barras, lineas u otros tipos de ilustraciones, mapas de calor, diagramas, entre
otros. Mediante los cuales visualizaremos el rendimiento y analizar las estrategias a

emplear para adaptarse a los cambios.

¢ R Studio
Se empleo el programa de estadistica R Studio como instrumento de
ccsamicnto de datos de la presente investigacion. Mediante este software se
realizaron los calculos sistematicos de los portafolios de inversion, asi como la

optimizacion y evaluacion del desempeiio de los activos. Asimismo, permitié la

visualizacion de los resultados a través de graficos estadisticos.

2.5. Diseiio

La presente investigacion es no experimental, debido a que no se manipularon las
variables, se analizaron y observaron en su estado natural para reconocer sus relaciones
entre ellas. Es decir, se observo y analizo los fenomenos acontecen en un contexto real,
sin la aplicacion de tratamiento o estimulos. (Hernandez Sampieri, Fernandez Collado.
& Baptista Lucio, 2014)

E)
Por ello la presente investigacion se basa en datos empiricos extraidos de la Bolsa

de Valores de Lima, afianzando su validez externa sin afectar su comportamiento natural

de las acciones elegidas.

43




72
2.6. Estrategias de recoleccion de datos

En la presente investigacion se utilizo la estrategia de recoleccion de datos, debido

a que es una investigacion secundaria se ejecuto de la siguiente forma:

+ Recoleccion de Datos Secundarios

Para recopilar la informacion necesaria sobre las empresas que cotizan en
bolsa, visitaremos el sitio web, http://www.bvl.com, accederemos a los boletines
informativos diarios y obtendremos la informacion de recoleccion necesaria para
crear y desarrollar las respectivas variables del estudio relacionadas con los datos

obtenidos.

* Recoleccion de Datos Historicos
Después de obtener la informacion sobre las empresas elegidas que cotizan en
bolsa, las compararemos con los principales indicadores financieros para los afios
2022 a 2024.
* Construccién del Portafolio de Inversion
Utilizaremos la teoria de portafolios de Markowitz para examinar los precios
de las acciones y determinar su rentabilidad y riesgo, n el fin de encontrar la

combinacion optima de acciones con el menor riesgo y mayor rentabilidad para el

inversionista.
3

2.7. Campo de Verificacién

2.7.1. Ambito

248
El estudio se realizd considerando las acciones de la Bolsa de Valores de

Lima (BVL).
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2.7.2. Temporalidad

El periodo tomado para la presente investigacion sera desde el 2022 al 2024.

2.7.3. Unidades de Estudio

* En la presente investigacion no es necesario identificar el universo debido a la
naturaleza de la indagacion
2.8.Teoria del portafolio
La féormula de Varianza en el modelo del economista Harry Markowitz es la suma
de los pesos de cada valor de la cartera multiplicados por la covarianza de esta. Por lo
tanto, teniendo en cuenta esto la formula de la varianza del portafolio es:
UZ(RP) = ?=1W12 UZ(R:) +E:1=1E?=1W:W:| Jij
En la cual:
w; = Proporcion del presupuesto destinado al activo i
a%(R;) = Varianza del rendimiento del activo i

o;j = Covarianza entre los rendimientos de los activos i y j

27
Correlacion es una métrica que establece el grado en el que los rendimientos de los

activos financieros estin relacionados en el contexto de Markowitz (1952). Dicha
perspectiva se basa en el principio de que una adecuada diversificacion de la cartera de
inversiones puede minimizar el riesgo que se asocia a la inversion, e incluso maximizar el
rendimiento, sin que este se vea afectado.

Su formula es:

o Iy -E0EY)
rED7. (¥ - @)
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Donde:

r : Coeficiente de correlacion entre los rendimientos de los activos x y y.

x : Valores del rendimiento del primer activo en cada periodo.

v : Valores del rendimiento del segundo activo en cada periodo.

Yxy: Suma de los productos entre cada par de rendimientos (x-v) en todos los

periodos analizados.
2
Y.x: Suma total de los rendimientos del primer activo.

Yy: Suma total de los rendimientos del segundo activo.
¥x%: Suma de los cuadrados de los rendimientos del activo x.

¥y?:suma de los cuadrados de los rendimientos del activo y.
n : Numero total periodos utilizados en la estimacion.

35
En la cual se demuestra que: el coeficiente de correlacion (r) toma valores entre -1

y L. Los valores mas cercanos a -1 o | indican una relacion lineal perfecta, mientras que

los valores cercanos a 0 indican una relacion nula.
65
Para evaluar la rentabilidad de un portafolio de inversion utilizando el modelo de
Harry Markowitz, se puede utilizar la matriz de covarianza. Esta matriz permite medir la

rentabilidad esperada de un activo en relacion con otro.
El modelo de Markowitz se basa en el criterio de varianza media, que busca

maximizar la rentabilidad y minimizar el riesgo.

2
Por lo tanto, la formula para calcular la rentabilidad de un portafolio de inversion:

WV, =V)+D

R, =
‘ V;

x 100
Donde:

R;: Rentabilidad del activo i.
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V;: Valor inicial del activo.
Vy: Valor final del activo.
D: Dividendos u otros flujos recibidos en el periodo.

Esta férmula permite medir la variacion porcentual del valor del activo, considerando
tanto la ganancia de capital como los ingresos adicionales por dividendos. Su resultado se
utiliza posteriormente para calcular la rentabilidad esperada del portafolio, obtenida como el
promedio ponderado de las rentabilidades individuales segiin la proporcién invertida en cada
activo.

La rentabilidad esperada del portafolio, de acuerdo con Markowitz, se obtiene

aplicando el promedio ponderado de las rentabilidades individuales:

n
R, = Z wiR;
i=1

Donde:
R, Rentabilidad esperada del portafolio.
w;: Peso o proporcion del capital invertido en el activo 7 (con la restriccion Yw; =
1).
R;: Rentabilidad esperada del activo /.
n: Numero total de activos en el portafolio.
Esta estructura permite evaluar como cada activo contribuye a la rentabilidad total
1

del portafolio, paso previo para combinarla con la matriz de varianzas y covarianzas en el

analisis del riesgo.
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CAPITULO III: RESULTADOS

3.1. Analisis de las acciones liquidas de la Bolsa de Valores de Lima

Un analisis de las acciones mas liquidas en la Bolsa de Valores de Lima que abarca
los afios 2022-2024 y sus indicadores financieros generales, junto con informacion general
de la empresa, incluida la capital social y algunos datos financieros, entre otras cosas,

fueron tomados en consideracion,

3.1.1. Alicorp S.A.A.

a) Datos Generales
e Razon social: ALICORP S.A A
e Direccion: Av. Argentina N° 4793, Carmen de la Legua Reynoso — Callao, Lima

e Pagina Web: WWW.ALICORP.COM.PE

e Fundacion: 16/07/1956
Descripcion:
La empresa, siendo una sociedad, tiene como principales propositos la

9
exportacion, importacion, comercializacion y distribucion de bienes de consumo como

alimentos y productos de limpieza. Incluye productos de asas industriales, productos
de higiene del hogar y productos de limpieza en categorias especificas.
La empresa cuenta con Dionisio Romero Paoletti como el presidente del
Directorio desde el 2001 y presidente de la misma empresa desde el 2002. Integra los
comités de inversiones y de talento, compensaciones y nominaciones. El cual estudio

Economia y Relaciones Internacionales por la Universidad de Brown, y posee MBA

por la Universidad de Stanford.
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De igual manera Manuel Enrique Romero Valdez tiene el cargo de
vicepresidente del Grupo Romero, estudio Ingenieria Mecanica y Economia por el
MIT, con un MBA de Stanford.

Finalmente, el directorio estuvo conformado por profesionales de amplia
trayectoria. José Antonio Onrubia Holder, director titular, cursé estudios en
Administracion en Saint Michael's College y obtuvo una maestria en Babson College.
Leslie Harold Pierce Diez Canseco es economista por la Pontificia Universidad
Catolica del Pera (PUCP) y cuenta con estudios de posgrado en la Universidad
Catolica de Chile. Por su parte, Fernando Feliciano Romero Belismelis, ejecutivo con
mas de 25 anos de experiencia en el Grupo Romero, estudio Administracion en
Providence College y posee un MBA otorgado por la Universidad del Pacifico.
(Alicorp, 2022)

b) Analisis Cualitativo
2

Alicorp S.A.A., una de las principales empresas del sector de consumo masivo
en el Perl, evidencio una estrategia empresarial orientada a la sostenibilidad, la
innovacién operativa y la expansion regional, consolidando su perfil como emisora
atractiva dentro de un portafolio de inversion diversificado.

En el plano estratégico, Alicorp adoptd un modelo de crecimiento sostenible
basado en tres pilares: la expansion regional, la innovacién en productos de alto valor
agregado, y la optimizacion de su cadena de suministro. A través de adquisiciones
sclectivas en Bolivia y Centroamérica, la empresa logré ampliar su presencia

geografica, reducir su dependencia del mercado peruano y acceder a nuevos segmentos

de consumidores. Esta diversificacion regional no solo permitio mitigar riesgos
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asociados a la concentracion de ingresos, sino también capitalizar economias de escala
y mejorar la resiliencia operativa. (Alicorp, 2022)

En 2023, fue reconocida por el king MERCO Responsabilidad ESG,
ubicandose entre las diez empresas con mejor desempeiio en el pais por décimo afio
consecutivo. Este tipo de distinciones fortalecio la percepcion de la empresa entre los
inversores institucionales, al demostrar una gestion de riesgos no financieros solida y
un entorno corporativo responsable. (ALICORP, 2024)

Alicorp priorizo la transformacion digital como un eje estratégico para mejorar
su competitividad. Durante el periodo, incorpor6 herramientas de analisis predictivo
en la gestion de inventarios, automatizacion en procesos logisticos y algoritmos para
personalizar el marketing. Estas iniciativas permitieron ej orar la eficiencia operativa
y mantener margenes saludables, incluso un contexto de inflacion y volatilidad en
los precios de materias primas. (La Repiblica, 2024)

En términos de sostenibilidad ambiental, Alicorp reforzo su plan de reduccion
de emisiones al implementar tecnologias mas limpias en sus plantas de produccion y
avanzar en la certificacion ISO 14001. Asimismo, su compromiso social se reflejo en
el fortalecimiento del programa "Nutricion con Proposito”, beneficiando a
comunidades vulnerables mediante campanas educativas y donaciones de alimentos

en coordinacion con bancos de alimentos y organizaciones internacionales (Semana

Economica , 2024).
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c) Capital Social y Acciones
Figura 2.
Composicion del Accionario de Alicorp
Composicién del accionario de 31 de Diciembre de 2023 (Comdn):

® Menos del 1%: 4289 Accionistas

’ - ® Entre el 1% y el 5%: 9 Accionistas
® Entre el 5% y el 10%: 5 Accionistas
b ® Mas de 10 %: 2 Accionistas
Nota. BVL, Empresas: Informacion Corporativa, 2025
Se observo que la composicion accionaria de Alicorp, destacando la
concentracion de propiedad. La mayoria de los accionistas poseen menos del 1%,
mientras que unos pocos tienen participaciones superiores al 10%. Esta estructura

implica un control corporativo centralizado en pocos inversionistas clave.

d) Informacién financiera

Tabla 2.
Indices Financieros de Alicorp
Indices Financieros 2020 2021 2022 2023
auidez 0.74 0.71 049 0.43
Rotacion de Activos 0.56 0.65 0.75 0.73
Solvencia 0.61 0.67 0.71 0.69
Deuda / Patrimom) 1.56 2.02 240 2.27
Rentabilidad de Actividades Ordinarias %  6.21 - 7.15 2.82
Rentabilidad de Patrimonio % 8.98 - 18.25 6.70
Valor en libros % 426.59 384.51 336.13 329.10

Nota. Boletines de BVL de Alicorp, (2022-2023)
La empresa Alicorp ha afrontado una caida sostenida en su liquidez de 0.31
desde el 2020 el afio 2023, demostrando que capacidacl de cubrir sus obligaciones
a corto plazo ha reducido. La rotacion de activos ha disminuido en el 2023, lo cual

podria indicar una reduccion en la eficiencia operativa o un aumento de activos no

proporcional a las ventas.
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Ademas, su nivel de solvencia mejoro desde el 2020 a 2023 de 0.61 a 0.69,
demostrando que la empresa tiene capacidad para pagar sus deudas a largo plazo. El
nivel de deuda se elevo a 2.40 en 2022 lo cual podria ser un riesgo financiero, pero la
empresa en 2023 redujo el endeudamiento demostrando que el flujo de caja puede
cumplir sus obligaciones.

La rentabilidad de actividades ordinarias se mantuvo constante con una caida
en 2023, lo que sugiere mayores costos que afectan el margen de ganancia. En cuanto
a la rentabilidad del patrimonio o ROE, se registro un valor de 8.98 % en el 2020,
reflejando una rentabilidad moderada sobre el capital propio. En 2022, el indicador
alcanzo su punto mas alto con 18.25 %, lo que evidencia una gestion eficiente del
patrimonio. Sin embargo, vemos que en el 2023 ha caido llegando a 6.70, lo que
significa que la utilidad neta de la empresa ha sido reducida a causa de un menor flujo
de ingresos o el probable aumento de los costos operativos.

El valor de los libros ha reflejado una disminucion en el valor contable, lo cual

puede ser causado por los ajustes en el patrimonio por deudas u otras obligaciones.

e) Evolucion de cotizaciones

BRura 3.

Evolucion de las cotizaciones de las acciones de Alicorp (Periodo:2022-2024)

2022 2023 2024
=——ALICORP

Norta. BVL, Empresas; Historico Cotizaciones, 2025
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Se observan variaciones significativas en las cotizaciones, asi como una caida

pronunciada durante el afio 2022 y a mediados del 2023. El valor mas alto fue de 7.2

soles y el valor mas bajo fue de 4.9 soles. El promedio de precio del periodo es de

6.0, lo que muestra que gran parte de las cotizaciones se mantuvieron por debajo de

lo valores mas altos, en el 2024 los valores oscilaron 5.9 soles demostrando una mayor

capacidad de estabilidad en comparacion con cotizaciones de afios anteriores.

f) Hechos de Importancia

Durante el afio 2022 Alicorp SAA, logro alcanzar ventas consolidadas de 14,406
illones de soles, lo cual representa un incremento del 26.1% en comparacion
con el aflo. Asimismo, en cuanto al mercado internacional Alicorp logré un
crecimiento del 6.3% respecto al afio 2021 en Bolivia, y un crecimiento del
19.7% en Ecuador respectivamente. (ALICORP, alicorp.com.pe, 2023).

En el afo 2023, la empresa Alicorp tuvo un claro descenso en cuanto a ventas y
utilidades respecto al aflo 2022, en cuanto a las ventas tuvieron un descenso del
11.28%, lo cual da un resultado de 13.656 millones de soles. Por otro lado, en
cuanto a la utilidad tuvieron un descenso del 12.57% respecto al afio anterior.
(olsa de Valores de Lima, 2024).

En cuanto a su estrategia de sostenibilidad, la empresa instalo paneles solares de
100m2 en su planta Sidsur en Arequipa, de esta forma buscan reducir su huella
de carbono al migrar hacia fuentes de energia renovable. Por ello, formo parte de

102

las 15 empresas que integran el indica S&P/BVL Perti General ESG por segundo

afno consecutivo.
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e Durante el afio 2024, los ingresos consolidados alcanzaron los 3052 millones de
soles solamente el cuarto trimestre del afio 2024, lo que refleja un incremento del
14.4%. En cuanto al consumo internacional Alicorp alcanzo un EBITDA de 30.5
millones de soles, es decir un incremento del 28.6% en comparacion con el afio
anterior, impulsado por el buen desempefio de las categorias de detergentes y

untables. (Lima, Estados Financieros Consolidados 2024, 2025)

g) Analisis Macroeconomico

Entre 2022 y 2024, la economia peruana mostrd solidez frente a sus pares
regionales, pese a la inestabilidad politica. Tras una contraccion del PBl de —0.4 % en
2023, causada por factores climaticos y sociales, en 2024 la economia se recupero
con un crecimiento estimado de 3.3 %, proyectandose por encima del 4 % para 2025.
(Reuters, 2025)

La inflacion, que alcanzo un pico de 8.46 % en 2022, descendio a 1.97 % en
2024, dentro del rango meta del BCRP, lo que permitio a reduccion de la tasa de
interés de 7.75 %. Fiscalmente, el déficit se mantuvo controlado con 1.6 % del PBI
en 2024 y la deuda publica bajé a 32.9 %, consolidando la posicion financiera del
pais. (BCRP, 2024)

Enel 2024, el precio elevado de los metales generd superavits comerciales
superiores a los USD 24 mil millones y reservas por USD 83 mil millones,
contribuyendo a la estabilidad del tipo de cambio. (Reuters, 2025)

La reduccion de tasas e inflacion fortalecio los instrumentos de renta fijay

las acciones con solidos fundamentos. Asimismo, la estabilidad fiscal, el
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fortalecimiento de reservas y la solidez comercial redujeron el riesgo pais y

reforzaron la confianza de los inversionistas institucionales.

3.1.2. Cementos Pacasmayo S.A.A.

a) Datos Generales
e Razon social: CEMENTOS PACASMAYO S.AA.
e Direccion: Calle La Colonia N° 150, Urbanizacion El Vivero, Santiago de

Surco, Lima

e Pigina Web: WWW.CEMENTOSPACASMAYO.COM.PE

e Fundacion: 10/12/1998
Descripcion:
27

La entidad tiene como fin principal la produccion, comercializacion y venta de
cemento, bloques, ladrillos, cal, agregados y otros materiales de construccion, tanto a
nivel nacional como internacional, incluyendo sus derivados o productos afines.
Adicionalmente, la sociedad realiza actividades vinculadas a la mineria, tales como
cateo, prospeccion, exploracion, desarrollo, explotacion, comercializacion, actividades
generales, procesamiento y transporte. Asimismo, podra realizar actividades
relacionadas con el transporte de bienes en general y de materiales y desechos
peligrosos, incluyendo insumos quimicos y bienes sujetos a fiscalizacion. En este
sentido, estara facultada para realizar y formalizar los actos y contratos que sean
necesarios para el cumplimiento de su objeto social en el momento de la constitucion.
El presidente del Directorio desde 1991 es Eduardo Hochschild Beeck,

ingeniero mecanico por Tufts University. Seguido por Humberto Reynaldo Nadal del

Carpio, CEO de Cementos Pacasmayo ¢ Inversiones ASPI. Ademas, José Raimundo
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Morales Dasso, director desde 2008, cuenta con formacion en Economia en la

Universidad del Pacifico y un MBA en Wharton. (Cementos Pacasmayo, 2025)
Asimismo, la composicion del Directorio se conforma por Esteban Chong
Leon, contador por la Universidad del Pacifico y magister en Administracion por la
Universidad de Pittsburgh. Ana Sofia Hochschild Correa, psicologa por IE University
(Espaiia), tiene experiencia en transformacion digital. Finalmente, Ana Maria Botella
71
Serrano, directora independiente desde 2020, la cual es licenciada en Derecho por la

Universidad Complutense de Madrid e integra el Cuerpo Superior de Administradores

Civiles del Estado Espafiol. (Cementos Pacasmayo, 2025)

b) Analisis Cualitativo

Desde 2022 hasta 2024, Cementos Pacasmayo S.A.A. fortalecio su posicion
de liderazgo sostenible en la industria cementera peruana, consolidando su propuesta
de valor y atractivo para carteras de inversion evaluadas bajo criterios ambientales,
sociales y de gobernanza (ESG). Cementos Pacasmayo gand el ario de
Sostenibilidad de S&P Global por tercer ano consecutivo y fue la tinica empresa
cementera peruana galardonada, demostrando su compromiso internacional.

(Business Empresarial, 2024)
En el ambito social, la compaiiia desarrollé iniciativas de valor compartido
centradas en educacion, salud y desarrollo comunitario. Uno de los programas
destacados fue Explora y Aprende, que, junto con otras intervenciones, beneficié a mas

de 25000 personas en las zonas de influencia de la empresa. (Cementos Pacasmayo,

2022)
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En el componente ambiental, su presencia por sexto afio en el Dow Jones

Sustainability Index (DJSI), ubicandose entre las nueve empresas lideres a nivel global
en su categoria, con una calificacion de 76 sobre 100, por encima del promedio sectorial.
La empresa impulsé un portafolio de productos ecoeficientes que han evitado la emision
de mas de ocho millones de toneladas de CO: equivalente. (Construyendo.pe, 2025).

12
Ademas, Cementos Pacasmayo se convirtio en la primera empresa cementera

peruana en certificar su tema de gestion de seguridad de la informacion bajo la norma
ISO 27001, reforzando su resiliencia operativa frente a riesgos digitales. Esta mejora
fue particularmente valorada por inversionistas institucionales con alto estandar en
politicas de gobierno corporativo. También avanzo posiciones en el ranking Merco
Responsabilidad ESG, logrando el noveno lugar con un puntaje de 8066.
(Corresponsables, 2025)

Entre sus principales fortalezas se encontré su reconocimiento internacional
sostenido, la innovacion en productos de bajo impacto ambiental y una s6lida estructura
de gobernanza. Estos factores reforzaron su perfil como una opcion preferente para
portafolios de inversion sostenible. Sin embargo, también enfrentd desafios, como la
caida en la demanda de cemento durante 2023 y 2024, motivada por la menor ejecucion
de obras publicas y el estancamiento de proyectos de infraestructura, asi como la presion

financiera que implican las inversiones continuas en sostenibilidad e innovacion

tecnologica.
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¢) Capital Social y Acciones

Figura 4.
Composicion del accionario de Pacasmayo

Composicion del accionario de 31 de Diciembre de 2023 (Comin):

ny, ® Menos del 1%: 8461 Accionistas
@ Entre el 1% y el 5%: 9 Accionistas

)

]

Entre el 5% y el 10%: 2 Accionistas

Nota. BVL, Empresas: Informacion Corporativa, 2025

Mas de 10 %: 1 Accionista-.-

Se observd que la composicion accionaria de Pacasmayo, destacando la
concentracion de propiedad. La mayoria de los accionistas poseen menos del 1%, por
otro lado, unos pocos tienen participaciones superiores al 10%. Esta estructura

implica un control corporativo centralizado en pocos inversionistas clave.

d) Informacién financiera

Tabla 3.
Indices Financieros de Pacasmayo
Indices Financieros 2020 2021 2022 2023

@uidez 3.92 1.39 I.11 1.12
Rotacion de Activos 0.29 0.39 0.42 0.40
Solvencia 0.53 0.61 0.63 0.63
Dcuda/PatIimom) 1.15 1.59 1.73 1.68
Rentabilidad de Actividades Ordinarias % 6.78 12.82 1295 13.24
Rentabilidad de Patrimonio % 423 12.81  14.80 14.19
Valor en libros % 294.64  257.63 25749 256.39

Nota. Boletines de BVL de Pacasmayo, (2022-2023)

En la presente tabla Pacasmayo presentd un indice de liquidez elevado en
2020 con 3.92, por ello pudieron solventar las obligaciones a corto plazo. Sin
embargo, desde el 2021 la liquidez cayo abruptamente a 1.39, indicando un menor

margen de maniobra. Para el 2022 y 2023 se mantuvo de igual manera con un valor
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bajo pero estable, mostrando una gestion ajustada del capital. La rotacion de activos
crecio gradualmente hasta el 2022 manteniendo eficiencia operativa, pero en el 2023
disminuyo.

La solvencia de la empresa mantuvo un crecimiento estable, continuando asi
en 0.63 en los ultimos dos afios, lo cual les da mas flexibilidad financiera. Sin
embargo, el endeudamiento ha aumentado ligeramente, pero con una reduccion en el
2023 demostrando dependencia en el financiamiento externo.

Por otro lado, la rentabilidad de actividades ordinarias se elevo
constantemente, demostrando la clara mejora en cuanto a las ganancias con su
actividad principal, lo cual también generd ganancias para los inversionistas. La
rentabilidad del patrimonio o ROE fue de 4.23 % en el 2020, reflejando una baja sobre
el capital propio. Sin embargo; en 2021 se evidencié una mejora significativa al
alcanzar 12.81 %, la cual se consolidd en 2022 con un 14.80 %. En 2023, aunque el
ROE disminuyo ligeramente a 14.19 %, se mantuvo en niveles altos en comparacion
con afios anteriores. Este desempefio indica una gestion eficiente del patrimonio, con
una constante generacion de valor para los accionistas, respaldada por una mejora en
la rentabilidad de las actividades ordinarias.

El valor de los libros ha disminuido, lo que pudo ser causado por el capital

usado para financiar las operaciones o a causa de la depreciacion en sus activos.
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¢) Evolucion de cotizaciones
ura 5.

Evolucion de las cotizaciones de las acciones de Cementos Pacasmayo
(Periodo:2022-2024)

2022 2023 2024
DA CASMAYO

Nota. BVL, Empresas; Historico Cotizaciones, 2025

Las cotizaciones de Pacasmayo mostraron una tendencia de alta volatilidad
tanto con periodos de caida o recuperacion. En el 2022, las cotizaciones de cierre
estaban promediando 5.0 soles, pero se redujo a llegar niveles como de 3.6 a después
de mitad de afo, reflejando posibles factores externos, los cuales podrian ser a nivel
macroecondmico y/o sectorial adverso. En el 2023, las cotizaciones mostraron ligera
estabilidad con algunos repuntes, se mantiene entre 3.7 a 4.1 soles sin mostrar una
tendencia de crecimiento establecida. En el 2024, se observd un crecimiento
progresivo con valores de 4.5 en el tltimo trimestre y teniendo un maximo de 4.84

soles, siendo efecto de factores internos o un entorno macroecondémico mas favorable.

f) Hechos de Importancia
e Durante el ano 2022 Pacasmayo reportd un aumento del 8% en cuanto a su
produccion anual, alcanzando asi niveles récord debido a la reactivacion en el

norte del pais del sector construccion, asimismo, establecid importantes
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convenios con instituciones educativas para la formacion técnica de jovenes en
carreras relacionadas con la industria cementera, (Lima, Memoria Anual
Cementos Pacasmayo SAA, 2023)

+ (Cementos Pacasmayo se convirti6 en la primera empresa del Perti en obtener una
DAP para 3 de sus productos: Fortimax, Extraforte y Tipo I, producidos en las

plantas de Pacasmayo, Piura y Rioja. Reconociéndolos por sus practicas

sostenibles y transparentes en la industria de la construccion. (AENOR, 2025)

g) Analisis Macroeconémico
En el 2023, la economia peruana evidencié signos de recuperacion tras haber
sufrido una contraccion de —0.6 %, producto de factores climaticos adversos y conflictos

13
sociales. En 2024, el Banco Central de Reserva del Perti proyectd una expansion PBI de

3.1%, impulsada principalmente por eactivacién de la inversion publica y la
reanudacion de actividades en sectores estratégicos como la mineria y la construccion.
(Reuters, 2024)

En relacion con la inflacion, se observd una desaceleracion sostenida desde
niveles superiores al 8 % en 2022 hasta ubicarse tro del rango meta del BCRP entre
1% y 3 % hacia el 2024. Esta moderacion inflacionaria permiti6 al banco central reducir
gradualmente 1 tasa de interés de referencia, desde un maximo de 7.75 % hasta
aproximarse al 6 % a inicios de 2024, Estas condiciones favorecieron la expansion del
crédito y fortalecieron la inversion privada. (BBV A, 2024)

Desde el ambito fiscal, el déficit publico se mantuvo en niveles moderados,
alcanzando aproximadamente el 2.8 % del PBI en 2023, consolidando la confianza del

mercado en la sostenibilidad de las finanzas pablicas.
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En el sector externo, el pais registro un superavit comercial superior a los USD 21
mil millones en 2024, gracias al desempefio positivo de las exportaciones mineras. Este
resultado permitio preservar el nivel de reservas internacionales por encima del 28 % del
PBL lo cual sostuvo la estabilidad del tipo de cambio y reforzo la solidez de la posicion
externa del pais. (Reuters, 2024)

En conjunto, el entorno macroeconoémico del Peru entre 2022 y 2024 ofrecio un
escenario favorable para la inversion, caracterizado por estabilidad de precios, reduccion
de tasas de interés, prudencia fiscal y equilibrio cambiario. Estas condiciones redujeron
los riesgos operativos y financieros, generando un contexto especialmente beneficioso

para sectores como la construccion y la infraestructura.

3.1.3. Banco BBVA Pera

a) Datos Generales
« Razon social: BANCO BBVA PERU
« Direccion: Av. Republica de Panama N° 3055 - San [sidro, Lima
« Pagina Web: WWW.BBVA.PE
« Fundacion: 20/08/1951
Descripcion:
La empresa bancaria privada esta autorizada bajo la Ley 26702 para llevar a
cabo todas las actividades exclusivas de la banca nacional. Por ello, ofrece una amplia
gama servicios financieros y de mercado de capitales mediante una extensa red de

sucursales, tanto generales como especializadas, ademas de utilizar canales

alternativos como banca telefonica, banca en linea y banca interna.
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La Direccion de BBVA en Perii esta a cargo de Alex Fort Brescia, un
empresario y jefe de la empresa con un trasfondo econémico de Williams College y

un MBA de la Universidad de Columbia. Luego, dro Brescia Moreyra es el primer
vicepresidente, y Pablo Alfonso Pastor Muifioz es el segundo vicepresidente. Entre los
directores también estan Mario y Fortunato Brescia Moreyra, quienes pertenecen a
una familia con un amplio trasfondo empresarial. Ademas, Fernando Eguiluz Lozano
es el director como Gerente General, vy esta a cargo de la gestion operativa del banco.
Ademas, la junta directiva esta formada por Nuria Alonso Jiménez, Rafael Varela
Martinez y Martin Ezequiel Zarich (BBVA Peru, s.f).

Ademas, se encuentran los directores independientes como Ismael Alberto
Benavides Ferreyros, exministro de Estado con reconocida experiencia financiera, y
José¢ Manuel Rodriguez-Novas Sanchez-Diezma, profesional vinculado al sector

bancario global. Esta diversidad de perfiles fortalece la gobernanza corporativa del

BBVA, al integrar enfoques técnicos, estratégicos y regulatorios. (BBVA Peru, s.f.)

b) Analisis Cualitativo
Durante el periodo 20222024, BBVA Peru consolidé su liderazgo como la
entidad financiera mas comprometida con la sostenibilidad en el pais. Fue la tnica
institucion bancaria peruana en ser incluida de manera consecutiva en el
Sustainability Yearbook de S&P Global entre 2022 y 2024, reafirmando su
alineamiento con los estandares internacionales en materia ESG. Asimismo, mantuvo
su presencia ininterrumpida en el Dow Jones Sustainability Index MILA Pacific

Alliance desde 2021 hasta 2024, destacando como el iinico banco peruano dentro del

indice gracias a su alto desempefio en gobernanza, ética corporativa y gestion
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climatica. Esta continuidad valido su reputacion como referente sostenible en la
region. (BBVA, 2023)

En términos operativos, BBVA Peri promovié una infraestructura mas
ecologica bajo su Plan Global Eficiente. En 2022, moderniz6 su sede principal con
iluminaciéon LED, sensores inteligentes y edificaciones con potencial de certificacion
EDGE, logrando una notable reduccion en su huella de carbono. Ademas, recibié un
reconocimiento oficial del Ministerio del Ambiente por su declaracion verificada ante

211
la plataforma Huella de Carbono Peri. (BBV A, 2023)

Desde el enfoque estratégico, el banco integro ostenibilidad en su modelo de
negocio a través de su area de Gobierno ESG, movilizando cerca de S/ 2 500 millones
en proyectos sostenibles en 2022 y aproximadamente S/3 900 millones en 2023. Estas
inversiones se centraron en productos financieros verdes, inclusion y acciones
orientadas a la neutralidad de emisiones. Ademas, fue distinguido en 2023 por Pert
Sostenible como una de las empresas con mejor gestion en sostenibilidad, en parte
gracias a productos innovadores como el Crédito Hipotecario Verde y tarjetas fabricadas
con materiales reciclados. Paralelamente, su Fundacion BBV A destind S/ 3.9 millones
a iniciativas de salud, educacién y voluntariado, neﬂciando a mas de 4 millones de
personas. . (BBVA, 2024)

Finalmente, en términos de gobernanza, BBV A Peri1 obtuvo la certificacion ISO
27001, lo que reforzo su infraestructura de ciberseguridad y resiliencia operativa, un

aspecto fundamental para la confianza de los inversionistas en un contexto digital cada

vez mas desafiante. (BBVA, s.f))
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;
¢) Capital Social y Acciones

Figura 6.
Composicion del accionario del Banco BBVA Perti
Composicién del accionario de 31 de Diciembre de 2023 (Comun):

», Menos del 1%: 8995 Accionistas
Entre el 1% y el 5%: 1 Accionista-.-

Entre el 5% y el 10%: -- Accionista-.-

Mas de 10 %: 2 Accionistas
Nota. BVL, Empresas: Informacion Corporativa, 2025

Se observé que la composicion accionaria del Banco BBV A Pertl, destacando
la concentracion de propiedad. La mayoria de los accionistas poseen menos del 1%,

mientras que unos pocos tienen participaciones superiores al 10%. Esta estructura

implica un control corporativo centralizado en pocos inversionistas clave.

d) Informacion financiera

Tabla 4.
Indices Financieros del Banco BBVA Pert
indices Financieros 2020 2021 2022 2023
Liquidez 0.84 0.65 0.54 0.41
Liquidez (%) 23.22 15.98 12.36 9.02
Rotacion en Activos 0.05 0.06

Nota. Boletines de BVL de Banco BBVA Peru, (2022-2023)
El Banco BBV A del Perti mostré una liquidez en deterioro, pasando de 0.84
en 2020 a 0.41 en 2023, lo cual indicod una reduccion en capacidad de cumplir
obligaciones a corto plazo. La liquidez cayo abruptamente hasta el 2023, lo cual

indica la probabilidad de el uso elevado en recursos para inversiones, distribucion de

utilidades o cambios de estructura de financiamiento.
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Ademas, se observo una mejora en cuanto a la rotacion de activos durante el
aio 2021, lo cual fue medido por la eficiencia del banco, al momento de generar

ganancias con sus activos.

e) Evolucion de cotizaciones

Figura 7.
Evolucidn de las cotizaciones de las acciones del Banco BBVA Perii (Periodo: 2022-

2024)

S0 2023 2024

—BEVA

Norta. BVL, Empresas; Historico Cotizaciones, 2025

Las cotizaciones del Banco BBV A Perti mostraron una tendencia decreciente
con fluctuaciones significativas. En el 2022, la cotizacién comenzé con un valor de
1.84 y llego al punto mas alto de 2.24 soles, pero se cerro el afio con valores cercanos
a 1.5 soles. En el 2023, se observo una leve tendencia alcista con el valor mas alto de
1.75 soles y a finales de afio tuvo un valor de 1.40 soles demostrando su volatilidad.
En el 2024, las cotizaciones mostraron una recuperacion inicial a 1.75 soles; sin
embargo, se observo una caida abrupta a 1.31 en abril y cerrando el aiio con 1.47
soles. Lo cual demuestra un comportamiento muy influenciado por factores

macroeconomicos y financieros que genera inestabilidad.
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f) Hechos de Importancia
+ Durante el afio 2022 el Banco BBV A Pertl, tuvo el cierre definitivo de la billetera
movil BIM, resolviendo los contratos asociados y solicitando a los usuarios
retirar sus fondos o migrar a otra entidad financiera, quedandose asi solo con el

uso de la plataforma PLIN. (BBVA, 2024)

g) Anilisis Macroeconémico

El Banco BBV A Perti operd en un entorno macroecondémico caracterizado por
una recuperacion gradual, tras la contraccion de —0.6 % del PBI en 2023, ocasionada
por factores climaticos y sociales. Para 2024, el BCRP proyectd un crecimiento
economico del 3.1 %, apoyado en la reactivacion de la inversion publica y la
normalizaciéon de sectores clave como mineria y construccion, lo cual favorecio la
expansion del crédito y la actividad bancaria de BBV A. (Reuters, 2024)

La inflacion descendié de mas del 8 % en 2022 al rango meta del BCRP en 2024,
permitiendo una reduccion de la tasa de referencia hasta aproximadamente el 6 %. Esta
moderacién monetaria impulsé una mayor demanda por productos financieros,
incluidos los ofrecidos por BBVA Peri. (FMI, 2024)

Desde el ambito fiscal, el déficit publico se mantuvo cercano al 2.8 % del PBl y
la deuda publica por debajo del 35 %, lo que reforzo la confianza de los mercados. A
nivel externo, el superavit comercial y las sélidas reservas internacionales fortalecieron
la estabilidad cambiaria y mejoraron el clima de inversion. (BBVA |, 2025)

En conjunto, estas condiciones macroeconomicas favorecieron el fortalecimiento

institucional y financiero de BBVA Peri, consolidandolo como un actor clave en el

sistema financiero nacional.
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3.1.4. Banco Crédito del Perd BCP

a) Datos Generales
e Razon social: BANCO DE CREDITO DEL PERU
e Direccion: Calle Centenario N° 156, Urb. Las Laderas de Melgarejo - Santa

Patricia — La Molina, Lima

e Pagina Web: WWW.VIABCP.COM

e Fundacion: 03/04/1889
Descripcion:

El Banco de Crédito del Perti es una sociedad anénima constituida el 3 de abril
de 1889, con el objetivo social es impulsar el desarrollo de actividades comerciales y
productivas en el Perti, el cual se lograra mediante la capacidad de captar y otorgar
recursos financieros, tales como servicios bancarios y operativos.

Durante el periodo 2024-2027, La presidencia del Directorio del Banco de
Crédito del Pert fue ejercida por Luis Enrique Romero Belismelis, mientras que la
vicepresidencia recay6 en Jos¢ Raimundo Morales Dasso, exgerente general del

banco y profesional con amplia trayectoria en el sistema financiero nacional. Ambos

lideraron una gestion enfocada en la sostenibilidad institucional y la eficiencia

corporativa.
El Directorio estuvo compuesto por un importante nimero de miembros

independientes, lo que fortalecio los principios de buen gobierno corporativo. Entre
cllos destacaron Juan Lizardo Paredes Manrique, experto en regulacion y mercados
de valores; Maria Teresa Aranzabal Harreguy, con experiencia en finanzas

internacionales; Hélio Lima Magalhdes y Alexandre Vartuli Gouvea, ambos con
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trayectorias consolidadas en banca global; asi como Nuria Alifo Pérez, reconocida
por su trabajo en transformacion digital financiera. También formaron parte del
Directorio Roque Eduardo Benavides Ganoza, referente empresarial del pais, y
Patricia Silvia Lizarraga Guthertz, especialista en inversiones y gobernanza.
Ademas, se completdo con profesionales de solida trayectoria corporativa
como Gianfranco Piero Dario Ferrari De las Casas, quien previamente ocupo la
gerencia general del banco; Manuel Enrique Romero Valdez y Leslie Harold Pierce
Diez Canseco. La Gerencia General fue liderada por Diego Antonio Cavero Belaunde
desde febrero de 2023, consolidando procesos de modernizacion operativa,

digitalizacion y enfoque centrado en el cliente. (BVL, s.f.)

b) Analisis Cualitativo

Durante el periodo 2022-2024, el Banco de Crédito del Peri consolidd su
liderazgo en sostenibilidad financiera dentro del sistema bancario nacional. En 2022,
implementé su Marco de Financiamiento Sostenible, con criterios especificos para
productos verdes y sociales, y obtuvo una calificacion “strong” por parte de S&P
Global, siendo el primer banco latinoamericano en lograrlo. Ese mismo afio, ejecutd su
primera emision internacional de un bono verde por USD 30 millones, adquirido
completamente por el fondo Amundi Planet — Emerging Green One. Ademas, Ese
mismo afio, el BCP impulsé el financiamiento verde mediante siete operaciones por un
total de USD 162 millones. Ademas, lanzo lineas de ecofactoring con condiciones
preferenciales para proveedores PyME que demostraban buenas practicas ambientales.

Paralelamente, instald paneles solares en 48 instalaciones y avanzo en su compromiso
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de alcanzar la neutralidad de carbono al 2032. También integré herramientas de
inclusion digital y ambiental en sus operaciones. (BCP, 2022)

Durante 2023 y 2024, el banco BCP reforzo su enfoque en sostenibilidad, siendo
reconocido en el indice Merco Responsabilidad ESG 2024 dentro de las diez empresas
mas responsables del pais. Asimismo, mantuvo su presencia en el indice Dow Jones
Sustainability MILA Pacific Alliance, validando su alineamiento con buenas practicas
de gobernanza y sostenibilidad financiera a nivel regional. (Stakeholders, 2025)

Desde una perspectiva social, el BCP promovio la inclusion financiera mediante
la expansion de herramientas digitales como Yape y el fomento del ahorro. Esto
permitio incorporar a mas de 2.5 millones de personas al sistema financiero. Ademas,
desarrollé programas de formacion financiera que alcanzaron a mds de 623 000
personas, e impulso iniciativas como Becas BCP y voluntariados corporativos, con
amplio impacto comunitario. (BCP, 2022)

Finalmente, en materia de gobernanza, la entidad fortalecio la transparencia
accionarial y mejoro sus protocolos de ciberseguridad, alineandose con las expectativas
de los inversionistas. También avanzo en iniciativas de sostenibilidad interna, como el

uso eficiente de recursos, logrando en 2022 una reduccion del 39 % en el consumo de

papel, a través de procesos digitales. (BCP, 2024)
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¢) Capital Social y Acciones

(ligura 8.
Composicion de accionario del Banco de Crédito del Perii

Composicion del accionario de 31 de Diciembre de 2023 (Comiin):

I ® Menos del 1%: 4660 Accionistas
@ Entre el 1% y el 5%: -- Accionista-.-
® Entre el 5% y el 10%: — Accionista-.-
® Mas de 10 %: 1 Accionista-.-

Nota. BVL, Empresas: Informacion Corporativa, 2025

Se observd que la composicion accionaria Banco de Crédito del Pert
(BCP), destacando la concentracién de propiedad. La mayoria de los accionistas
poseen menos del 1%, mientras que unos pocos tienen participaciones superiores al

10%. Esta estructura implica un control corporativo centralizado en pocos

inversionistas clave.

d) Informacién financiera

1_"abla 5.
Indices Financieros del Banco Central del Perui

Indices Financieros 2020 2021 2022 2023
Liquidez 0.66 0.70 0.68 0.67
Liquidez (%) 17.84 18.87 16.66 16.67
Rotacion en Activos @0.06 0.06

Nota. Boletines de BVL de Banco de Crédito del Perd, (2022-2023)

El Banco de Crédito del Pert tuvo la liquidez estable de 0.66 en 2020 a 0.67
en 2024, lo cual sugiere un manejo prudente de los activos liquidos para afrontar
obligaciones a corto plazo y la capacidad del banco a responder a eventos econémicos
sin grandes variaciones. Ademds, la liquidez porcentual se mantuvo de 17.84% a

16.67% manteniéndose estable de igual manera.
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La rotacion de activos se mantuvo en 0.06 lo cual reflejo estabilidad o una
falta de actualizacion a la métrica. Los datos reflejan un manejo conservador con
respuesta rapida a las politicas monetarias con ajuste a las estrategias de inversion del

banco.

e) Evolucion de cotizaciones
Figura 9.

Evolucion de las cotizaciones de las acciones del Banco de Crédito del Perit
(Periodo:2022-2024)

38

2022 2023 2024
—BCP

Nota. BVL, Empresas; Historico Cotizaciones, 2025

Las cotizaciones de Banco de Crédito del Peri en el 2022 demostraron una
tendencia bajista con un valor maximo de 3.36 soles en abril y una caida hasta un
valor de 2.39 en octubre, llegando a un cierre de afio con 2.60 soles. En el afio 2023,
las cotizaciones se mantuvieron estables oscilando entre 2.50 a 2.80 soles, contando
con un repunte de 2.96 en abril, logrando un crecimiento estable. En el 2024, se
observod un crecimiento estable y una recuperacion significativa, iniciando con un
valor de 2.75 soles en enero y logrando un maximo con 4.10 en octubre y cerrando el

afo con 4.0 en diciembre. Se observo una tendencia bajista para el 2022 y desde el

2023 a 2024 se observo una recuperacion con un crecimiento constante.
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f) Hechos de Importancia

s En el afio 2022 El BCP report6é un incremento en las utilidades del afio 2022,
teniendo asi una utilidad neta de 4.484 millones de soles, evidenciando una
recuperacion en comparacion con afios pasados. (BVL, s.f.)

e Durante el afio del 2023 registraron una utilidad neta de 4.664 millones de soles,
superando las cifras del afio anterior y consolidando de esta forma su posicion en
el mercado financiero peruano. Asimismo, expandieron su base de clientes ya que
alcanzaron 15.2 millones de clientes en diversos segmentos, reflejando su
capacidad para adaptarse a las necesidades del mercado y ofreciendo servicios
financieros de calidad. (BCP, 2023)

5

e En el ano 2024, el Banco de Crédito del Perti alcanzd utilidades historicas
reflejando un crecimiento sostenido y una gestion eficiente en un entorno
desafiante, asimismo el BCP implement6 politicas y programas orientados a

promover la sostenibilidad ambiental y social, alineandose con las mejores

practicas internacionales en responsabilidad corporativa. (BVL, 2025)

g) Analisis Macroeconomico
El Banco de Crédito del Peri mantuvo el dinamismo del crédito bancario y la
demanda de servicios financieros, ya que mantuvo una participacion de mercado
superior al 30%. Tras una contraccion del PBI de —0.6% en 2023, causada por
factores climaticos y sociales, el pais experimentd una recuperacion proyectada en

3.1% para 2024, impulsada por la inversion plblica y la reactivacién de sectores

clave. (Reuters, 2024)
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La inflacion supero el 8 % en 2022, fue controlada y retorno al rango meta del
BCRP en 2024, lo que permitié una reduccion de la tasa de referencia y genero un
entorno mas favorable para el financiamiento. Esto beneficio directamente al BCP,
que fortalecio su cartera de créditos y mejoro sus margenes operativos. (FMI, 2024)

En el ambito fiscal, el déficit publico se mantuvo moderado (2.8 % del PBl en
2023), y la deuda publica se mantuvo por debajo del 35 % del PBL lo cual fortalecio
la confianza de los inversionistas y respaldo las emisiones sostenibles lideradas por el
banco. (BBVA, 2024)

Finalmente, el superavit comercial y la acumulacion de reservas
internacionales superiores al 28 % del PBI promovieron la estabilidad cambiaria, lo

que contribuyo a reducir riesgos financieros para el BCP y consolidar su liderazgo en

el sistema financiero nacional. (Reuters, 2024)

3.1.5. Southern Copper Corporation

a) Datos Generales
145
e Razon social: SOUTHERN COPPER CORPORATION
e Direccion: 1440 E. Missouri Avenue, Suite 160, Phoenix, AZ 85014, USA

e Pagina Web: WWW.SOUTHERNPERU.COM

e Fundacion: 12/12/1952
Descripcion:
La sociedad tiene como principales actividades la extraccion, concentracion,

fundicion y refinacion de cobre. Ademas, se encargan de la comercializacion de cobre

ampolloso, catodos de cobre de refineria y SX-EW, concentrados de molibdeno.
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La presidencia del consejo directivo de Southern Copper Corporation fue
ocupada por German Larrea Mota-Velasco, quien fue presidente desde 1999.
Ademas, fue presidente y director ejecutivo de Grupo México, Grupo Ferroviario
Mexicano y Empresarios Industriales de México (EIM), convirtiéndose asi en una de
las figuras mas prominentes en las industrias de la mineria, transportes y construccion.
Su liderazgo, vision y experiencia en el corte de la mineria brindaron a la empresa
estabilidad y crecimiento. (Southern Copper Corporation, 2024)

La gerencia general estuvo a cargo de Oscar Gonzalez Rocha, quien ademas
gjercio funciones como presidente ejecutivo. Gonzdlez Rocha fue director de
Southern Copper desde 1999 y ocupo diversos cargos directivos en compaiiias del
grupo, como ASARCO LLC, Americas Mining Corporation (AMC) y Mexicana de
Cobre. una trayectoria de mas de 40 anos en el sector, fue reconocido por su
gestion operativa y su capacidad de liderazgo en contextos complejos. (BVL , 2024)

El directorio incluyé también a Leonardo Contreras Lerdo de Tejada,
ieniero industrial y un MBA por la Universidad de Chicago, aportando una solida
experiencia en capital privado y finanzas. En el ambito independiente, Carlos Ruiz
Sacristan, exsecretario de Transportes y Comunicaciones de México, con formacion
en la Universidad Anahuac y Northwestern University. Asimismo, Enrique Castillo
Sanchez-Mejorada, con trayectoria como CEO de Ixe Grupo Financiero y presidente
de Banamex, fortalecié la supervision financiera de la entidad. Francisco Javier
Arrigunaga Gomez del Campo, con experiencia en Citibanamex, Grupo Aeromeéxico

y la Bolsa Mexicana de Valores. Entre los directores independientes se encuentran;

José Pedro Valenzuela Rionda, con mas de tres décadas de experiencia en mercados
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financieros. Luis Miguel Palomino Bonilla, exvicepresidente del Banco Central de

Reserva del Perli y académico de la Universidad del Pacifico con un doctorado en
finanzas por Wharton, y Vicente Ariztegui Andreve, empresario y ejecutivo con
formacion en finanzas y mineria, fundador de Aonia Holding y exbanquero de

Citibank. (Southern Copper Corporation, 2024)

b) Analisis Cualitativo

Durante el periodo 2022-2024, Southern Copper Corporation consolidd su
liderazgo en sostenibilidad al ser incluida en los indices Dow Jones Sustainability,
ademas de posicionarse en el top 10 % del ranking ESG de S&P Global. Estos logros
reflejaron su compromiso con practicas responsables a nivel internacional. (Grupo
México, 2022)

En el ambito ambiental, Southern Copper Corporation invirtid6 mas de
USD 190 millones en iniciativas para el tratamiento y reciclaje de agua, destacando
un nuevo sistema de inventario hidrico basado en estandares del IPCC. Asimismo,

reafirmé su meta de alcanzar emisiones netas cero hacia 2050, en linea con las

recomendaciones del TCFD. (Grupo México, 2023)

En seguridad y salud ocupacional, la empresa obtuvo certificaciones
ISO 45001 en todas sus sedes en México y Perti. En 2024, ejecuté mas de 170
campafias de salud ocupacional, involucrando a miles de trabajadores y reduciendo

los riesgos laborales mediante programas de prevencion. (Grupo México, 2024)

Desde el enfoque social, invirtio cerca de USD 380 millones en programas

comunitarios entre 2019 y 2022, beneficiando a cientos de miles de personas. En
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2024, reactivo el proyecto Tia Maria en Perii con una inversion de USD 1.4 mil

millones, gracias a acuerdos logrados con comunidades locales. (Reuters, 2024)

En materia de gobernanza, cre6 un Comité de Desarrollo Sustentable y obtuvo
certificaciones integradas ISO 9001, 14001 y 45001 en su unidad Buenavista,
consolidando una gestion con enfoque en riesgos ambientales, sociales y de

cumplimiento normativo. (Grupo México, 2023)

¢) Informacion financiera

Tabla 6.

Indices Financieros de Southern Copper Corporation
Indices Financieros 2020 2021 2022 2023

yuidez 2.15 2.84 2.84 2.11

Rotacion de Activos 0.72 0.86 0.92 0.84
Solvencia 0.41 0.42 041 041
Deuda / Patrimonio 0.71 0.73 0.70 0.70
Rentabilidad sobre Ventas Netas % 34.05 -- 36.42 29.00
gentabilidad de Patrimonio % 72.70 -- 134.45 41.43
Valor en libros % 225649.73 124808.21 131054.76 38383.44

Nota. Boletines de BVL de Southern Copper Corporation, (2022-2023)

Se observé la solidez del indicador de solidez en el periodo del 2021 a 2022
con 2.84, con una ligera disminucién en 2023 con 2.11, lo cual indicé una menor
capacidad a responder a sus obligaciones a corto plazo, La rotacion de activos
mantuvo un ligero crecimiento hasta el 2022 con 0.92, mostrando eficiencia en el
manejo de los activos, pero tuvo una leve caida en el 2023 con 0.84.

Ademas, el indice de solvencia se mantuvo estable entre 041 a 0.42,
mostrando una capacidad estable para asumir responsabilidades financieras a largo

plazo. La deuda se mantuvo de igual manera estable entre 0.70 a 0.73, manifestando

un nivel de endeudamiento relativamente constante.
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La rentabilidad sobre las ventas netas se elevo 2.37% en 2022, pero descendio
a29.00% 2023, lo cual demuestra una reduccion en la eficiencia de la empresa
para generar ganancias mediante las ventas.

La rentabilidad del patrimonio o ROE tuvo un crecimiento significativo en el
2020 alcanzd un 72.70 %, y en 2022 se incrementd de manera considerable hasta
llegar al 134.45 %, evidenciando una gestion altamente rentable. Para 2023, el ROE
se redujo a 41.43 %; si bien representa una caida respecto al afo anterior esta
reduccion marca una desaceleracion en la rentabilidad del patrimonio respecto al afio
anterior. Esta disminucion podria estar relacionada con una contraccion en los
margenes o una menor utilidad neta.

El valor en los libros present6 una fuerte caida desde el 2020 hasta el 2023, lo

que podria indicar cambios en el capital contable o revaluacion de activos.

d) Evoluciéon de cotizaciones

Figura 10.
Evolucion de las cotizaciones de Southern Cooper Corporation
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— SOUTHERN COPPER CORPORATION

Nota. BVL, Empresas; Historico Cotizaciones, 2025
En el 2022, las cotizaciones mantuvieron un precio inicial de 64 en enero hasta

llegar al pico de 78.18 en abril, pero se sufrio una caida elevada en septiembre con 43
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soles y a finales de diciembre se recuperd con 61.57 soles. En el 2023, las cotizaciones
mantuvieron una tendencia alcista, logrando un valor de 80.04 en abril y llegando a
finales de diciembre con 87.57 soles. En el 2024, las cotizaciones iniciaron con un
valor de 83.70 en enero y manteniendo el valor de las cotizaciones en un rango de
100.00 a 118.00 soles en todo el aflo, llegando a finales de diciembre con 94.10 soles.
Las cotizaciones tuvieron oscilaciones marcadas causadas por factores

macroecondomicos y variaciones en el precio de minerales.

e) Hechos de Importancia
s Durante el afio 2023 Las ventas netas de Southern Cooper Corporation fueron de
9.898 illones de dolares que representd una disminucion de 152 millones de
dolares en comparacion con 2022. (BVL, 2024)
e Enelafio 2024 la produccion de Zinc aumentd un 91% cl tercer trimestre del
ano 2024, asimismo, recibid el premio “Empresa Excepcional” en México

destacando el éxito de su modelo de Centro Educativo, lo cual refleja un

compromiso con el desarrollo humano y la sostenibilidad. (BVL, 2025)

f) Analisis Macroeconémico
Entre 2022 y 2024, Southern Copper Corporation operd en un entorno
macroeconomico favorable en Pert, donde se concentra una parte significativa de sus
operaciones. En 2022, la economia mostré estabilidad, lo que permiti6 a SCC
mantener la continuidad en Cuajone y Toquepala, asi como avanzar en la gestion del

proyecto Tia Maria. (Grupo México, 2022)
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En 2023, a pesar de la contraccion del PBI de —0.6 % causada por eventos
climaticos y sociales, la empresa sostuvo su rentabilidad gracias a la solidez de sus
operaciones y a los altos precios del cobre. (Reuters, 2024)

Para 2024, el crecimiento proyectado del 3.1% ¥y la reactivacion de la
inversion publica y minera beneficiaron directamente a Southern Copper Corporation,
facilitando avances en Tia Maria y fortaleciendo su cadena de suministro. La
estabilidad fiscal con una deuda publica menor al 35 % del PBI y un déficit del 2.8 %
junto con reservas internacionales superiores al 28 % del PBI, redujo la exposicion a
riesgos financieros y facilito su estrategia de largo plazo. (BBVA, 2024)

Durante el 2022 a 2024, la mineria representd aproximadamente el 11 % del
PBI y mas del 60 % de las exportaciones. En 2024, el superavit comercial supero los
USD 21,000 millones, consolidando un entorno macroecondémico positivo para la
empresa ¢ impulsado r el alza en los precios internacionales del cobre, oro y zinc.

(MINEM, 2025)

3.1.6. MINSUR S.A.A.

a) Datos Generales

Razdn social: MINSUR S.A.

Direccion: Jr. Giovanni Batista Lorenzo Bernini N° 149, Oficina 501 A, San Borja,
Lima

Pagina Web: WWW.MINSUR.COM

Fundacién: 06/10/1977
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Descripcién:

La Sociedad Minera tiene concesiones estatutarias para la exploracion y explotacion
de depositos mineros para obtener los minerales y los beneficios derivados de los mismos.
La Compaiiia también cuenta con tres unidades de produccion operativas: la Nueva
Acumulacién Quenemari San Rafael en Puno (Recoleccién), la Planta de Fundicion y
Refinacion de Pisco ubicada en lca, y la Mina Pucamarca en Tacna, todas las cuales se
concentran en la extraccion de estafio y oro.

El Gerente General de MINSUR, Juan Kruger, ha ocupado este cargo durante los
altimos diez afios. Cuenta con una licenciatura en Administracion de Empresas de la
Universidad de Harvard, Estados Unidos, cuenta con experiencia en el sector minero, asi
como en otras corporaciones multinacionales en puestos ejecutivos de naturaleza similar en
telecomunicaciones, finanzas y consultoria de gestion estratégica. También ha sido
vicepresidente Ejecutivo de Operaciones en América del Sur en Gold Fields Ltd.

A partir de 2020, Yuri Alfredo Gallo Mendoza, el Gerente de Proyectos Corporativos,

200
se incorpord a la empresa. Tiene una amplia experiencia en el impulso y ejecucion de
proyectos, gestion de procesos industriales y mantenimiento de plantas e infraestructura
industriales. Es ingeniero mecanico de la Pontificia Universidad Catolica del Pert, tiene un

MBA de la Universidad de Tacna, Pert, un diploma en la Evaluacion de Megaprojectos y

una certificacion PMP.

b) Anilisis Cualitativo
La empresa minera MINSUR S.A. en cuanto a liderazgo en seguridad ha
87

mostrado una gran preocupacion al ser parte del Consejo Internacional de Mineria o

Metales (ICMM). Ademas, en 2023 la empresa mostrd un indice de lesiones

81




registradas de 0.97, en comparacion con sus pares globales, y, de acuerdo al ICMM,
tiene un bajo registro.

MINSUR S.A. ha mostrado la voluntad de hacerse cargo de los problemas de
la sociedad en el presente, por lo que ha sido y es un esfuerzo continuo la mejora en
la sostenibilidad y la gestion Ambiental, Social y Gobernanza (ESG). En 2024, los
resultados dan cuenta de un avance considerable de 5 puntos en la Evolucion
Corporativa de Sostenibilidad, lo que lo coloca en el 1% del mejor avance en el sector
minero a nivel mundial. de acuerdo al informe del afio anterior. (La Republica, 2025).

Asimismo, certifico su huella de carbono en todas sus unidades operativas con el
respaldo SGS y también cuenta con el respaldo de ISO 14064, asegurando asi sus datos
rigurosos. (SGS, 2023)

El propésito de Minsur con la comunidad es: “Mejoramos la vida transformando
minerales en bienestar”. Su estrategia principal es liderar iniciativas sociales, tales como
clinicas moviles, becas de estudio, capacitacion para mujeres y comunidades rurales por
exploraciones greeenfield y finalmente se centran en la reduccion de emisiones y
recuperacion de relaves con plantas que sirvan principalmente para el reaprovechamiento
de suelo reforzando asi su compromiso ambiental. (Redaccion Proactivo, 2025)

En cuanto a las fortalezas de la Empresa Minera Minsur podriamos destacar
principalmente su excelencia en seguridad y operacion, ya que no tienen accidentes
fatales por un periodo mayor a ocho afios. El reconocimiento global debido a su
compromiso con la sostenibilidad y su estrategia social integral que se encuentra alineada
con la transicion energética

En cuanto a sus desafios, podria destacar que se debe reducir el riesgo ESG,

principalmente por exposicion a metales y mineria. La necesidad de mantener un impulso
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hacia emisiones netas cero, el cual es su objetivo para el afio 2050. Y finalmente,
continuar fortaleciendo su gestion comunitaria y la transparencia para asegurar las

licencias sociales.

¢) Capital Social y Acciones

Figura 11.
Composicion del accionario de MINSUR

Composicion del accionario de 31 de Diciembre de 2023 (Comiin):

® Menos del 1%: 1 Accionista-.-

® Entre el 1% y el 5%: 0 Accionista-.-
@® Entre el 5% y el 10%: 0 Accionista-.-
® Mas de 10 %: 1 Accionista-.-

Nota. BVL, Empresas: Informacion Corporativa, 2025

Se observo que la composicion accionaria del MINSUR evidencio una alta
concentracion de propiedad. Se identifico la presencia de un tinico accionista con una
participacion superior al 10 %, lo cual indico un control significativo sobre la
empresa. Asimismo, se registro un solo accionista con una participacion inferior al

1%, Esta distribucion accionaria reflejo una estructura altamente centralizada.

d) Informacion financiera

Tabla 7.
Indices Financieros de MINSUR
Indices Financieros 2020 2021 2022 2023

@uidez 3.03 1.04 1.23 1.73
Rotacion de Activos 0.26 0.46 0.38 0.30
Solvencia 0.37 0.44 0.35 0.32
udaf Patrimonio 0.59 0.78 0.55 0.47
Rentabilidad de Actividades Ordinarias % 1.36 54.40 5437 50.56
Rentabilidad de Patrimonio % 0.55 4491 3225 2263
Valor en libros % 137.44  136.09 170.59 193.68

Nota. Boletines de BVL de MINSUR, (2022-2023)
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Se observo un que el indice de liquidez mantuvo una disminucion de 3.03 en
2020 a 1.73 en 2023, lo cual indicé una menor capacidad al cubrir obligaciones a
corto plazo. Pero en el 2023, tuvo un ligero crecimiento, lo cual indicé una mejor
gestion del capital.

La rotacion de activos aumento de 0.26 a 0.46 en el 2021, manifestando una
mejora en el uso de recursos. Sin embargo, descendio de 0.38 en el 2022 a 0.30 en el
2023, lo que indico una posible acumulacién de activos o menor actividad comercial.

El indice de solvencia mostro estabilidad con un valor de 0.37 en el 2022 a
0.32 en el 2023 y logrando un punto alto de 0.44 en el 2021, se pudo ver una elevacion
en el endeudamiento y menor cantidad de activos liquidos. De igual manera, la deuda
llegd a un valor de 0.78 en el 2021, lo cual mostré un mayor financiamiento externo.
No obstante, en los siguientes afos el endeudamiento descendio hasta 0.47 en el 2023,
lo cual mostré6 una eficiente estrategia de desapalancamiento y mejorando la
estabilidad financiera.

La rentabilidad de actividades ordinarias mantuvo un crecimiento elevado de
0.36% a 54.40% en el 2021, de igual manera los valores tuvieron un ligero descenso
en el 2022 y 2023.

La rentabilidad del Patrimonio o ROE mostré una fuerte recuperacion en
2021, alcanzando un 44.91 %, tras registrar apenas 0.55 % en 2020. embargo, en
los aiios siguientes se observo una tendencia descendente, con 32.25% en 2022 y
22.63 % en 2023. A pesar de mantenerse en niveles relativamente altos, lo que
significaque l utilidad neta de la empresa se ha reducido a causa de menores ingresos

0 mayores costos operativos. Esta caida refleja una menor eficiencia en la generacion

de utilidades respecto al capital propio.
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€)

El valor de los libros mantuvo una tendencia positiva con un valor de 137.44
en el 2020 a 193.68 en el 2023, lo cual indico un incremento en el valor contable en

respuesta a mayor acumulacion de activos o revalorizacion del patrimonio.

Evolucion de cotizaciones

ura 12.
Evolucion de las cotizaciones de las acciones de MINSUR (Periodo: 2(022-2(24)

6.5
6.

2022 2093 2024

—MINSUR

Nota. BVL, Empresas; Historico Cotizaciones, 2025

Las cotizaciones de Minsur mantuvieron una oscilacion ciclica. Se observo en
el 2022 un valor de 4.50 soles en enero y un crecimiento méaximo en marzo de 6.28
soles, a finales de afio se obtuvo el valor mas bajo de 3.30. En el 2023, se observo una
leve recuperacion en enero con 3.75 soles, mostrando estabilidad entre 3.40 a 3.90
soles y presento un leve crecimiento a 4.01 en diciembre.

En el 2024, se observo una tendencia alcista manteniendo el valor entre 4.10
a 4.60 soles y con el valor mas alto de 4.70 en mayo, lo cual indicé un mejor

desempefio financiero y confianza del mercado en la empresa.
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f) Hechos de Importancia

Entre diciembre de 2022 y marzo de 2023, el Pert enfrent6 una importante crisis
politica que afectd diversas industrias, incluida la minera. Minsur reporto la
suspension temporal de operaciones en su Unidad Minera San Rafael durante este
periodo debido a la coyuntura sociopolitica. (MINSUR, 2023)

Mina Justa, operada por la subsidiaria Marcobre, alcanz6 una fabricacion récord

224

de ciento cuarenta y siete mil doscientos treinta y siete toncladas métricas finas
(tmf) del material primo cobre en su segundo aflo en cuanto a su operacion
comercial. Este incremento se atribuye al avance en el proceso de ramp-up de la
planta de oxidos, que se espera alcance su capacidad de disefio a mediados de
2024. Minsur anuncio6 una inversion cercana a los US$ 900 millones destinada a
proyectos como Mina Justa Subterranea, la modemnizacion de la mina
polimetalica Raura y actividades de exploracién, con el objetivo de consolidarse
como el segundo fabricante internacional de estafio.

Minsur avanzdé en sus actividades de exploracion en la region de Puno,
presentando el Cuarto rme Técnico Sustentatorio (ITS) al Ministerio de
Energia y Minas (Minem), que contempla nuevas perforaciones y mejoras
logisticas en la zona. En marzo de 2024, Minsur presento al Servicio Nacional de
Certificacion Ambiental para las Inversiones Sostenibles (Senace) un proyecto de
USS 412 millones para extender y optimizar la operacion de la mina subterranea

San Rafael hasta finales de 2028. Este proyecto incluye actividades de

explotacion en la zona de San German y exploraciones adicionales. (BVL, 2025)

86




2) Analisis Macroeconomico

Durante el Ao 2022 la empresa Minsur, se vio afectada principalmente por
la inestabilidad politica, lo cual causo las protestas sociales, derivadas también por el
alza continua de precios que se vivio durante dicho ano, el bloqueo de vias. Esto
impactd en su Produccion y los Costos que tuvo que asumir la empresa, también
tuvieron que postergar inversiones mientras aguardaban a que el entorno logre
estabilizarse.

En el afio 2023, el Pert suftidé una recesion, teniendo un crecimiento negativo
cercano al 0% en el primer trimestre del afo, esto debido a las protestas sociales y al
fenomeno del Nifio Costero, sin embargo, Minsur, logré diversificar su produccion,
recuperandose en cuanto a la produccion de estafio, aumentando su produccion en
cobre y plata.

Finalmente, en el ano 2024, la recuperacion en la economia se debio a las
solidas politicas fiscales y monetarias, controlando el déficit y teniendo una inflacion
moderada. Por lo cual, Minsur, elevo su inversion en casi un 140% durante el primer
trimestre del afio, teniendo resultados positivos en cuanto a su crecimiento en ventas

y utilidad neta y demostrando su vision de crecimiento. (Martinez, 2024)

E
3.1.7. Sociedad Minera Cerro Verde S.A.A.

a) Datos Generales

e Razon social: SOCIEDAD MINERA CERRO VERDE S.A A.

s Direccion: Asiento Minero Cerro Verde s/n, Uchumayo — Arequipa
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b)

Fundacion: 20/08/1993

Descripcién:

La Sociedad minera realiza actividades para la exploracion y explotacion de
yacimientos mineros con la finalidad de beneficiarse con los minerales extraidos. Sus
yacimientos s¢ ubican en la ciudad de Arequipa al suroeste. Ademas, pertenece al
grupo econdomico Freeport - McMoRan.

La compaiiia Cerro Verde y su Junta Directiva esta conformada por diversas
personas y ellos son: Joshua Frederick Olmsted, presidente de la Junta y experto de
ingenieria en minas por la Escuela de Minas de Colorado, asi como también
administrador, por la Escuela de Negocios de Harvard; Dereck Jon Cooke,
vicepresidente de la Junta y también ingeniero en minas y master en negocios de la
Universidad de Arizona; Rohn Marshall Householder, director y licenciatura en
finanzas por la Universidad de Arizona; Yoshihiro Sagawa, director con maestria en
ingenieria por la Universidad de Tokyo y maestria en Ciencias de la Escuela de Minas
de Colorado; y por tultimo, Takahiro Hagiwara, director, que también se encontro
graduado en ingenieria de desarrollo de minerales y petroleo por la Universidad de
Tokyo y poseia el master en derecho de propiedad intelectual de la Washington

University Law School. (Sociedad Minera Cerro Verde, 2024)

Analisis Cualitativo

La Sociedad Minera cerro Verde, demostré su Liderazgo en Sostenibilidad y
Certificaciones al ser la primera empresa peruana en certificar sus practicas
responsables en cobre y molibdeno. Asimismo, cuenta con un amplio portafolio de
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certificaciones 1SO, 14001, 9001 y 45001, ademas con ISO 37001, que es una
Certificacion anticorrupeion y de conservacion de Habitats. (Asociacion Minera cerro
verde, 2025)

7

Su nueva potabilizadora y planta de tratamiento de aguas residuales
municipales para que el 85%, de las mismas sean tratadas antes de devolverlas al Rio
Chili demuestran su responsabilidad con la sostenibilidad y el medio ambiente.
(Instituto de Ingenieros de Minas del Peru, 2022)

En cuanto a la responsabilidad social de la empresa, promueven la educacion
cultura y el reciclaje con la entrega de libros, talleres escolares, visitas a viveros
mineros y el uso de residuos de operaciones para fabricar mobiliario escolar.
Asimismo, incursiona en diversos proyectos locales como la transformacion de carton
en muebles, alineando el valor social con la economia circular.

En cuanto a sus fortalezas, la Sociedad Minera Cerro Verde es ejemplar en
practicas mineras responsables, demostrado por sus multiples certificaciones y sus
proyectos sociales emblematicos. La operacion de la minera es socialmente aceptada
y colabora con autoridades arequipefias y comunidades de la ciudad. Finalmente,
cuenta con un fuerte respaldo internacional y modernizacion constante.

El principal desafio de la minera es, bajar sus costos operativos, los cuales se
deben principalmente por su infraestructura ambiental. La necesidad de mantener

licencia social mientras expande operaciones. Y mantener los altos estandares frente

a los probables desafios economicos, regulatorios y sociales durante su expansion.
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Capital Social y Acciones

Figura 13.
Composicion del accionario de la Sociedad Minera Cerro Verde

Composicidn del accionario de 31 de Diciembre de 2023 (Comiin):

»; @ Menos del 1%: 2273 Accionistas
® Entre el 1% y el 5%: -- Accionista-.-
@ Entre el 5% y el 10%: -- Accionista- -
® Mas de 10 %: 3 Accionistas

Neta. BVL, Empresas: Informacién Corporativa, 2025
82
Al observar la composicion accionaria de la Sociedad Minera Cerro Verde,
destacando la concentracién de propiedad. La mayoria de los accionistas poseen
menos del 1%, mientras que solo cuenta con 3 accionistas con participaciones

superiores al 10%. Esta estructura implica un control corporativo centralizado en

pocos inversionistas clave.

d) Informacién financiera

Tabla 8.
Indices Financieros de la Sociedad Minera Cerro Verde
Indices Financieros 2020 2021 2022 2023

Liquidez 3.89 1.72 3.45 3.88
Rotacion de Activos 0.33 0.52 0.50 0.52
Solvencia 0.27 0.25 0.17 0.16
Deuda / Patrimonio 0.38 0.33 0.20 0.19
Rentabilidad de Actividades Ordinarias % 10.81 28.37 2328 18.80
Rentabilidad de Patrimonio % 4.87 19.45 1391  11.66
Valor en libros % 568.85 61848 67141 674.34

Nota. Boletines de BVL de la Sociedad Minera Cerro Verde, (2022-2023)

Se observo el descenso del indice de liquidez de 3.89 en el 2020 a 1.72 en el
2021, reflejando mayor uso de activos liquidos para operaciones o inversiones, se
recuperd el valor en el 2022 con 3.45 y crecio ligeramente en el 2023 con 3.88, lo
cual indico una capacidad estable para cumplir con sus obligaciones a corto plazo.
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La rotacién de activos se elevo de 0.33 a 0.52 en el 2021 y se mantuvo estable hasta
el 2023 con un valor de 0.52, lo cual indico eficiencia en el manejo de los activos.

Ademas, el indice de solvencia disminuy6 consecutivamente de 0.27 en el
2020 a 0.16 en el 2023, lo cual indico una reduccién en los activos financiados con
deuda. La deuda mostré una tendencia decreciente de 0.38 en el 2020 a 0.19 en el
2023, mostrando una mejor estabilidad financiera.

La rentabilidad de actividades ordinarias crecié en el 2021 a 28.37%
fomentado por un mejor entorno econémico. Sin embargo, el indice descendité desde
el 2022 de 23.28% a 18.80% en el 2023, lo cual indic6 menor rentabilidad operativa
a causa de mayores costos 0 menores ingresos.

La rentabilidad de patrimonio o ROE tuvo una mejora alcanzando un 19.45 %
en 2021 frente al 4.87 % registrado en 2020. 0 obstante, en los anos posteriores se
observo una disminucion gradual, con 13.91 % en 2022 y 11.66 % en 2023, lo cual
infiere reduccion de la utilidad neta de la empresa a causa de menores ingresos o
un costo operativo mayor.

El valor de los libros crecié establemente de 568.85 en el 2020 a 674.34 en el

2023, lo cual indicéd un incremento en el valor contable a cauda de acumulacion de

utilidades, fortalecimiento patrimonial o reinversiones.
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e) Evolucién de cotizaciones
Figura 14.
Evolucion de las cotizaciones de las acciones de la Sociedad Minera Cerro Verde

(Periodo:2022-2024)
-

2022 2023 2024

w— SOCIEDAD MINERA CERRO VERDE S.AA

Nota. BVL, Empresas; Historico Cotizaciones, 2025

Al observar las cotizaciones en el 2022 visualizamos una elevada volatilidad,
en marzo tuvieron el valor alto de 48 soles en marzo, pero se redujo a 29.80 en
diciembre, lo cual pudo ser debido a la baja de precio en minerales y factores
macroeconéomico. En el 2023, las cotizaciones oscilaron entre 28 y 32 soles, a finales
de ailo tuvo una tendencia alcista logrando un valor de 36.5 soles, impulsada por altas
expectativas del mercado. En el 2024, se observo una tendencia alcista, donde la

cotizacion llego a 40 soles en marzo y cerrando el afio con 4(0.7 soles.

f) Hechos de Importancia

Durante el tercer trimestre de 2022, Cerro Verde logré producir

63
aproximadamente 1,100 millones de libras de cobre, ademas de 532,000 onzas de oro

y 20 millones de libras de molibdeno. Las ventas consolidadas en este periodo fueron
63
de 1,100 millones de libras de cobre registrados, 399,000 onzas de oro totales y 20

millones de libras de molibdeno general. (CERRO VERDE, 2023)
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En 2023, Cerro Verde experimentd un acrecentamiento en las ventas netas;
sin embargo, el lucro neto del ejercicio redujo a $778.964 millones aproximados
desde $925.353 millones en 2022, lo que representa una mengua del 15.83% en la
rentabilidad neta de la empresa. (VERDE, 2024)

Cerro Verde cerré 2024 con millonarias ganancias, registrando mas de $200
millones en utilidades durante el cuarto trimestre, impulsadas por el aumento en las
ventas de cobre y la mejora en los precios del molibdeno. El total de activos crecio
de $7.930.910 millones en 2023 a $8.279.990 millones en 2024, un incremento del

4.41%. Asimismo, el patrimonio aumenté de $6.680.374 millones a $6.982.568

millones, con un crecimiento del 4.52%. (BVL, 2025)

g) Anilisis Macroeconémico

Durante el aiio 2022, debido a las protestas sociales por las cuales paso el
Perti, la Sociedad Minera Cerro Verde se vio afectada. Siendo asi que las medidas
ante ello fueron la moderacion de operaciones y los cierres intermitentes.

En el afio 2023, Aunque larecesion golpeo al Pert durante su primer trimestre,
luego se estabilizo. La Sociedad Minera Cerro Verde, vio un crecimiento en sus
utilidades netas del 113% anual, apoyadas por el precio del cobre y los mayores
volimenes de produccion. Asimismo, invirtieron en presas de relaves y expansion de
la mina.

Finalmente, en el afio 2024; Lograron estabilizarse por completo, a pesar del

estancamiento en produccion de cobre en el pais, Cerro Verde mantuvo altos ritmos

operativos, aunque con grados de ley menores (Segil, 2025)
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3.1.8. Credicorp LTD

a) Datos Generales

e Razon social: CREDICORP LTD.

* Direccion: Clarendon House 2 Church Street P.O. Box HM 666 Hamilton HM CX /
Calle Centenario N° 156, Las Laderas de Melgarejo - La Molina, Lima

e Pigina Web: WWW.CREDICORPNET.COM

e Fundacion: 17/08/1995
Descripcion:
Credicorp Ltd. Tiene como objetivo principal es invertir en acciones que
representen el capital social de diversas empresas y actuar como una entidad dedicada a
la inversion en valores de diferentes tipos. Ademas, fue creada en las Bermudas en 1995.

Gianfranco Ferrari, Gerente General de Credicorp Ltd. Licenciado en

Administracién de Empresas por la Universidad del Pacifico y posee un grado de MBA
de la Kellogg Graduate School of Management, Northwestern University de Estados
Unidos. (CREDICORP, 2021)

Luis Enrique Romero Belismelis, asumid la obligacion de presidente del

Directorio y presidente ejecutivo de Credicorp LTD, desde el afio 2020, ademas cuenta
47

con estudios en Ciencias Econdomicas de la universidad de Boston en Estados Unidos.

(CREDICORP, 2020).

Raimundo Dasso, asumio el deber de vicepresidente de Directorio, cuenta con

estudios en economia y Administracion de la Universidad del Pacifico en Peri y un MBA

94




de Wharthon Graduate School of Finance de la Universidad de Pennsylvania en Estados

Unidos. (CREDICORP, 2020)

Maria Teresa Aranzabal Harreguy, desempena el cargo de director independiente,
en Credicorp LTD. Ademas, es graduada en Administracion de Empresas por ICADE y
cuenta con el grado de MBA de The Warthon School de la Universidad de Pennsylbania

en Estados Unidos. (CREDICORP, 2020)

Patricia Lizarraga Guthertz, directora Independiente de Credicorp LTD. Tiene
estudios superiores en Yale University en Estados Unidos y cuenta con un master de
Business Administration de Harvard Business School en Estados Unidos. (CREDICORP,

2017)

b) Analisis cualitativo

Credicorp LTD, lidera el mercado de Peri con un total del 30% del mercado
bancario, ademas ha logrado diversificarse no solo en cuanto a banca, microfinanzas,
seguros, pensiones ¢ inversiones contando en total con 37 productos financieros. Ademas,
el equipo directivo con mas de 18 ahos de experiencia mejora su alta reputacion y

calificacion crediticia. (DCF Modelin, 2023).

Sus principales iniciativas con la inclusién financiera demuestran su compromiso
con la responsabilidad social de la empresa, promoviendo la educacion financiera, buscan
remover la brecha de género y el constante apoyo a los emprendedores. Ademas, cuentan
con indices en el MCI del afio 2022, demostrando su compromiso con la sostenibilidad

del medio ambiente y alta integracién en ESG.
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En cuanto a las principales oportunidades de Credicorp LTD, encontramos la
constante expansion digital con la cual cuenta, resaltando la plataforma de Yape y
diferentes iniciativas de banca movil. El constante apoyo al crecimiento en microfinanzas
y PYME, mercado con una alta demanda especificamente en Perti y su compromiso con

las finanzas verdes, alineadas con el crecimiento del mercado.

Sin embargo, la vulnerabilidad ante shocks locales demuestra la alta exposicion al
mercado peruano. Al contar con multiples subsidiarias en cinco paises dificulta la agilidad

y crea una complicada estructura organizacional. (Platform Excutive, 2021)

¢) Informacion financiera

Tabla 9.
Indices Financieros de Credicorp.

%ices Financieros 2017 2018 2019 2020
Liquidez 0.83 0.86 0.89 0.84
Liquidez 0.91

Nota. Boletines de BVL de Credicorp, (2017-2020)

Se observo que el indice de liquidez reflejo una estabilidad con valores oscilando
235
entre 0.83 a 0.89, lo cual indico capacidad estable para cubrir sus obligaciones a corto

plazo. En 2020, la liquidez llego a 0.84, representando una disminucion con respecto al

afio anterior, lo cual pudo ser causado por la incertidumbre econémica.
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d) Evolucion de cotizaciones
ura 15.
Evelucion de las cotizaciones de las acciones de Credicorp Ltd. (Periodo:2022-
2024)

190

180

2023 2024

= CREDICORP LTD

Nota. BVL, Empresas; Historico Cotizaciones, 2025

Se observaron las cotizaciones de Credicorp mantuvieron oscilaciones
marcadas. En el 2022 tuvieron un valor inicial de 134.5 soles, llegando a un pico de
176.44 en marzo, aunque presento caidas cerrd con 152 soles en diciembre. En el 2023,
las cotizaciones iniciaron con un valor de 145.56, se presentaron oscilaciones
marcadas con el valor mas bajo de 121.8 soles y se recuperd en diciembre con 152
soles. En el 2024, se observo un valor inicial de 145.85, manteniendo un crecimiento
estable y llegando a un valor maximo de 197 soles en noviembre. Las cotizaciones
mostraron una tendencia volatil bajista en el 2022, no obstante, tuvo una recuperacion

gradual en el 2023 y tuvo valores consistentes mds altos en el 2024.

e¢) Hechos de Importancia
e Credicorp reportd una utilidad neta de 1,311 millones de dolares, con un retorno
sobre patrimonio (ROE) del 15.8%, reflejando una solida posicion financiera.
s En septiembre de 2024, Credicorp llevo a cabo su Actualizacion Estratégica 2024,

donde la alta direccion presentd avances en su estrategia de innovacion y las
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iniciativas de disrupcion, enfocandose en la gobernanza disciplinada para la
asignacion de recursos y el fortalecimiento del crecimiento sostenible a largo plazo.
(BVL, 2025)

f) Anailisis Macroeconémico

Durante el aitio 2022, el Pert sufrié de un crecimiento muy bajo en cuanto al
crecimiento econémico, acompaiado de un tipo de cambio volatil y constantes protestas
y bloqueos provocados por el descontento de la poblacion. Por todo el contexto, que se
vivio en el pais, Credicorp LTD, presento una cartera deteriorada, debido a la inflacion y
las altas tasas incrementaron el costo de fondeo y la morosidad de sus clientes. (Market
Screener, 2023)

En el afio 2023; Pert1 vivio una recesion moderada, ademas de un déficit fiscal y
una recesion de la inversion privada. (Insider Monkey Transcripts, 2024)

Por lo cual, Credicorp LTD respondid a este cambio con una Estrategia
Decoupling, la cual fue una respuesta tactica para aislar su desempefio financiero de la
desaceleracion macroeconomica en el Peru, dicha estrategia consistié en desvincular su
rentabilidad de los factores negativos de la situacion que se vivia en el entorno. Esto fue
ejecutado mediante acciones especificas en eficiencia operativa, diversificacion de
ingresos y el control del riesgo. (Insider Monkey Transcripts, 2025)

Durante el afio 2024, el Perti logro recuperarse, creciendo en cuanto al PBI,
controld la inflacion y se aplico una Politica Monetaria Expansiva. Credicorp LTD,
también controld su riesgo y provisiones demostrando asi la gestion prudente de dicho

periodo. Con una menor inflacion en el Pais y el entorno favorable impulsaron su cartera
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haciéndola crecer en un 4%. Las aplicaciones como Yape aumentaron su uso y

monetizacion demostrando la alta transaccionalidad digital. (CREDICORP, 2025)

3.1.9. Ferreycorp S.A.A.
a) Datos Generales
e Razodnsocial: FERREYCORP S. A A.
e Direccion: Jr. Cristobal de Peralta Norte 820, Santiago de Surco, Lima - Perti

e Pagina Web: WWW.FERREYCORP.COM.PE

e Fundacion: 14/09/1922
Descripcién:

La empresa Ferreycorp S.A.A. se enfoca en la comercializacion de bienes de
capital, generalmente importados de marcas como Caterpillar. Ademas, brinda un
servicio postventa de los mismos bienes comercializados.

Mariela Garcia de Fabbri, ejecuta el cargo de Gerente General en la empresa
Ferreycorp, quien es referente en el sector empresarial cuenta con estudios superiores en
Economia de la Universidad del Pacifico.

El presidente del Directorio es Andreas Wolfgang Von Wedemeyer Knigge, quien
cuenta con estudios superiores en Administracion de Empresas en la Universidad
Hamburgo en Alemania. Ademas, completé un Programa de Desarrollo Gerencial en la
Escuela de Negocios de Harvard.

Humberto Reynaldo Nadal del Carpio, economista graduado de la Universidad
del Pacifico desempeiia el cargo de vicepresidente en Ferreycorp S.A.A.

El director independiente, Javier Otero Nosiglia, Bachiller en Economia y

Administracion Graduado de la Universidad de Malaga en Espafia.
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Manuel del Rio Jimenez, desempefia el cargo de director independiente en
Ferreycorp S.A.A., quien a su vez es ingeniero mecanico graduado en la Pontificia
Universidad Catdlica del Perti y cuenta con una Maestria en Administracion Industrial de

Krannert Graduate School of Management en Purdue University. (Asociacion de

Egresados y Graduados, 2019).

b) Analisis Cualitativo.

Ferreycorp S.A.A, ha demostrado su interés y compromiso con la sostenibilidad,
incluyendo el indice Dow Jones MILA — Alianza del Pacifico desde el 2017 y figura
constantemente en las diez principales empresas del ranking Merco ESG. Ademas, su
constante inversion comunitaria destindé mas de S/. 230 millones a distintos proyectos de
infraestructura, saneamiento y educacion para 6000 personas en distintas regiones del
Pais. (Ferreycorp , 2025).

La transparencia y pluralidad de Ferreycorp se demuestra en su equilibrado
directorio, trato igualitario a los accionistas y un gobierno estructurado. Por otro lado, sus
reiterados premios como l Llave de la Bolsa de Valores de Lima por buenas practicas;
integrada por durante varias ediciones al Indice de Buen Gobierno de la Bolsa de Valores
de Lima. (Ferreyros , 2024).

La constante expansion en servicios técnicos y ecoeficiencia es aprovechada por
la empresa en restauraciones de maquinaria y energias renovables, adaptandose asi al
mercado actual que busca mayor compromiso ecosostenible, de parte de las empresas.
Ademas, su consolidacion de liderazgo ESG es una ventaja competitiva cara a clientes y

licitaciones debido al creciente crédito verde.
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Ferreycorp SAA, cuenta con unos cuantos desafios, el primero es debido al
constante evolucion en digitalizacion de procesos y modelos de servicio para competir

con nuevas marcas alternativas y/o Fintech industriales.

c) Capital Social y Acciones
Figura 16.

Composicion del accionario de Ferreycorp
Composicién del accionario de 31 de Diciembre de 2023 (Comun):

Menos del 1%: 3967 Accionistas

Entre el 1% y el 5%: 15 Accionistas

n o
.
‘ @® Entre el 5% y el 10%: 5 Accionistas
u °

Mas de 10 %: O Accionista-.-

Nota. BVL, Empresas: Informacion Corporativa, 2025

Se observo que la composicion accionaria de la Ferreycorp, destacando la
concentracion de propiedad. La mayoria de los accionistas poseen menos del 1%, solo
cuenta con 20 accionistas con participaciones superiores al 1%. A 10%. Esta
distribucion reflejo un esquema de propiedad mas atomizado, caracterizado por una
mayor participacion de accionistas minoritarios y una menor concentracion del poder
decisorio.

d) Informacion financiera

Tabla 10.
Indices financieros de Ferreycorp
Indices Financieros 2020 2021 2022 2023
iuidez 2.63 1.03 2.73 8.03
Rotacion de Activos 0.02 0.02 0.02 0.02
Solvencia 0.08 0.09 0.08 0.05
Deuda / Patrimonio 0.09 0.09 0.08 0.05
Rentabilidad de Actividades Ordinarias % 305.10 696.04 819.03 713.27
Rentabilidad de Patrimonio % 6.99 16.72 1748 16.87
Valor en libros % 211.16 234.62 25326 271.90

Nota. Boletines de BVL de la Ferreycorp, (2020-2023)
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El indice de liquidez mostré una evolucion significativa de situada con 2.63
en el 2020, lo cual indico una capacidad aceptable para cumplir obligaciones a corto
plazo. Sin embargo, el indice descendio drasticamente a 1.03 y se recupero en el 2023
con un valor de 8.03 lo cual evidencié una mayor holgura financiera y mejor gestion
de activos liquidos.

La rotacion de activos mantuvo un nivel estable de 0.02, lo cual sugirio la
eficiencia en el uso de activos debido a la naturaleza del negocio con una rotacion de
activos baja. La solvencia de la empresa se mantuvo estable en el 2020 a 2022, pero
disminuyo en a 0.05 en el 2023, aumentando el nivel de riesgo financiero.

El indice de endeudamiento con respecto al patrimonio se mantuvo en 0.09 en
los afios 2020 y 2021 y mantuvo una tendencia bajista hasta llegar al valor de 0.05 en
el 2023, lo cual evidenci6 una menor dependencia en endeudamiento y
fortalecimiento en el patrimonio.

La rentabilidad de actividades ordinarias mostré una tendencia creciente,
pasando de 305.10% en el 2020 a 819.03% en el 2022. Sin embargo, en el 2023 bajo
a 713.27%; aunque mantuvo un nivel elevado, no tuvo un valor menor a aiios
anteriores reflejando una so6lida rentabilidad operativa.

La rentabilidad de Patrimonio o ROE fue de 6.99 % en 2020, posiblemente
influenciado por los efectos economicos derivados de la pandemia. A partir de 2021,
se observa un crecimiento sostenido, alcanzando 16.72 % en dicho afio, 17.48% en
2022 y estabilizindose ligeramente en 16.87 % en 2023. Esta tendencia sugiere una
gestion eficiente del patrimonio y una recuperacion financiera sostenida,

17

evidenciando la capacidad de la empresa para mantener altos niveles de rentabilidad

sobre el capital propio en el mediano plazo.
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El valor en libros mostro un crecimiento sostenido, iniciando con 211.16 en
2020 y llegando a 271.90 en 2023, lo cual indico un fortalecimiento del patrimonio y

un aumento en el valor contable de la empresa.

e) Evolucion de cotizaciones

ura 17.
Evolucion de las cotizaciones de las acciones de Ferreveorp (Periodo:2022-2024)

3.4

== FERREYCORP S.A.A.

Nota. BVL, Empresas; Historico Cotizaciones, 2025

Se observd que las cotizaciones de Ferreycorp iniciaron en 2.27, alcanzando
un maximo de 2.6 en enero y descendieron a 1.9 soles en julio, aunque mostraron una
leve recuperacion cerraron en 2.23 en diciembre. En el 2023, se comenzd con un valor
de 2.22 soles y se mantuvo una tendencia alcista que llego a 2.48 soles en diciembre,
reflejando una recuperacion leve. En el 2024, se observd un crecimiento en las

cotizaciones, iniciando con un valor inicial de 2.51 en enero a 2.93 soles en diciembre.

f) Hechos de Importancia
e Ferreycorp obtuvo ventas de S/ 6,593 millones en 2022 en total, reflejando un
crecimiento sostenido en comparacion con afios anteriores.
e Las ventas de Ferreycorp y sus empresas sumaron un total S/ 6,995 millones en

2023, marcando un crecimiento del 6% respecto al afio anterior. En dolares, las
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ventas alcanzaron US$ 1,865 millones, superiores en 9% frente a 2022.
(FERREYCORP, 2024)

e Al 31 de marzo de 2024, Ferreycorp reportd ventas por S/ 1,828.8 millones, un
incremento del 5.6% interanual. Este crecimiento se atribuye al aumento del 18.5%
en la linea de repuestos y servicios, impulsado por las ventas a clientes de la gran
mineria, y al incremento del 40.5% en la linea de maquinaria Caterpillar. (SMV,
2024)

g) Analisis Macroeconémico

Mientras la economia peruana seguia recuperandose tras l crisis del COVID-
19, durante el ano 2022; las presiones inflacionarias y el riesgo politico afectaron la
inversion. Sin embargo, las ventas netas de Ferreycorp S.A.A, tuvieron un
crecimiento del 8% impulsadas por repuestos y servicios contantes para mineria y
construccion (Business Empresarial, 2023)

En el afno 2023; Perti vivié una recesion economica, alta volatilidad, tasas
clevadas e inversion privada estancada, sin embargo la mineria fue un sector clave.
Por lo tanto, la empresa Ferreycorp S.A.A, tuvo un crecimiento del 9% en sus ventas
(El Comercio, 2024).

Durante el afio 2024; la recuperacion del PBI en Perti y la constante inflacion
controlada, la fuerte inversion publica, entre otros. Ferreycorp S.A.A, batio récord

con sus ventas, creciendo un 8% interanual. (El Comercio, 2025).
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3.1.10. Engie Energia Perii S.A.

a) Datos Generales
e Razon social: ENGIE ENERGIA PERU S.A.
* Direccion: Av. Republica de Panama N° 3490, San Isidro, Lima 27 — Pert

a
e Pagina Web: HTTP://ENGIE-ENERGIA.PE/

e Fundacion: 20/09/1996
Descripcion:

ENGIE ENERGIA PERU S.A. tiene por objetivo el llevar a cabo acciones
relacionadas con la transmision y generacion en cuanto a energia eléctrica, utilizando
sistemas principales y/o secundarios de ftransmisién, en cumplimiento con la
legislacion vigente, incluyendo posibles modificaciones futuras. Asimismo, puede
formar parte de consorcios, asociaciones estratégicas como con Joint Ventures u otras
formas de colaboraciéon empresarial permitidas por la normativa peruana.

El Gerente General de Engie Energia Peri S.A, El Mehdi Ben Maalla, asumio
el cargo durante el ailo 2022. Cuenta con estudios superiores en la carrera de Ingenieria

38
Civil en la Universidad Libre de Bruselas, y cuenta con una maestria en Finanzas de la
Solvay Business School. (Revista Energia, 2022).
Veronica Elizabeth Zavala Lombardi, desempefia el cargo de director
47
independiente de ENGIE Energia Peri S.A, abogada por la Pontificia Universidad

Catolica del Pertl y estudio una maestria en Administracion Publica por la escuela de

gobierno John F. Kennedy de la Universidad de Harvard. (ENGIE , 2023).
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S
Dora Maria Avendaio Arana, Abogada en la Pontificia Universidad Catolica
212
del Pert, ejerce como director independiente en la empresa ENGIE Energia Perti S.A.

(ENGIE, 2023)

b) Anilisis Cualitativo

Al emplear una larga gama de tecnologias, la empresa ENGIE Energia Pera
S.A, lleva el liderazgo en cuanto a la diversificacion energética, dicha diversificacion
permite que sea una empresa adaptable a variaciones en el mercado, reduciendo de esta
forma riesgos de dependencia de una sola fuente. (Peru Energia, 2022)

ENGIE Energia Pert S.A, recibio la medalla Platino EcoVadis durante tres afios
de forma consecutiva, posicionandose dentro del 1% en cuanto al ranking global de
sostenibilidad, demostrando de esta forma su compromiso en sostenibilidad y ESG.

El desarrollo de la Central Eolica Punta Lomitas y el Sistema de baterias Chilca,
son algunos de sus proyectos estratégicos en curso para ampliar la capacidad de energia
renovable que producen, adaptandose para dominar un mercado mas amplio en un

futuro. (ENGIE, Energia Peru S.A., 2023)

¢) Capital Social y Acciones

Figura 18.
Composicion del accionario de Engie Energia Perii

» ® Menos del 1%: 753 Accionistas
\ ® Entre el 1% y el 5%: 7 Accionistas

’ ® Entre el 5% y el 10%: 2 Accionistas
® Mas de 10 %: 1 Accionista-.-

Fuente: Memoria anual

Nota. BVL, Empresas: Informacion Corporativa, 2025
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Se observo que la composicién accionaria de la Ferreycorp, destacando la
concentracion de propiedad. La mayoria de los accionistas poseen menos del 1%,
mientras que solo cuenta con 9 accionistas con participaciones superiores al 1% a
10% y un accionista con mas del 10%. Esta estructura implica un control corporativo

centralizado en pocos inversionistas clave.

d) Informacién financiera

Tabla 11.
Indices Financieros de Engie Energia Perti
Indices Financieros 2020 2021 2022 2023

Liquidez 1.85 1.23 1.66 1.92
Rotacion de Activos 0.22 0.24 0.23 0.29
Solvencia 0.47 0.49 0.50 0.49
Deuda / Patrimonio 0.87 0.97 1.00 0.97
Rentabilidad de Actividades Ordinarias % 18.15 12.24 11.74 0.89
Rentabilidad de Patrimonio % 7.53 5.69 5.44 0.51
Valor en libros % 532.68 522.84 546.81 535.75

Nota. Boletines de BVL de la Engie Energia Pert., (2020-2023)

Se observo una tendencia alcista en la liquidez de Engie Energia. En el 2020
tuvo un valor de 1.85, reflejando una capacidad estable ra cumplir sus obligaciones
a corto plazo. En el 2023, tuvo un valor de 1.92 consolidando la tendencia positiva en
gestion de liquidez. La rotacion de activos se mantuvo estable iniciando el 2020 con
0.22, pasando a 0.29 en el 2023, lo cual evidencid optimizacion en el uso de activos
para generar ingresos.

La deuda con respecto al patrimonio crecio de un valor de 0.87 en el 2020 a
1.00 en el 2022, evidenciando una mayor dependencia en financiamiento externo. Sin

embargo, en el 2023 se obtuvo una reduccion a 0.97 evidenciando un ajuste en las

estrategias de endeudamiento.
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La rentabilidad de las actividades ordinarias mostrdo una disminucion
progresiva desde el 2020 con un valor de 18.15% a 11.74% en el 2022. Sin embargo,
tuvo una caida drastica en el 2023 con un valor de 0.89, evidenciado un impacto en
la rentabilidad de la empresa.

La rentabilidad del patrimonio o ROE tuvo un valor de 7.53 % en el 2020,
evidenciando un rendimiento razonable. in embargo, en los afos siguientes se
observa una reduccion constante: 5.69 % en 2021, 5.44 % en 2022 y un descenso
pronunciado hasta 0.51 % en 2023. Esta caida significativa sugiere posibles
dificultades operativas, reduccion en la rentabilidad de las actividades ordinarias o un
aumento en los costos que ha afectado los margenes de ganancia

El valor en libros presentd variaciones leves, iniciando con 532.68 en 2020,
descendiendo a 522.84 en el 2021. Sin embargo, se recupero en 2022 y 2023 con valores

de 546.81 y 535.75, reflejando estabilidad relativa en la valoracion contable de la

cmpresa.

e) Evolucion de cotizaciones

mura 19.

Evolucion de las cotizaciones de las acciones de Engie energia Peri
(Periodo:2022-2024)

2022 2023 2024
— ENGIE

Nota. BVL, Empresas; Historico Cotizaciones, 2025
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Durante periodo comprendido entre enero de 2022 y diciembre de 2024, las
cotizaciones de la accion de NGIE ENERGIA PERU S.A. evidenciaron una
trayectoria descendente con fluctuaciones relevantes. En los primeros meses de 2022
se registro el valor mas alto del periodo, alcanzando los 7.20 soles por accion en abril,
lo que refleja un contexto inicial favorable para la empresa en el mercado bursatil. No
obstante, a partir del segundo trimestre de ese mismo ailo, se observo una caida
sostenida en el precio de la accion, cerrando el afio 2022 con un valor de 4.95 soles,
marcando asi una disminucion significativa respecto al maximo alcanzado.

Durante el afio 2023, la accion mantuvo una evolucion moderadamente
estable, fluctuando entre 4.60 y 5.46 soles, con ligeros repuntes en determinados
meses, como en abril y mayo, aunque sin lograr recuperar los niveles previos. En el
transcurso de 2024, la tendencia bajista se acentuo, alcanzando el valor minimo del
periodo en septiembre con 3.96 soles. Hacia finales de 2024, se registré una leve
recuperacion, con valores que se estabilizaron en torno a los 4.10 soles, sin indicios
claros de una reversion completa de la tendencia negativa. En términos generales, el
comportamiento bursatil de Engie durante este trienio reflejo un ajuste progresivo en

sus valoraciones de mercado, posiblemente influenciado por factores internos y

externos que impactaron la percepcion de los inversionistas.

Hechos de Importancia

El informe sobre la Posicion Mensual en Instrumentos Financieros Derivados
al 28 de febrero de 2025 fue publicado el 14 de marzo de 2025. Ademas, se han
difundido diversas convocatorias y aprobaciones de informacion financiera en fechas

recientes. Entre ellas, destacan la convocatoria a juntas de accionistas y otros organos
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para la presentacion de estados financieros auditados, la memoria anual y reportes
corporativos del 2024. También se han aprobado y publicado los estados financieros
intermedios y anuales auditados al 31 de diciembre de 2024, tanto individuales como

consolidados, con aclaraciones y nuevas presentaciones.

Andlisis Macroeconémico

Durante el ailo 2022, el Peri comenzé una recuperacion postpandemia;
teniendo un crecimiento clave en ciertos sectores uno de ellos fue el sector de energia,
la demanda eléctrica local crecid, esto fue impulsado por una mayor produccion de
ENGIE. (Gestion, 2023).

En el ailo 2023, el Pert fue afectado por distintos eventos, tales como; la
sequia, el ciclon Yaku, de esta forma la hidrologia se vio afectada y elevo los costos
operativos. (MarketScreener, 2024) .

Durante el afio 2024, Peru logrdé crecer en cuanto al PBl nacional
recuperandose de la recesion que paso durante el 2023. Asimismo, en cuanto a ENGIE
pudo mantener su participacion en generacion nacional oscilando entre un 13.70% y

un 13.90%. (Miguel Amaro, 2025).

46

3.2. Rentabilidad individual de las empresas liquidas de la Bolsa de Valores de

Lima
Se determind la rentabilidad de las acciones liquidas de las empresas

seleccionadas en la Bolsa de Valores de Lima, las cuales se presentan en la siguiente

tabla.
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Tabla 12.

Rentabilidad individual de las acciones liquidas de la BVL: 2022-2(024

Ne Empresa Rentabilidad Rentabilidad
Semanal Anual

1 ALICORP 0.0003041087 0.015813652
2 PACASMAYO -0.0011506155 -0.059832006
3 BBVA -0.0014484076 -0.075317195
4 BCP 0.0018775547 0.097632844
5 SOUTHERN 0.0024869352 0.12932063
6 MINSUR 0.0003488208 0.018138682
7 CREDICORP 0.0019103468 0.099338038
8 FERREYCORP 0.0016465974 0.085623065
9 CERRO VERDE -0.0004662163 -0.024243248
10 ENGIE -0.0024026080 -0.124935616

Neta. Boletines de BVL, (2022-2024)

Durante el periodo 2022-2024, las acciones mas liquidas ga la Bolsa de
Valores de Lima reflejaron un desempefio variado en cuanto a rentabilidad individual.
Las tres empresas con mayor rentabilidad anual fueron SOUTHERN COPPER con
12.93%, CREDICORP con 9.93% y el BCP con 9.76%. Estas compaiiias pertenecen
a los sectores minero y financiero, los cuales se beneficiaron factores externos e
internos. En el caso de la mineria, los precios internacionales del cobre se
mantuvieron elevados debido a la alta demanda global por la transicion energética,

195
mientras que, en el sector financiero, la subida de las tasas de interés y una gestion

eficiente del riesgo contribuyeron ﬂﬂ mayor rentabilidad. Por el contrario, las tres
empresas con menor rentabilidad fueron ENGIE Energia Pera con -12.49%, BBVA
Perti con -7.53% y Cementos Pacasmayo con -5.98%, pertenecientes a los sectores
energético, financiero y construccion, respectivamente. La caida en la rentabilidad de

ENGIE podria explicarse por los menores margenes en la generacion eléctrica y la

alta exposicion a regulaciones del sector; mientras que, en el caso de BBVA y
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PACASMAYO, influyeron la desaceleracion econémica interna y una menor

inversion en infraestructura.

3.3. Riesgo individual de las empresas liquidas de la Bolsa de Valores de Lima

Se determiné el riesgo de las acciones liquidas de las empresas seleccionadas

en la Bolsa de Valores de Lima, las cuales se presentan en la siguiente tabla.

Tabla 13.
Riesgo individual de las acciones liquidas de la BVL
Nro. Empresa Riesgo Semanal Riesgo Anual

1 ALICORP 0.03817317 1.98500484
2 PACASMAYO 0.03246350 1.688102
3 BBVA 0.03688940 1.9182488
4  BCP 0.03666863 1.90676876
5  SOUTHERN 0.05505810 2.8630212
6  MINSUR 0.04147065 2.1564738
7  CREDICORP 0.04171300 2.169076
8§  FERREYCORP 0.03176454 1.65175608
9  CERRO VERDE 0.04429239 2.30320428
10 ENGIE 0.02207050 1.147666

Nota. Boletines de BVL, (2022-2024)
Durante el periodo 2022-2024, el analisis del riesgo individual de las acciones

mas liquidas de la Bolsa de Valores de Lima revela diferencias notables en la
volatilidad de sus rendimientos, lo cual refleja el nivel de incertidumbre asociado a
cada empresa y sector economico. Las fres empresas con mayor riesgo fueron
SOUTHERN COPPER con un 2.86 %, CERRO VERDE con 2.30 % y CREDICORP
con 2.17 %. Las dos primeras pertenecen al sector minero, mientras que la tercera
forma parte del sector financiero. El alto nivel de riesgo en el sector minero se debe
a su fuerte dependencia de los precios internacionales de los metales, especialmente

el cobre, cuyos valores son sumamente volatiles ante cambios en la demanda global,

condiciones economicas de grandes economias, conflictos geopoliticos y
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regulaciones ambientales. Esta alta exposicion genera fluctuaciones constantes en los
ingresos de las empresas y en la percepcion de los inversionistas, traduciéndose en
una mayor inestabilidad en precio de sus acciones. En el caso de CREDICORP, el
riesgo se relaciona con las condiciones macroeconoémicas que afectan al sistema
financiero, como las variaciones en las tasas de interés, el comportamiento de la
inflacion, el nivel de riesgo crediticio de los clientes y las expectativas sobre el
crecimiento economico, lo que provoca una mayor sensibilidad en sus resultados
financieros y en el comportamiento del mercado.

En contraposicion, las empresas con menor riesgo fueron ENGIE Energia
Pert con un 1.14 %, FERREYCORP con 1.65 % y CEMENTOS PACASMAYO con
1.68 %. ENGIE pertenece al sector energético, caracterizado por ingresos estables
debido a contratos de largo plazo en la generacion y distribucion de electricidad, lo
que protege a la empresa frente a las fluctuaciones del mercado. FERREYCORP, del
sector industrial, mantiene un modelo de negocio diversificado y atiende una
demanda constante de maquinaria y servicios para la mineria, construccion y
agroindustria, lo cual estabiliza sus ingresos. Por su parte, PACASMAY O, del sector
construccion, opera principalmente en el mercado interno con productos de demanda
sostenida como el cemento, lo que reduce su exposicion a factores internacionales y
a la volatilidad externa.

Esta diferencia en los niveles de riesgo evidencia como el sector econdmico
al que pertenece una empresa incide directamente en el comportamiento de sus
acciones. Sectores como mineria y finanzas tienden a mostrar mayor volatilidad

debido a su exposicion a variables externas e incertidumbre macroeconomica,

mientras que sectores como energia, industria y construccion ofrecen una mayor
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previsibilidad en sus resultados, generando menores fluctuaciones en el mercado

bursatil. Por tanto, la comprension del riesgo sectorial es fundamental para la gestion
adecuada de inversiones y para la toma de decisiones estratégicas en el mercado de

valores peruano.

3.4. Diversificacion de las empresas
Se determino la diversificacion de las acciones liquidas de las empresas
seleccionadas en la Bolsa de Valores de Lima, las cuales se presentan en el siguiente

mapa de calor.

Figura 20.
Mapa de calor de las acciones de la Bolsa de Valores de Lima (Periodo 2022-2024)

Color Key
Mapa de calor: Correlaciones

-100 0 50
Value

100 3546 29.75 477 10.39 27.81 2969 2351 3537 2126 ALICORF
3546 100 33.72) 53 1343 325 1609 3813 3287 2505 PACASM
2975 3372 100 17.04 18.03 30.78 2327 3326 3264 2724 BBVA
477 53 17.04 100 1225 17.75 1312 27.74 946 32 BCP
1039 1343 1803 1226 100 2941 4679 1338 3262 76 SOUTHE
27.81 325 30.78 17.75 29.41 100 30.8 30.38 51.18 23.62 MINSUR
2969 16.09 23.27 1312 4679 308 100 2482 3439 906 CREDIC!
2361 38.13 33.26 27.74 13.38 30.38 24.82 100 41.92 214 FERREY
3537 32.87 3264 946 3262 5118 3439 4192 100 2185 SOCIED,

2126 2505 2724 32 T6 2362 9.06 214 2185 100 ENGIE

BEVA
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IPSAA
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Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
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3.5.

De acuerdo con el analisis del mapa de calor de correlaciones, se identifico
que las empresas que presentaron mayor diversificacion dentro del portafolio fueron
ENGIE ENERGIA PERU, MINSUR y Sociedad Minera Cerro Verde. Estas
compaiiias mostraron niveles relativamente bajos de correlacion con el resto de las
empresas analizadas, lo cual sugiere que sus rendimientos se comportaron de manera
mas independiente frente al mercado general. Esta menor dependencia reflejo una
mayor capacidad para contribuir a la reduccion del riesgo sistémico del portafolio
mediante el efecto de diversificacion.

En contraste, las empresas CREDICORP, Banco BBVA y Banco BCP
evidenciaron altos niveles de correlacion entre si y con otras compaitias del portafolio,
lo que indicod una menor diversificacion. Dicho comportamiento sugiere influencia
por factores comunes en sus rendimientos, posiblemente relacionados con el sector
financiero peruano, lo que limité su aporte a la disminucion del riesgo total del
portafolio. Estas diferencias en los niveles de correlacion se debieron, en gran medida,

a la naturaleza de los sectores en los que operaban las empresas.

Portafolios de Inversion

A continuacién, se exponen los portafolios de inversion disefiados a partir de la

seleccion de empresas listadas en la Bolsa de Valores de Lima.

3.5.1. Portafolio 1

El portafolio se conforma por las empresas: ALICORP, BCP, SOUTHERN,

FERREYCORP.
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Tabla 14.
Porcentaje de peso de las acciones fiquidas del portafolio 1

Empresa Peso en % a Invertir
ALICORP 10.46%
BCP 33.61%
SOUTHERN 18.04%
FERREYCORP 37.88%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

La istribuci()n porcentual de las acciones liquidas en el Portafolio 1 se
describio de la siguiente manera: FERREYCORP concentrd el mayor peso con
37.88%, seguido de BCP con 33.61%, SOUTHERN con 18.04% y ALICORP con
10.46% del total invertido. Estos porcentajes reflejaron la participacion relativa de
cada accion dentro del portafolio, destacando que FERREY CORP acaparo la porcion
mas significativa del capital y que ALICORP la menor. En consecuencia, se evidencio
que FERREYCORP y BCP conformaron la fraccion principal de la cartera, mientras
que SOUTHERN y ALICORP aportaron porcentajes menores. El analisis se redacto
en un tono técnico y objetivo, centrado unicamente en describir la proporcion relativa

de las acciones sin emitir recomendaciones ni juicios de valor.

Figura 21.

Pesos del Portafolio 1
Weights

Targel Risk
0.0382 0.025 0.0237 0.046
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) O ALICORP
% m o sep
2o O SOUTHERN COPPER CORPORATION
O FERREYCORP S.AA
-
g
a
o T T T T
0.000304 0.000993 0.00168 0.00237

Target Retum

5]
Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
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En el grafico se observa la variacion de los pesos de acciones de ALICORP
que cuenta con mayor peso, lo que sugiere que sus acciones tienen menor riesgo, BCP
y FERREYCORP aumentan en relacion con el retorno e indican mayor riesgo.
SOUTHERN mantiene el peso moderado y estable. En consecuencia, se formo un

portafolio dptimo ajustando el riesgo y la rentabilidad objetivos segiin Markowitz.

Tabla 15.
Rentabilidad y riesgo del portafolio 1
a Semanal Anual
Rentabilidad Del Portafolio 0.17% 8.84%
Riesgo Del Portafolio 0.04% 2.15%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Se determino que el Portafolio 1 alcanzé una rentabilidad semanal promedio
de 0.17 %, asi mismo, al ser proyectado de manera compuesta a un horizonte anual,
resultd en una rentabilidad anual estimada de 8.84 %. Este rendimiento reflejo un
comportamiento positivo y sostenido del conjunto de activos incluidos en la cartera.
Con respecto al riesgo, se observa un valor semanal promedio de 0.04%,
correspondiente a un riesgo anual de 2.15%, lo cual refleja volatilidad ligeramente
baja para el portafolio.

Figura 22,
Frontera Eficiente del portafolio 1

0.002!
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Target Risk[Cov]

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
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Se observa el portafolio 1 optimo representado por un punto amarillo, ya que
esta ubicado en la tangencia entre la linea de Mercado de capitales y la frontera

eficiente segiin el modelo de Markowitz.

3.5.2. Portafolio 2

El portafolio se conforma por las empresas: ALICORP, BCP, SOUTHERN,

CREDICORP.

Tabla 16.

Porcentaje de peso de las acciones liquidas del portafolio 2

Empresa Peso en % a invertir

ALICORP 14.74%
BCP 47.43%
SOUTHERN 15.62%
CREDICORP 22.21%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Durante el periodo analizado, la distribucion del capital en el Portafolio 2
mostré una concentraciéon predominante en BCP, con un peso de 47.43 %, lo que
represento casi la mitad del total invertido. Le siguieron CREDICORP con 22.21 %,
SOUTHERN con 15.62 % y ALICORP con 14.74 %. Esta asignacion evidenci6 una
estructura en la que BCP tuvo una participacion significativamente mayor respecto a
las demas acciones, mientras que SOUTHERN y ALICORP ocuparon posiciones mas

moderadas dentro de la cartera.
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Figura 23.
Pesos del Portafolio 2
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gota. Elaboracion Propia, 2022-2024
En el grafico se observa la variacion de los pesos de acciones de ALICORP
que cuenta con mayor peso, lo que sugiere que sus acciones tienen menor riesgo, BCP
y CREDICORP aumentan en relacién con el retorno e indican mayor riesgo.
SOUTHERN mantiene el peso moderado y estable. En consecuencia, se formé un

portafolio dptimo ajustando el riesgo y la rentabilidad objetivos seglin Markowitz.

Tabla 17.
Rentabilidad y riesgo del portafolio 2
Semanal Anual
Rentabilidad Del Portafolio 0.17% 8.84%
Riesgo Del Portafolio 0.05% 2.58%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Se determind que el Portafolio 2 tuvo la rentabilidad semanal promedio de
0.17 %, lo que equivale a un horizonte anualizado del 8.84 %. Este valor indicé un
desempefio constante y positivo del portafolio en términos de retorno esperado. Con
respecto al riesgo, se observa un valor semanal promedio de 0.04%, correspondiente
aun riesgo anual de 2.15%, lo cual refleja valores ligeramente bajos de volatilidad en

el comportamiento del portafolio.
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Figura 24.

Frontera Eficiente del portafolio 2
Efficient Frontier
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Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Se observa el portafolio 2 optimo representado por un punto amarillo, ya que
esta ubicado en la tangencia entre la linea de Mercado de capitales y la frontera

eficiente segtin el modelo de Markowitz.

3.5.3. Portafolio 3
El portafolio se conforma por las empresas: BCP, SOUTHERN,

CREDICORP, FERREYCORP.

Tabla 18.
Porcentaje de peso de las acciones liquidas del portafolio 3
Empresa Peso en % a invertir
BCP 32.10%
SOUTHERN 13.21%
CREDICORP 17.07%
FERREYCORP 37.62%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Durante el periodo analizado, el Portafolio 3 present6 una distribucion de
pesos bastante equilibrada entre sus activos. FERREYCORP ocupéd la mayor
proporcion con 37.62 %, seguido de BCP con 32.10 %, lo que indicaba una fuerte
exposicion a estas dos acciones. Por otro lado, CREDICORP y SOUTHERN
representaron una menor participacion en el portafolio, con 17.07% y 13.21 %,

respectivamente. Esta asignacion reflejoé una estrategia que priorizo la inversion en

120




FERREYCORP y BCP, mientras que CREDICORP y SOUTHERN tuvieron un peso
mas reducido en comparacién con los otros activos.

Figura 25.
Pesos del Portafolio 3
Weights
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En el grafico se observa la variacion de los pesos de acciones de BCP que
cuenta con mayor peso, lo que sugiere que sus acciones tienen menor riesgo,
SOUTHERN y FERREY CORP aumentan en relacion con el retorno e indican mayor
riessgo. CREDICORP mantiene el peso moderado y estable. En consecuencia, se

formoé un portafolio optimo ajustando el riesgo y la rentabilidad objetivos segin

Markowitz.
Tabla 19.
Rentabilidad y riesgo del portafolio 3
| Semanal Anual
Rentabilidad Del Portafolio 0.19% 9.88%
Riesgo Del Portafolio 0.04% 2.01%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

El portafolio 3 presenta rentabilidad semanal promedio del portafolio fue de
0.19%, lo cual representa una rentabilidad anualizada del 9.88%, lo cual reflejé un
comportamiento consistente y moderadamente favorable del portafolio. Con respecto

al riesgo, se observa un valor semanal promedio de 0.04%, correspondiente a un
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riesgo anual de 2.01%, lo cual refleja valores ligeramente bajos de volatilidad en el
comportamiento del portafolio.

Figura 26.
Frontera Eficiente del portafolio 3
Efficient Frontier
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Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Se observa el portafolio 3 optimo representado por un punto amarillo, ya que
esta ubicado en la tangencia entre la linea de Mercado de capitales y la frontera

eficiente segun el modelo de Markowitz.

3.54. Portafolio 4

El portafolio se conforma por las empresas: ALICORP, SOUTHERN,

CREDICORP, MINSUR.

Tabla 20.
Porcentaje de peso de las acciones fliquidas del portafolio 4
Empresa Peso en % a invertir
ALICORP 18.06%
SOUTHERN 31.38%
CREDICORP 48.04%
MINSUR 2.52%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Durante el periodo analizado, el Portafolio 4 presenté una distribucion
notablemente concentrada en CREDICORP, con un peso de 48.04 %, lo que
constituyo casi la mitad de la inversion total. SOUTHERN ocupo el segundo lugar
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con 31.38 %, mientras que ALICORP tuvo una participacion de 18.06 %, lo que
indica una asignacion relativamente moderada. Por otro lado, MINSUR represento
una proporcion minima con 2.52 %, sugiriendo que este activo fuvo un peso muy

reducido en la estrategia del portafolio.

Figura 27.
Pesos del Portafolio 4
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En el grafico se observa la variacion de los pesos de acciones de ALICORP
que cuenta con mayor peso, lo que sugiere que sus acciones tienen menor riesgo,
CREDICORP y SOUTHERN aumentan en relacion con el retorno ¢ indican mayor
riesgo. MINSUR mantiene el peso moderado y estable. En consecuencia, se formo un

portafolio dptimo ajustando el riesgo y la rentabilidad objetivos segiin Markowitz.

Tabla 21.
Rentabilidad y riesgo del portafolio 4
Semanal Anual
Rentabilidad Del Portafolio 0.18% 9.36%
Riesgo Del Portafolio 0.07% 3.65%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

El portafolio 4 presento una rentabilidad semanal promedio de 0.18%, lo cual
representa una rentabilidad anualizada del 9.36%, lo que sugiere potencial de

crecimiento del capital invertido y reflejo un comportamiento positivo del portafolio
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en términos de retorno. Con respecto al riesgo, se observa un valor semanal promedio
de 0.07%, correspondiente a un riesgo anual de 3.65%, lo cual refleja valores
ligeramente bajos de volatilidad en el comportamiento del portafolio.

Figura 28.
Frontera Eficiente del portafolio 4
Efficient Frontier
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Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Se observa el portafolio 4 optimo representado por un punto amarillo, ya que
2
esta ubicado en la tangencia entre la linea de Mercado de capitales y la frontera

eficiente segiin el modelo de Markowitz.

3.5.5. Portafolio 5
El portafolio se conforma por las empresas: SOUTHERN, MINSUR,

CREDICORP, FERREYCORP.

Tabla 22.
Porcentaje de peso de las acciones liquidas del portafolio 5
Empresa Peso en % a invertir
SOUTHERN 15.25%
MINSUR 8.20%
CREDICORP 20.50%
FERREYCORP 56.05%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Durante el periodo analizado, el Portafolio 5 mostr6 una distribucion bastante

concentrada en FERREYCORP, con 56.05 %, lo que represent6 la mayor parte de la
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inversion del portafolio. CREDICORP ocup6 el segundo lugar con 20.50 %, mientras
que SOUTHERN tuvo una participacion de 15.25 %. Por otro lado, MINSUR no tuvo
ninglin peso en el portafolio, con 8.20 %, lo que indica que no se realizo ninguna
inversion en esta accion durante el periodo. En conjunto, la distribucion reflejo una
estrategia que favorecio a FERREYCORP y CREDICORP, con un enfoque mucho
mas limitado en SOUTHERN, y una total ausencia de inversion en MINSUR.

Figura 29.

Pesos del Portafolio 5
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gota. Elaboracion Propia, 2022-2024

En el grafico se observa la variacion de los pesos de acciones de MINSUR
que cuenta con un rol predominante, lo que sugiere que sus acciones tienen menor
riesgo, CREDICORP y FERREY CORP aumentan en relacion con el retorno e indican
mayor riesgo. SOUTHERN mantiene el peso minimo. En consecuencia, se formo un

portafolio dptimo ajustando el riesgo y la rentabilidad objetivos segiin Markowitz.

Tabla 23.
Rentabilidad y riesgo del portafolio 5
a Semanal Anual
Rentabilidad Del Portafolio 0.19% 9.88%
Riesgo Del Portafolio 0.06% 3.12%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
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El portafolio 5 presento una rentabilidad semanal promedio de 0.19%, lo cual
representa una rentabilidad anualizada del 9.88%, lo que sugiere potencial de
crecimiento del capital invertido y reflejo un comportamiento positivo del portafolio
en términos de retorno. Con respecto al riesgo, se observa un valor semanal promedio
de 0.06%, correspondiente a un riesgo anual de 3.12%. Por lo tanto, el portafolio
reflejo valores ligeramente bajos de volatilidad y la mayor rentabilidad en
comparacion a los demas portafolios.

Figura 30.

Frontera Eficiente del portafolio 5
Efficient Frontier
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Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
Se observa el portafolio 5 optimo representado por un punto amarillo, ya que
esta ubicado en la tangencia entre la linea de Mercado de capitales y la frontera

eficiente seguin el modelo de Markowitz.

3.5.6. Portafolio 6

El portafolio se conforma por las empresas: ALICORP, BCP, FERREYCORP.

Tabla 24.
Porcentaje de peso de las acciones liquidas del portafolio 6
Empresa Peso en % a invertir
ALICORP 14.24%
BCP 40.59%
FERREYCORP 45.17%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
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Se observdo que FERREYCORP representd la mayor proporcion del
portafolio, con un 45.17% del capital total invertido, lo que indico una fuerte
preferencia por esta accion, posiblemente debido a su buen desempefio historico,
estabilidad o relacion riesgo-retorno favorable. En segundo lugar, se ubicé BCP con
un 40.59%, de igual manera refleja una significativa participacion dentro del
portafolio y sugiere confianza en la rentabilidad de este activo en el mediano y largo
plazo. Finalmente, ALICORP tuvo una asignacion menor, con un 14.24%, lo cual
puede deberse a una menor volatilidad, menor rentabilidad esperada o a un rol

complementario dentro de la estrategia de diversificacion.

Figura 31.
Pesos del Portafolio 6
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Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

En el grafico se observa la variacion de los pesos de acciones de ALICORP
que cuenta con un rol predominante, lo que sugiere que sus acciones tienen menor
riesgo, BCP y FERREYCORP aumentan en relacion con el retorno e indican mayor
riesgo. En consecuencia, se formo un portafolio optimo ajustando el riesgo y la

rentabilidad objetivos segin Markowitz.
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Tabla 25.
Rentabilidad y riesgo del portafolio 6

Semanal Anual
Rentabilidad Del Portafolio 0.15% 7.80%
Riesgo Del Portafolio 0.05% 2.38%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

El portafolio 6 presento una rentabilidad semanal promedi

o de 0.15%, lo que,

al ser proyectado de manera compuesta a un horizonte anual, lo cual representa una

rentabilidad anualizada del 7.80%, lo que sugiere crecimiento del capital invertido y

reflejo un comportamiento positivo del portafolio en términos de retorno. Con

respecto al riesgo, se observa un valor semanal promedio de 0.05%, correspondiente

a un riesgo anual de 2.38%. Por lo tanto, el portafolio reflejo valores ligeramente

inferiores en comparacion a otros portafolios con rentabilidades mas altas.

Figura 32.
Frontera Eficiente del portafolio 6
Efficient Frontier
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Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Se observa el portafolio 6 optimo representado por un punto amarillo, ya que

esta ubicado en la tangencia entre la linea de Mercado de capitales y la frontera

eficiente seglin el modelo de Markowitz.
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3.5.7. Portafolio 7

El portafolio se conforma por las empresas BCP, FERREYCORP,

CREDICORP, MINSUR.

Tabla 26.
Porcentaje de peso de las acciones liquidas del portafolio 7
Empresa Peso en % a invertir
BCP 34.68%
FERREYCORP 39.22%
CREDICORP 26.10%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Durante el periodo analizado, el Portafolio 7 presenté una distribucion
equilibrada entre sus activos. FERREYCORP ocupé el mayor peso con 39.22 %,
seguido de BCP con 34.68 %, y CREDICORP con 26.10 %. Esta distribucion sugiri6
una estrategia de inversion que favorecio principalmente a FERREYCORP y BCP,
con una asignacion algo menor a CREDICORP, pero afin relevante dentro del
portafolio. En conjunto, la cartera presentd una asignacion diversificada entre estos
tres activos, sin concentrarse en un solo elemento, lo que podria haber proporcionado
un balance adecuado entre riesgo y rendimiento.

Figura 33.
Pesos del Portafolio 7
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En el grafico se observa la variacion de los pesos de acciones de
FERREYCORP con un rol predominante, lo que sugiere que sus acciones tienen
menor riesgo, reflejando un perfil mas conservador. BCP y CREDICORP aumentan
en relacion con el aumento del retorno e indican mayor riesgo. En consecuencia, se

formo un portafolio diversificado ajustando el riesgo y la rentabilidad objetivos segiin

Markowitz.
Tabla 27.
Rentabilidad y riesgo del portafolio 7
a Semanal Anual
Rentabilidad Del Portafolio 0.18% 9.36%
Riesgo Del Portafolio 0.04% 2.26%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

El Portafolio 7 obtuvo una rentabilidad semanal promedio de 0.18%, lo que
proyectado a un afio resulto en 9.36 % de rentabilidad anual. Este rendimiento indico
un desempeifio sélido. Con respecto al riesgo, se observa un valor semanal promedio
de 0.04%, correspondiente a un riesgo anual de 2.26%. Por lo tanto, el portafolio
reflejo mantuvonivel de rentabilidad elevados frente a un riesgo moderadamente

inferior a comparacion de otros portafolios analizados.

Figura 34.
Frontera Eficiente del portafolio 7
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Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
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Se observa el portafolio 7 optimo representado por un punto amarillo, ya que
esta ubicado en la tangencia entre la linea de Mercado de capitales y la frontera

eficiente segiin el modelo de Markowitz.

3.5.8. Portafolio 8

El portafolio se conforma por las empresas: ALICORP, SOUTHERN,

FERREYCORP.
Tabla 28.
Porcentaje de peso de las acciones liquidas del portafolio 8
Empresa Peso en % a invertir
ALICORP 8.39%
SOUTHERN 26.62%
FERREYCORP 64.99%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

En el portafolio 8, se asignaron los siguientes porcentajes de inversion a las
acciones liquidas de las empresas. ALICORP recibio un peso de 8.39%, lo que
representd una participacion relativamente pequefia dentro del portafolio.
SOUTHERN, por su parte, obtuvo un peso de 26.62%, mostrando una inversion algo
mayor que la de ALICORP y FERREYCORP fue la empresa con la mayor asignacion
con 64.99%, lo que reflejo una significativa concentracion de inversion en esta
accion. En conjunto, la distribucion mostro una clara preferencia por FERREYCORP,
seguida de SOUTHERN, mientras que ALICORP recibit la menor asignacion en el

portafolio.
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Figura 35.
Pesos del Portafolio 8
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En el grafico se observa la variacion de los pesos de acciones de ALICORP
con un rol predominante, lo que sugiere que sus acciones tienen menor riesgo,
reflejando un perfil mas conservador. SOUTHERN y FERREYCORP aumentan en
relacion con el aumento del retorno e indican mayor riesgo, principalmente
FERREYCORP mostro la adquisicion de peso significativo en el portafolio.

En consecuencia, se formé un portafolio diversificado maximizando la

rentabilidad y ajustando el riesgo segin el modelo de Markowitz.

Tabla 29.
Rentabilidad y riesgo del portafolio 8
a Semanal Anual
Rentabilidad Del Portafolio 0.18% 9.36%
Riesgo Del Portafolio 0.07% 3.39%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

El Portafolio 8 presenté una rentabilidad semanal promedio de 0.0018, lo que
proyectado a un horizonte anual resulto en 9.36% de rentabilidad anual. Este
rendimiento reflejo un desempefio solido. Con respecto al riesgo, se observa un valor

semanal promedio de 0.07%, correspondiente a un riesgo anual de 3.39%. Por lo
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tanto, el portafolio reflejo mantuvo un nivel de rentabilidad elevados frente a un

riesgo moderadamente inferior a comparacién de otros portafolios analizados.

Figura 36.
Frontera Eficiente del portafolio 8
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Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Se observa el portafolio 8 optimo representado por un punto amarillo, ya que
esta ubicado en la tangencia entre la linea de Mercado de capitales y la frontera

eficiente segun el modelo de Markowitz.

3.5.9. Portafolio 9

El portafolio se conforma por las empresas: ALICORP, FERREYCORP,

CREDICORP.
Tabla 30.
Porcentaje de peso de las acciones liquidas del portafolio 9
Empresa Peso en % a invertir
ALICORP 1.77%
FERREYCORP 62.84%
CREDICORP 35.39%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
En el portafolio 9, se asignaron diferentes porcentajes de inversion a las
acciones liquidas de varias empresas. ALICORP recibio un peso de 1.77%, lo que

representd una minima participacion en el portafolio. FERREYCORP, por otro lado,
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fue la empresa con mayor asignacion, alcanzando un 62.84%, lo que reflejo una
significativa concentracion de inversion en esta accion. Finalmente, CREDICORP
obtuvo un peso de 35.39%, lo que indico una participacion considerable, pero menor

que la de FERREYCORP.

Figura 37.
Pesos del Portafolio 9
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En el grafico se observa la variacion de los pesos de acciones de ALICORP con un
rol predominante, lo que sugiere que sus acciones tienen menor riesgo, reflejando un perfil
mas conservador. FERREYCORP y CREDICORP aumentan en relacion con el aumento del
retorno ¢ indican mayor riesgo, CREDICORP mostréo una participacion minima en el
portafolio. En consecuencia, se formé un portafolio diversificado maximizando

rentabilidad y ajustando el riesgo segiin el modelo de Markowitz.

Tabla 31.
Rentabilidad y riesgo del portafolio 9
a Semanal Anual
Rentabilidad Del Portafolio 0.17% 8.84%
Riesgo Del Portafolio 0.06% 3.21%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
El Portafolio 9 alcanzé una rentabilidad semanal promedio de 0.0017, lo que,

proyectado anualmente, resulté en 8.84 % de rentabilidad anual. Este rendimiento
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indica un desempeifio positivo. Con respecto al riesgo, se observa un valor semanal
promedio de 0.06%, correspondiente a un riesgo anual de 3.21%. Por lo tanto, el
portafolio reflejo mantuvo un nivel de rentabilidad ligeramente elevado frente a otros
portafolios con rentabilidades mas altas y el riesgo se presentd moderadamente
inferior a comparacion de otros portafolios analizados.

Figura 38.
Frontera Eficiente del portafolio 9
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Nota. Elaboracion Propia, R-Studio, 2022-2024
Se observa el portafolio 9 optimo representado por un punto amarillo, ya que

esta ubicado en la tangencia entre la linea de Mercado de capitales y la frontera

eficiente segiin el modelo de Markowitz.

3.5.10. Portafolio 10

El portafolio se conforma por las empresas: ALICORP, SOUTHERN,

CREDICORP, FERREYCORP.

Tabla 32.
Porcentaje de peso de las acciones liquidas del portafolio 10
Empresa Peso en % a invertir
ALICORP 2.78 %
SOUTHERN 18.25 %
FERREYCORP 57.53 %
CREDICORP 21.44 %

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
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En el portafolio 10, la distribucion de los porcentajes de inversion en las
acciones liquidas de las empresas fue variada. La mayor asignacion correspondio a
FERREYCORP conun 57.53%, lo que reflejo una notable concentracion de recursos

en esta empresa.

Seguido de CREDICORP, con un peso de 21.44%, mostrando una inversion
relativamente significativa, pero atin menor que la de FERREY CORP. Por otro lado,
SOUTHERN recibi6 un 18.25%, una asignacion moderada, mientras que Alicorp fue
la empresa con la menor participacion con un 2.78%, lo que indicé una inversion

minima en esta accion.

Asli, la estrategia de distribuciéon mostré una marcada preferencia por algunas

empresas, con un enfoque mas conservador en otras.

Figura 39.
Pesos del Portafolio 10
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En el grafico se observa la variacion de los pesos de acciones de ALICORP
que cuenta con mayor peso, lo que sugiere que sus acciones tienen menor riesgo.
FERREYCORP y SOUTHERN mantuvieron participaciones estables en el
portafolio. En cambio, CREDICORP aumento en relacion con el retorno y riesgo. En
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consecuencia, se formo un portafolio con una distribucion equilibrada ajustando el

riesgo y la rentabilidad segin Markowitz.

Tabla 33.
Rentabilidad y riesgo del portafolio 10
Semanal Anual
Rentabilidad Del Portafolio 0.18% 9.36%
Riesgo Del Portafolio 0.05% 2.69%%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
El Portafolio 10 alcanzoé una rentabilidad semanal promedio de 0.18%, lo que,
proyectado anualmente, resultdé en 9.36% de rentabilidad anual. Este rendimiento

indica un desempefio positivo.

Con respecto al riesgo, se observa un valor semanal promedio de 0.05%,
correspondiente a un riesgo anual de 2.69%. Por lo tanto, el portafolio reflejo mantuvo
un nivel de rentabilidad elevado frente a otros portafolios con rentabilidades menores
y el riesgo se presentd ligeramente elevado en comparacion de otros portafolios
analizados.

Figura 40.
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Se observa el portafolio 10 optimo representado por un punto amarillo, ya que
esta ubicado en la tangencia entre la linea de Mercado de capitales y la frontera

eficiente segiin el modelo de Markowitz.

ES
3.6. Resumen de Portafolios de Inversion

Se muestra a continuacion un resumen de los Portafolios de Inversion creados en el
4
programa “R Studio”, elaborados con las empresas seleccionadas de la Bolsa de Valores de
Lima.

Tabla 34.
Rentabilidad y riesgo de los portafolios formados

CUADRO RESUMEN

N° de

. Activos Liquidos Rentabilidad Riesgo
Portafolio
1 ALICORP — BCP — SOUTHERN - FERREYCORP 8.84% 2.15%
2 ALICORP — BCP — SOUTHERN — CREDICORP 8.84% 2.58%
3 BCP — SOUTHERN — CREDICORP — FERREYCORP 9.88% 2.01%
4 ALICORP — SOUTHERN — CREDICORP — MINSUR 9.36% 3.65%
SOUTHERN - MINSUR - CREDICORP -
5 FERREYCORP 9.88% 3.12%
6 ALICORP - BCP — FERREYCORP 7.80% 2.38%
7 BCP - FERREYCORP — CREDICORP 9.36% 2.26%
8 ALICORP — SOUTHERN — FERREYCORP 9.36% 3.39%
9 ALICORP — FERREYCORP — CREDICORP 8.84% 321%
ALICORP — SOUTHERN - FERREYCORP -
10 CREDICORP 9.36% 2.69%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Se conformo diez portafolios de inversion para la presente investigacion, lo cual
permitio realizar una comparacion con respecto al desempefio de distintas combinaciones de

acciones liquidas.
Se observoé que los portafolios 3 y 5 obtuvieron la mayor rentabilidad anual de 9.88%,

sin embargo, se observaron diferentes niveles de riesgo; el portafolio 3 con 2.01%,
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posicionandose como el mas eficiente en relacion rentabilidad - riesgo, en cambio el
portafolio 5 obtuvo un riesgo mas alto de 2.83%.

Ademds, se observaron portafolios con un rendimiento eficiente de 9.36%, como los
portafolios 4, 7, 8 y 10; no obstante, se observaron diferencias en su riesgo. El portafolio 7
con menor volatilidad de 2.26%, posicionandolo como una alternativa eficiente desde la
perspectiva financiera. El portafolio 8 con una volatilidad de 3.39%. el cual se percibe alto
en comparacion otras opciones y el portafolio 10 presento una volatilidad intermedia con
2.69%.

Por ofro lado, el portafolio 6 obtuvo menor rentabilidad con 7.80% y un nivel de
riesgo de 2.38%, lo cual evidencié menor rendimiento frente a un riesgo moderado. De igual
manera, el portafolio 4 presento mayor riesgo con 3.65% y rentabilidad de 9.36%,
presentando mejor eficiencia en su estructura de inversion.

Finalmente, se observo que el portafolio 9 alcanzé una rentabilidad de 8.84%, aunque
su nivel de riesgo fue 3.21%, evidenciando un menor desempefio en comparacion a los
portafolios 1 y 2. Los cuales presentaron el mismo rendimiento y menor riesgo, el portafolio
1 con 2.15% o el portafolio 2 con 2.58%. En consecuencia, el portafolio 9 asumié una mayor
volatilidad y obtuvo el mismo rendimiento, lo que redujo su atractivo desde la perspectiva de
la relacion riesgo-retorno.

En conjunto, los resultados obtenidos reatirmaron que la optimizacion de portafolios
requiere no solo maximizar la rentabilidad esperada, sino también minimizar el riesgo
asumido, en consonancia con principios de la teoria de Markowitz. La adecuada seleccion
y diversificacion de activos financieros resultd ser un factor determinante para alcanzar un
equilibrio 6ptimo entre rentabilidad y riesgo, fortaleciendo asi las estrategias de inversion en

contextos de incertidumbre.

139




De esta manera queda demostrada la hipotesis de la presente investigacion, dado que
se han creado portafolios eficientes con acciones liquidas de la Bolsa de Valores de Lima,

considerando la teoria de Markowitz, 2022-2024.
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CONCLUSIONES

Primera: Se concluye que, del analisis de las acciones liquidas para la conformacion

de portafolios de inversion en la Bolsa de valores de Lima, en el cual se encontro el portafolio
13

optimo conformado por El Banco de Crédito del Perti, Southern Copper Corporation,
Credicorp LTD y Ferreycorp, el cual tuvo una rentabilidad del 9.88% y riesgo de 2.01%. Se
aplico la diversificacion como herramienta clave para reducir el riesgo no sistematico,
seleccionando activos pertenecientes a distintos sectores econoémicos financiero, minero e
industrial con correlaciones imperfectas entre si. Este resultado confirmé que una adecuada
diversificacion, respaldada por un anélisis riguroso, permitio construir portafolios que se
alinean con los objetivos de rendimiento y tolerancia al riesgo de un inversionista racional,

tal como lo establece el modelo de portafolios de Markowitz

4
Segunda: Se concluye que, la rentabilidad individual de las acciones liquidas de la

Bolsa de Valores de Lima, evidencid un comportamiento heterogéneo entre sectores,
influenciada principalmente por factores macroecondémicos y sectoriales. Las empresas con
mayor rendimiento anual fueron Southern Copper Corporation con 12.93%, Credicorp LTD
con 9.93% y el Banco de Crédito del Peri con 9.76%, reflejaron un comportamiento
favorable gracias al impulso de los precios internacionales de los metales y una gestion
financiera eficiente en un contexto de tasas de interés elevadas. En contraste, Engie Energia
Pert con -12.49%, BBVA Pera -7.53% y Cementos Pacasmayo con -5.98% presentaron
resultados negativos debido a condiciones regulatorias, desaceleracion economica e
inversion limitada. Los resultados obtenidos demuestran que la rentabilidad de las acciones

liquidas esta vinculada al entorno econdmico y a las estrategias corporativas adoptadas por

cada empresa.
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3
Tercera: Se concluye que, el riesgo individual de las acciones liquidas de la Bolsa

de Valores de Lima, evidencié diferencias significativas en la volatilidad anual de los activos
donde las empresas con mayor nivel de riesgo fueron Southern Copper Corporation con
2.86 %, Cerro Verde con 2.30 % y Credicorp LTD con 2.17 %, lo que indica una mayor
variabilidad en sus rendimientos. En cambio, las acciones con menor riesgo anual fueron
Engie Energia Perti con 1.14 %, Ferreycorp con 1.65 % y Cementos Pacasmayo con 1.68 %,
debido a la previsibilidad de sus ingresos y menor exposicion a variables globales. Estos
resultados confirman la importancia de considerar el riesgo sectorial como un factor clave en
la construccion de portafolios y en la toma de decisiones de inversion en el mercado de
valores peruano.

Cuarta: Se concluye que, la diversificacion de las acciones liquidas para la
conformacion de portafolios evidencio a las acciones con mayor capacidad de
diversificacion, las cuales fueron ENGIE, Minsur y Cerro Verde, ya que mantuvieron
correlaciones bajas y constantes entre las demas empresas. En el caso de ENGIE, tuvo
correlaciones entre 30.2% con BCP y 27.24% con BBVA; MINSUR registré valores entre
17.75% con BCP y 51.18% con Cerro Verde; y Cerro Verde presentd correlaciones entre
9.46% con BCP y 51.18% con MINSUR. Los niveles reducidos reflejaron mas
independencia en sus rendimientos, reforzando su porte a la dispersion del riesgo sistematico.
Sin Embargo, BBVA, BCP y Credicorp evidenciaron menor nivel de diversificacion. En el
caso de BBVA tuvo correlaciones de 33.72 % con PACASMAYO, 32.87 % vy 30.78 % con
MINSUR; BCP alcanzo6 valores entre 27.74 % con Cerro Verde y 23.27 % con Credicorp.
Por otro lado, Credicorp registré valores entre 34.39 % con Cerro Verde y 30.80 % con

MINSUR, lo que evidencia una mayor dependencia entre los rendimientos del sector

financiero y una menor contribucion a la diversificacion del portafolio.
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Quinta: Se concluye que, durante el periodo 2022-2024, los tres portafolios
12

conformados con acciones liquidas de la Bolsa de Valores de Lima que presentaron el mejor
desempefio en términos de rentabilidad y riesgo validan los principios la teoria de
Markowitz sobre la optimizacion de portafolios. El portafolio que mostro los resultados mas
eficientes esta compuesto por las acciones de Banco de Credito del Perti, Southern Copper
Corporation, Credicorp LTD y Ferreycorp S.A.A, alcanzando una rentabilidad anual de
9.88% con un riesgo anual de 2.01%. En segundo lugar, el portafolio integrado pornco de
Cerédito del Pert, Ferreycorp S.A.A y Credicorp LTD obtuvo 9113. rentabilidad anual de
9.36% y unriesgo de 2.26%. Finalmente, el tercer portafolio, conformado por Alicorp S.A. A,
Southern Copper Corporation, Ferreycorp S.A.A. y Credicorp LTD, presentd una
rentabilidad anual de 9.36% con un riesgo anual de 2.69%. Estos resultados evidencian que

42
una adecuada diversificacion sectorial contribuye a la reduccion del riesgo total del portafolio

y a la mejora del rendimiento esperado. en linea con los postulados 1:1 teoria moderna de
portafolios.

Sexta: Se concluye que, el analisis fundamental realizado sobre diez empresas que
cotizan en la Bolsa de Valores de Lima permitio evaluar su desempeno financiero, estructura
operativa, nivel de riesgo y potencial de generacion de valor. Como resultado, se
identificaron diferencias significativas en el valor intrinseco estimado de cada compaiia, lo
cual facilita su priorizacién para fines de inversion estratégica. En primer lugar, Credicorp
Ltd. se posiciona como la empresa con el mayor valor intrinseco, respaldada por su
diversificacion en servicios financieros, su solidez patrimonial y su capacidad sostenida para
generar utilidades. Su participacion integral en banca, seguros, pensiones y banca de

inversion, asi como su presencia regional, la consolidan como una inversion solida a largo

plazo. Le sigue el Banco de Crédito del Peri (BCP), principal subsidiaria de Credicorp, que
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destaca por su liderazgo en el sistema financiero peruano, eficiencia operativa, y fuerte
presencia en el mercado de colocaciones y depositos. Sus altos niveles de rentabilidad y
solvencia sustentan un valor intrinseco elevado. En el sector minero, Southern Copper
Corporation y Sociedad Minera Cerro Verde S.A.A. presentan fundamentos financieros
solidos, impulsados por precios favorables del cobre, bajos costos operativos y margenes
robustos. Ambas compaiiias mantienen un valor intrinseco alto, aunque expuesto a la
volatilidad del mercado internacional de metales. Ferreycorp S.A.A., proveedor clave de
maquinaria ¢ infraestructura, ocupa una posicion intermedia en la clasificacion. Su
diversificacion sectorial, recuperacion operativa y vinculo estratégico con los sectores
mineria y construccion respaldan su atractivo fundamental. Engie Energia Peri S.A.A. ofrece
estabilidad operativa y predictibilidad en sus ingresos gracias a su participacion en el sector
eléctrico regulado. Aunque su rentabilidad es mas moderada, su bajo perfil de riesgo le otorga
un valor intrinseco competitivo. Cementos Pacasmayo S.A.A. se caracteriza por su fuerte
presencia regional, flujo de caja estable y politica de dividendos atractiva. Sin embargo, su
dependencia del ciclo de inversion en construccion limita su valorizacion. Alicorp S.A.A., si
bien muestra signos de recuperacion en margenes y resultados, se ve afectada por la
volatilidad en los precios de insumos, presiones sobre su rentabilidad y una calificacion
crediticia reducida, factores que restringen su valor intrinseco relativo. Minsur S.A A,
centrada en la produccion de estafio, presenta un modelo operativo menos diversificado, con
menor escala y mayor exposicion a riesgos de mercado, lo que limita su atractivo
fundamental frente a otras mineras. Finalmente, BBV A Banco Continental, a pesar de ser un
actor relevante en el sector bancario, presenta menor transparencia financiera a nivel local,

lo que dificulta una valoracion precisa de su desempefio individual y sitiia su valor intrinseco

por debajo del promedio comparado.
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RECOMENDACIONES

Primera: En base a los resultados obtenidos, se recomienda priorizar la
implementacioén del primer portafolio conformado por el Banco de Crédito del Pert, Southern
Copper Corporation, Credicorp LTD y Ferreycorp, al presentar la mejor relacion
rentabilidad-riesgo con una rentabilidad anual de 9.88 % y un riesgo relativamente bajo de
2.01 %. Este portafolio no solo cumple con los principios de diversificacion planteados por
teoria moderna de portafolios de Markowitz, sino que ademas integra empresas lideres en
sectores estratégicos como banca, mineria e industria, lo cual contribuye a su solidez y
resiliencia frente a escenarios econémicos cambiantes. Asimismo, se sugiere mantener un
enfoque de gestion activa del portafolio, revisando periodicamente el comportamiento de las
acciones que lo integran y considerando posibles reequilibrios ante variaciones notables en
el mercado o cambios en los distintos fundamentos de las empresas. Finalmente, se
recomienda aplicar este modelo de asignacion estratégica en funcion el perfil de riesgo del
inversionista, adaptando asi la composicion del portafolio a diferentes extensiones
temporales y los objetivos financieros del inversionista.

Segunda: A partir de los resultados obtenidos en relacion con la rentabilidad
individual de las empresas, se recomienda invertir principalmente en las empresas Southern
Copper Corporation,cdicorp LTD y el Banco de Crédito del Peri. Debido a que presentan
una solida gestion financiera, politicas claras de distribucion de dividendos y resiliencia ante
variaciones del entorno econdomico, ya que estos elementos han demostrado ser

determinantes en la generacion de rentabilidad sostenible. Ademas, se debe realizar un

analisis integral que considere tanto los factores macroecondomicos como las estrategias
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corporativas adoptadas por las empresas antes de tomar decisiones de inversion en acciones
liquidas de la Bolsa de Valores de Lima.

Tercera: A partir de los resultados obtenidos en relacion con el riesgo individual de
las empresas, se recomienda a los inversionistas con un perfil conservador, se debe considerar
principalmente a las empresas Engie Energia Perii, Ferreycorp y Cementos Pacasmayo ya
que presentan menor volatilidad y mayor estabilidad en los ingresos. En cuanto los
inversionistas con mayor tolerancia al riesgo se sugieren las empresas Southern Copper
Corporation, Cerro Verde y Credicorp LTD siempre y cuando se realice un monitoreo
constante del entorno econémico. Por ello, al momento de estructurar un portafolio se debe

considerar el nivel de riesgo individual y sectorial de las acciones liquidas, priorizando una

adecuada diversificacion que permita mitigar la volatilidad general del mismo.

Cuarta: Dado que uno de nuestros objetivos fue calcular el nivel de diversificacion
las acciones liquidas de la Bolsa de Valores de Lima durante el periodo 2022 — 2024, se
recomienda que los inversionistas de portafolios empleen estos resultados como referencia
para optimizar la composicion de sus carteras, priorizando activos como ENGIE Energia,
Sociedad Minera Cerro Verde y MINSUR, ya que demuestran una baja correlacion y aportan
a la reduccion del riesgo ademas, se sugiere que los inversionistas eviten exposicion a las
acciones del BBVA, BCP y Credicorp debido a su alta correlacion, lo cual incrementa el
riesgo conjunto del portafolio. Asimismo, se recomienda que la Bolsa de Valores de Lima,
impulse diversos programas de educacion financiera y reportes periddicos sobre la
correlacion entre activos y su nivel de concentracion del mercado con el fin de brindar

informacion clara y oportuna que facilite la toma de decisiones y promueva la participacion

en instrumentos con potencial diversificador. Del mismo modo, se¢ puede evaluar la
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incentivacion de participacion en cuanto a la incorporacion de nuevos sectores y emisores
para ampliar la oferta de activos y optimizar la diversificacion disponible dentro del mercado
peruano.

Quinta: A partir de los resultados obtenidos, se recomienda considerar la
implementacion del portafolio compuesto por Banco de Crédito del Perti, Southern Copper
Corporation, Credicorp LTD y Ferreycorp S.A.A., ya que demuestra el mejor equilibrio entre
rentabilidad y riesgo, con un rendimiento anual de 9.88 % y una volatilidad de apenas 2.01 %.
Este portafolio refleja de manera optima los principios de diversificacion eficiente propuestos
por la teoria de Markowitz, al integrar activos de distintos sectores econdmicos con bajo nivel
de correlacion. Asimismo, se sugiere que, en contextos de mayor tolerancia al riesgo ante
cambios en las condiciones del mercado, los inversionistas puedan considerar los portafolios
alternativos identificados, que, si bien presentan niveles ligeramente superiores de riesgo,
mantienen una rentabilidad competitiva. En todos los casos, se enfatiza la importancia de
realizar una revision periodica del portafolio, con el objetivo de ajustar las ponderaciones de
los activos ante variaciones significativas en los fundamentos financieros, precios de
mercado o en el perfil del inversionista. Finalmente, se recomienda que este modelo de
construccion de portafolios sea aplicado como una herramienta estratégica para guiar
decisiones de inversion institucional o personal, promoviendo una asignacion racional de
capital y una gestion proactiva del riesgo.

Sexta: En base al analisis fundamental desarrollado para las diez empresas que
cotizan en la Bolsa de Valores de Lima durante el periodo 2022-2024, se recomienda a los
inversionistas priorizar la asignacion de capital hacia empresas con mayor valor intrinseco,

alto potencial de generacion de utilidades sostenibles y fundamentos financieros solidos. En

ese sentido, Credicorp Ltd. se presenta como la opcion mas atractiva para estrategias de
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inversion de largo plazo, debido a su diversificacion operativa, presencia regional y posicion
dominante en el sistema financiero. Asimismo, se recomienda considerar la inclusion del
84
Banco de Credito del Perti (BCP), Southern Copper Corporation y Sociedad Minera Cerro
37
Verde S.A.A. en portafolios diversificados, dado su sélido desempefio operativo, eficiencia
en la utilizacion de recursos y margenes robustos. Estos activos no solo ofrecen rentabilidad
consistente, sino también una contribucion positiva a la diversificacion sectorial del
49
portafolio. En el caso de empresas como Ferreycorp S.A.A. y Engie Energia Peri S.A A, se
recomienda su evaluacion dentro de estrategias de inversion con perfil moderado, ya que, si
bien no lideran el ranking en términos de valor intrinseco, presentan caracteristicas
defensivas, bajo riesgo operativo y modelos de negocio estables que pueden complementar
adecuadamente un portafolio balanceado. Por otro lado, se sugiere cautela al momento de
invertir en Alicorp S.A.A., Minsur S.A.A. y BBVA Banco Continental, debido a su mayor
exposicion a factores externos, menor escala relativa o limitada transparencia financiera. En
estos casos, se aconseja una evaluacion mas rigurosa antes de tomar decisiones de inversion,
considerando tanto el perfil de riesgo del inversionista como el horizonte temporal.
Finalmente, se recomienda realizar un seguimiento continuo de los indicadores financieros
clave, asi como de las condiciones macroecondmicas y sectoriales que puedan afectar la
valorizacion de las empresas analizadas. Este monitoreo permitira ajustar oportunamente las

decisiones de inversion y mantener la coherencia con los objetivos de rentabilidad y control

de riesgo definidos.
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ANEXOS

Anexo 1: Plan de Tesis Aprobado

1.1. Enunciado del Problema

El analisis de las acciones liquidas constituye un eje central en la teoria de portafolios,
dado que estas representan los instrumentos financieros de mayor frecuencia de negociacion,
lo cual les otorga mayor capacidad de reflejar las condiciones reales del mercado bursatil.

En el contexto de la Bolsa de Valores de Lima (BVL) durante el periodo 2022 — 2024,
identificar dichas acciones resulta esencial para comprender cémo los inversionistas
conforman portafolios eficientes, equilibrando riesgo y rentabilidad. De esta forma, el
planteamiento teorico se orienta a revisar los fundamentos conceptuales y contextuales que
permitan explicar la relevancia de las acciones liquidas como pilar de la toma de decisiones
de inversion en el mercado peruano.

(Cuales son las acciones liquidas en la Bolsa de Valores de Lima que permiten
conformar portafolios de inversion eficientes, de acuerdo con la teoria de Markowitz, durante

el periodo 2022-2024?

1.2. Descripcion

La naturaleza de las acciones como propiedad de capital que representan las
fracciones fue objeto de discusion. Al adquirir dicha propiedad fraccionada, el inversor
obtiene una propiedad proporcional del ente titular que tal participacion provoca. Por este
motivo, el valor total de las acciones de una empresa se etiqueta como la capitalizacion de
mercado de la empresa. Por lo tanto, las acciones representan propiedad fraccionada de
capital que abarca una multitud de derechos legales, como adquirir el derecho a recibir
informacion actualizada sobre las operaciones y resultados financieros de la empresa, recibir
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dividendos y ejercer el derecho a votar. El equilibrio de estos derechos se rige por las normas
generales del mercado de valores y las normas especiales sobre la participacion en reuniones,
asi como las politicas de remuneracion de los accionistas de las empresas individuales. La
regulacion es bastante simple. Una persona establece una empresa y divide su capital inicial
en una serie de particiones, cada una de las cuales esta representada por un conjunto de
documentos llamados acciones. Con el tiempo y a medida que la empresa madura, el
propietario puede decidir vender una parte de dichas acciones en un mercado de valores
regulado. (Ross, 2019).

Acciones cotizadas, que son aquellos titulos que se pueden comprar y vender en el
mercado secundario en un libre intercambio; los productos derivados, que son aquellos que
tienen a las acciones como su activo subyacente (como los futuros o las opciones tipo call o
put); las acciones fraccionadas, que son acciones que se encuentran divididas en pedazos mas
pequefios, de tal manera que los inversores pueden comprar una fraccion de la accion y, por
ende, compran una fraccion de la propiedad de la accion; y las acciones de tipo Split, que son
las acciones que consisten en un aumento de la cantidad de acciones en una entidad
multiplicando el nimero de acciones por un nimero, manteniendo el valor por accion la
misma proporcion.

Un portafolio es un grupo de activos de inversion de una persona o entidad
considerada, que realiza y distribuye un riesgo financiero sobre una combinacién de
diferentes instrumentos financieros. Esto puede ser, y generalmente es, una combinacion de
diferentes activos de diversos niveles de riesgo y rendimiento. El proceso de creary gestionar
un portafolio financiero es, y requiere, una seleccion de cada uno de los activos financieros,
distribuyendo una cantidad determinada de dinero a invertir entre diferentes clases de activos

¥ un monitoreo continuo sobre el portafolio financiero para que se puedan realizar ajustes
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cuando sea necesario. Hay muchos tipos de portafolios o portafolios de inversion, incluidos
los portafolios en crecimiento que buscan aumentar el beneficio financiero a través de la
adopcion de niveles mas altos de riesgo, portafolios de ingresos disefiados para obtener
ingresos periodicos en lugar de obtener ingresos a través de niveles mas altos de capital, o
portafolios de valor que consisten en invertir en activos subvalorados, lo cual es 1til para los
propositos de supervivencia de empresas u organizaciones, especialmente en periodos
econdmicamente dificiles.

Inversiones mas amplias sobre una serie de activos diferentes, en lugar de una sola
inversion, logran una mejor reduccion de riesgos y mantienen una mejor rentabilidad. Esto

fue demostrado con una investigacion mas profunda realizada por Markowitz.

1.2.1. Campo, Area y Linea
¢ Campo: Ciencias econémico-administrativas
* Area: Ingenieria Comercial

¢ Linea: Finanzas y proyectos.

1.2.2. Tipo de problema

En esta investigacion se aplica el tipo de problema, ya que se utilizaran conocimientos
y teorias para conformacion de portafolios de inversion, ademas se manipularan y analizaran
variables, dimensiones e indicadores con herramientas estadisticas para hallar la rentabilidad
y el riesgo del portafolio. Asimismo, la investigacion se basara en teorias, técnicas y textos
recolectados de diversas fuentes.

El alcance de la investigacion es correlacional, dado que se busca analizar el

comportamiento de las variables y sus resultados para conformar portafolios de
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investigacion. Asimismo, se estudiard las tendencias o patrones que se obtengan de las

dimensiones e indicadores para crear un portafolio de inversion.

1.2.3. Variables

a) Analisis de variables Segin el tipo y nivel de investigacion
Variable independiente: Acciones liquidas
Variable Dependiente: Portafolio de inversion

b) Operacionalizacin de variables

Tabla 1
Operacionalizacion de las variables

TIPO DE
RTINETE DIMENSIONES INDICADORES
Formula (CAPM)
= Rf + (Rm —Rf) * B
Rentabilidad ~ individual Ke = Costo de capital
de las acciones Rf = Tasa libre de riesgo
Rm = Prima de riesgo del mercado
Variable B = Beta
independiente Formula (desviacion estandar)
ACCIONES
S =
Rie:sgo Individual de las S = Desviaci6n estandar
acciones X = Valor
X = Media Aritmética
N = Nimero de datos
R=u= —?=1 al
Variable Rentabilidad  del n—-1
Dependiente portafolio = Rendimiento esperado

Rj = Rentabilidad de un activo

167




Portafolio de en el periodo j

inversion N = Nimero de Periodos

Oyp = JWAZJAZ + wgﬂg + 2wywga, 0P

o4 p= Volatilidad del portafolio

Riesgo del
16sgo0 e 0; = Volatilidad del Activo i

portafolio L .
w; =% del portafolio invertido
en i

P = Correlacion entre A y B.

g7 20X - %)?
n—1
S2= varianza muestral

Diversificacion de .
X;= El valor de una observacion

las acciones _ .
X = El valor medio de todas las
observaciones

N = El numero de observaciones

Nota. Elaboracion propia.
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1.3. Interrogantes
1.3.1. Interrogante General

¢ Cuales son las acciones liquidas para la conformacion de portafolios de inversién

eficientes en la BVL del Perti 2022-2024?

1.3.2. Interrogantes Especificas

* Cual es la rentabilidad individual de las acciones del periodo 2022-2024?

* Cual es el riesgo individual de las acciones de la BVL del periodo 2022-2024?

e ;De qué manera se puede diversificar de las acciones en un portafolio de inversion de
la BVL de 2022-2024?

* ;Qué combinacion de acciones liquidas de la Bolsa de Valores de Lima en el periodo
2022-2024 permite conformar tres portafolios eficientes que optimicen la relacion

1

riesgo-rentabilidad segiin la teoria de Markowitz?

¢ ;Cual es el analisis fundamental de las acciones elegidas para el portafolio?

227
1.4. Justificaciones

1.4.1. Justificacién Académica

La metodologia utilizada para la actual investigacion contribuye con el
enriquecimiento del conocimiento de los futuros estudiantes para dominar con mas
profundidad las diferentes técnicas aplicadas para calcular diferentes elementos que pueden
afectar n portafolio de inversion tales como: el riesgo, la rentabilidad, la tasa de retorno.
Asimismo, se desea contribuir on la aplicabilidad de la teoria de Harry Markowitz en un
contexto real, el cual ayude a los estudiantes a comprender de mejor manera la técnica de
diversificacion del portafolio. Por lo que esta investigacion contribuye con el conocimiento

académico en la linea de finanzas.
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1.4.2. Justificacién Social

La presente investigacion es un documento del cual la poblacion podra disponer y
conocer las diversas formas de crear un portafolio que maximice el retorno y minimice el
riesgo, por lo tanto, también aporta al conocimiento y contribuye a analizar las acciones de
la Bolsa de Valores de Lima y cuales de dichas acciones son mas adecuadas para utilizarlas

al crear un portafolio de inversion.

1.4.3. Justificacién Econémica

Con esta investigacion se justifica econémicamente porque cotizara las acciones

23
liquidas de la conformacion de portafolios para calcular la rentabilidad y el riesgo de un

rtafolio de inversion de la Bolsa de Valores de Lima. En consecuencia, los inversionistas
observaran las acciones mas riesgosas y la manera de aplicar varias técnicas.

La investigacion aporta principalmente a los posibles inversionistas como una
herramienta, no solo para que ellos puedan crear su propio portafolio tomando en cuenta la
diversificacion del portafolio. Sino que, ademas, ofrece diferentes portafolios maximizando
el retorno y minimizando el riesgo, para que pueda servir de guia y/o punto de partida si

desean entrar a invertir en la Bolsa de Valores de Lima.

1.5. Objetivos

1.5.1. Objetivo General
3
Analizar las acciones liquidas para la conformacion de un portafolio de inversion
eficiente segin la teoria de Markowitz en la Bolsa de Valores de Lima del Pera durante el

periodo 2022-2024.
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1.5.2. Objetivos Especificos

Hallar la rentabilidad individual de las acciones Hquidasla Bolsa de Valores de Lima
en el periodo 2022-2024.
Determinar el riesgo individual de las acciones de la Bolsa de Valores de Lima del
periodo 2022-2024.
Calcular la diversificacion de las acciones liquidas de la Bolsa de Valores de Lima de
2022-2024.

26
Determinar tres portafolios eficientes conformados por acciones liquidas de la Bolsa
de Valores de Lima en el periodo 2022-2024, optimizando la relacion riesgo-

rentabilidad de acuerdo con la teoria de portafolios de Markowitz.

Realizar un andlisis fundamental de las acciones de la Bolsa de Valores de Lima de

2022-2024.

1.6. Marco Teérico

1.6.1. Marco Conceptual

Mercado de Capitales

El mercado de capitales es el espacio donde se comercializan con los activos
financieros. Mediante el cual las empresas privadas o publicas buscan financiamiento
como alternativa a opciones las bancarias y los inversionistas obtienen una rentabilidad

mayor a sus fondos. (BCRP, s.f.)

Activo Financiero
1
Los activos financieros se conocen como los titulos o anotaciones contables que

le permiten al accionista obtener un ingreso con el dinero que invierte. Ademas, las
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entidades financieras con la meta de financiarse emiten los activos financieros. Estos

no se reflejan en el PBL. (BBVA, 2023)

* Portafolio e inversion
Un portafolio o cartera de inversion segiin Harry Markowitz se conoce como el grupo
de activos financieros manejados por un inversionista para medir la menor cantidad de riesgo
para obtener un retorno. Esta accion se diversifica los activos, para obtener mas opciones
para afrontar resultados desfavorables. (Prieto, 2022)
+ Portafolio diversificado
Un portafolio diversificado es un creado para controlar el riesgo, ya e
combina una gran variedad de inversiones o instrumentos dentro de un portafolio.
Segin Harry Markowitz en 1952 se defendio la postura mediante metodologias
matematicas reduciendo el riesgo y aumentado la rentabilidad. (BVL, 2022)

¢ Método CAPM

El modelo de Valoracion de Activos del Capital (CAPM) se define como una

herramienta para medir el rendimiento y el riesgo de inversion de una cartera o
91

portafolio de activos. Se utiliza para la evaluacion de inversiones, calculo de la tasa de

descuento, estimacion del costo del capital y analisis de riesgo para inversiones o toma

de decisiones financieras. (ESAN , 2019)

* Rentabilidad
La rentabilidad se define como el indicador que calcula el retorno esperado de

una inversion y se calcula en base a los flujos de caja entrantes y salientes. (BVL, s.f.)
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Diversificacion

La diversificacion es la técnica utilizada para dividir los recursos en diversos
activos en lugar de pocos, con la finalidad de reducir el riesgo por posibles
eventualidades financieras. (BBV A, 2024)

Riesgo

El riesgo se define como el grado de incertidumbre que se crea al momento de
realizar una inversion. Este mismo aumenta paralelamente con el retorno y se puede
clasificar como de mercado, liquidez, entre otros. (BCRP, s.f.)

Desviacion Estandar

La desviacion estandar se define como la medida de volatilidad, ya que calcula
la dispersion de los rendimientos en relaciéon con un valor esperado y el momento

adecuado de ingresar al mercado. (FBS, 2023)

Acciones Liquidas
Las acciones liquidas son un tipo de activos que puede comerciarse con

facilidad, sin afectar demasiado su precio. La liquidez de las acciones se crea por la

demanda y oferta en el mercado en el que se encuentra. (NASDAQ , 2019)

Eolsa de Valores de Lima (BVL)

La bolsa de valores de Lima es la empresa financiera peruana que se enfoca en
la negociacion de acciones y valores representativos de acciones, negociaciones de
valores extranjeros y de instrumentos de deuda publica y corporativa, entre otras

operaciones. (BVL, 2023)
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. perintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS)
La Superintendencia de Banca y Seguros y AFP (SBS) es el organismo que
enfoca en la supervision y control de los sistemas financieros, seguros, pensiones,
ahorro y crédito. Ademas, eviene y detecta el lavado de activos y financiamiento del

terrorismo. (SBS, 2023)

¢ Superintendencia del Mercado de Valores
La Superintendencia del Mercado de Valores (SMV) es el organismo que se
enfoca en la proteccion de inversionistas, supervisan los mercados para mantener la
transparencia y eficiencia, formacion de precios, entre otras funciones. (SMV, s.f)
1.6.2. Esquema Estructural
Para realizar un analisis de acciones liquidas para la conformacion de los
portafolios de inversion en la Bolsa de Valores de Lima (BVL) del Pert durante los afios
2022 y 2024 debemos tomar en cuenta diferentes factores, la teoria de portafolio y
diversificacion en la cual basamos esta investigacion, es la base , la cual sostiene que
cualquier inversion en acciones es la teoria del portafolio, esta sostiene que la

diversificacion del mismo permite reducir el riesgo total de la cartera sin sacrificar de

forma necesaria el rendimiento esperado. Ademas, ayuda a omprender la forma en la que
se deben seleccionar acciones que proporcionen una diversificacion efectiva esencial. Por
otro lado, analizar los estados financieros de las empresas seleccionadas es crucial, debido
a que nos dan importante informacién de las empresas, especialmente ratios como el ratio
de precio — beneficio; asimismo, analizaremos el ratio de precio/valor y finalmente el ROE

el cual nos proporciona una vision detallada de la eficiencia en el uso de los distintos

recursos propios que posee una empresa. Por lo general, si el ROE de la organizacion que
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se esta analizando es alto, entonces por lo general es favorable e indica que la empresa
genera buenos retornos sobre la inversion de los accionistas.

Los analisis técnicos y fundamentales se centran en el estudio de los patrones tanto
de los precios como de los voliimenes de las acciones escogidas; ademas, proporcionan
informacion valiosa al evaluar acciones. El riesgo y el retorno del portafolio creado es

importante, se debe evaluar para cada accion elegida como para el portafolio en general,

asi se puede comprender mejor la volatilidad histérica de cada accion y su beta.
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1.6.4. Antecedentes

La presente compilacion de obras se examina a través de una revision de titulos y
14
contenido pertinente a la Teoria de Portafolios de Markowitz y su aplicacion empirica en

diferentes contextos.

La investigacion titulada La Teoria de PortafoliosMarkowitz, Determinacion y
Evaluacion del Conjunto de Portafolios Eficientes en la Bolsa de Valores de Lima, Periodo
1997-2005, de Antonio Gustavo Lafosse Benavides, indica que nversi(m en el mercado
de capitales, ya sea a través de fondos de pensiones, fondos de inversion, bancos u otros
inversores, busca una estrategia de inversion que apunte a lograr el mayor rendimiento con
el menor riesgo, o en su defecto, a reducir el riesgo a un nivel de rendimiento dado. Dentro
de este marco, la diversificacion de portafolios es una de las estrategias mas clasicas e
irrefutables. Sin embargo, esta diversificacion debe ser selectiva y efectiva. Diversificar sin
criterios podria resultar en lo que se denomina en la teoria financiera como diversificacion
ingenua, que fundamentalmente derrota los objetivos de minimizacion del riesgo y
maximizacion del rendimiento. En este contexto, la teoria de diversificacion de portafolios
de Markowitz ofrece una manera de hacerlo mediante el uso de conceptos estadisticos para
medir el rendimiento (valor esperado), el riesgo (varianza) y, lo mas importante, la
covarianza entre los rendimientos de diferentes activos. La investigacion propone la
aplicacion de la teoria de portafolios de Markowitz al caso de la Bolsa de Valores de Lima,
enfatizando que la diversificacion efectiva debe buscar una reduccion de riesgos y un

aumento del rendimiento.

De esta manera, la diversificacion podria considerarse carente de fondo.
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El estudio denominado La teoria de portafolios aplicados a la administracion de
PYMES, de Victor Lucero, indica que, eng estudio de la rentabilidad de las entidades, el
uso de indicadores tradicionales, tales como, ROE y ROA resulta pertinente. Lo mismo que
la incorporacién del modelo CAPM, como uno de los comparadores, que es ponderado, en
funcion de la rentabilidad del riesgo (R(i), que es por inflacion o costo de oportunidad) y la
prima de riesgo del sector o tipo de empresa que se estudia. Esto permite el mejor uso de

las acciones en la construccion de portafolios mas diversificados.

En la investigacion titulada Optimizacion del modelo media-varianza-skewness

para la seleccion de un portafolio de acciones y su aplicacion en la BVL, utilizando
31
programacion no lineal, José Corrales Céspedes presenta tres metodologias diferentes para

obtener la composicion mas eficiente de un portafolio de inversion utilizando optimizacion
matematica basada en la media, varianza y asimetria de las acciones que componen el indice

Selectivo de la Bolsa de Valores de Lima. Estas metodologias amplian la Teoria de
Portafolios Eficientes de Markowitz. Las acciones fueron elegidas en funcion de su

antigiiedad en la Bolsa de Valores de Lima, ya que la investigacion utiliza datos semanales
de precios de acciones; las empresas recién listadas no tienen suficiente informacion para

1
definir adecuadamente las matrices de varianza/covarianza y asimetria/coasimetria.

El propésito del trabajo de Rainer Victor Zavaleta Lamela, Gestion de Portafolio de

Inversiones en Acciones Aplicando la Teoria de Portafolio de Markowitz, 2020, es

31
gestionar un portafolio de inversiéon en acciones utilizando la Teoria de Portafolios de

33
Markowitz, para determinar si un portafolio de activos financieros invertido en el S&P 500
cumple con el principio de maximizar el rendimiento esperado del inversor, con el criterio

de minima varianza. La poblacion fue de 505 empresas en los 11 sectores econémicos del
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indice S&P 500. Utilizando filtros de andlisis fundamental, se encontré una muestra de 34
empresas en los sectores relevantes para aplicar TPM y gestionar un portafolio de acciones
con el apoyo de nviz, Yahoo Finance y Select Sector y Microsoft Excel. El desarrollo del
trabajo fue pre-experimental, con un enfoque cualitativo y cuantitativo. Entre las
conclusiones, la gestion efectiva del portafolio registré un rendimiento del 52.379%, con
un rendimiento esperado mensual del 3.086% y un riesgo del 5.892%. Asi, la evidencia

arrojo luz sobre la capacidad de un portafolio del S&P 500 para cumplir con el principio de

maximizacion del rendimiento del inversor.

El trabajo de investigacion que se llama élisis de la Rentabilidad del Sistema
Privado de Pensiones Peruano para la Reforma de su Cartera de Inversiones: 2010-2020,
realizado por Andrea Valeria Castillo Castafieda, estudia la cartera inversiones de los
Fondos de Pensiones de Peri y de Chile y trata de comparar su inversion, incluso, para
explicar la menor tabilidad de los Fondos de Pensiones peruanos. En este contexto, el
estudio intenta evaluar si la diversificacion de la cartera al aumentar las versiones en el
extranjero afecta la obtencion de mayores ratios de rentabilidad. En este sentido, se
emplearon eltio de Sharpe, la Teoria de Portafolios Eficientes de Markowitz y, finalmente,
el Alfade Jensen, los datos obtenidos de la SBS y del Sistema de Pensiones de Chile, para

describir los grados de las combinaciones de retorno a riesgo de las carteras y la gestion de

sus carteras.

Este estudio proporciona evidencia de que las restricciones a la inversion extranjera

7
influyen desproporcionadamente en los niveles de retorno que obtienen las Administradoras
de Fondos de Pensiones debido a la inadecuada diversificacion en los mercados extranjeros
y la incapacidad para aprovechar los periodos de crecimiento potencial. También demuestra
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que las restricciones a la inversion extranjera se relajan con el fin de mejorar la calidad de la

gestion de las carteras de los fondos de pensiones.

La investigacién denominada, Eentabilidad de los fondos mutuos de renta fija como
alternativa de inversion versus la rentabilidad de las cuentas de depésito a plazo fijo, en
Cajamarca, 2009-2014, realizada por Carina Aguilar Arévalo y Meiby Jhanet Carrera
Aguilar, tiene como principal objetivo demostrar que la inversion en fondos mutuos de renta
fija se constituye como una alternativa mas adecuada que los depositos a plazo fijo. Se
sostiene que ni inversion en los fondos mutuos, ni la seleccion de una sola institucion
financiera, se restringe a una sola categoria, sino que existen diferentes tipos e fondos de
renta fija y de diferentes instituciones que los proveen. Esto justifica la seleccion de los
ndos mutuos de renta fija a corto, mediano y largo plazo, de acuerdo a la complejidad del
riesgo que se asocia a la renta fija, versus Es depdsitos a plazo fijo. Este tipo de estudios
permite, en mayor medida, los empresarios y a los agentes economicos individuales, con
un exceso de liquidez, que busquen alternativas diferentes a los depositos a plazo fijo,

incorporarlas a las alternativas de inversién que tradicionalmente se utilizan.

136
En el articulo titulado La Aplicacion de la Teoria de Portafolios en el Mercado de

Valores Colombiano, Luis Angel Medina utiliza la Teorfa de Portafolios de Harry Markowitz
y construye dos portafolios que constan de cinco acciones cada uno, que se negocian en la
Bolsa de Valores de Colombia. Estos portafolios estin construidos para dos inversionistas
que son adversos al riesgo, aunque cada uno tiene diferentes tolerancias hacia el riesgo. Este
trabajo arroja mas luz sobre el hecho de que para un nivel particular de riesgo, el inversionista
tiene una idea mas clara del grado de riesgo que esta dispuesto a aceptar, y sirve como base

para la construccion de numerosos portafolios con diferentes niveles de riesgo.
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En su tesis titulada Portafolio de Inversiones para Estudiantes de la Tecnologica de

Antioquia, utilizando 1 metodologia de Harry Markowitz, Oscar David Palacio Guzman
junto con Dayana Catalina Sidenz Ramirez enfatizan la educacion financiera como el bloque
fundamental para el futuro de un estudiante. La metodologia de Markowitz es beneficiosa
para los estudiantes de la Tecnologica de Antioquia I.U. porque los estudiantes provienen de
estratos socioeconomicos bajos y requieren una gestion financiera eficiente. Esta es una gran
area de ortunidad para que los estudiantes apliquen los conocimientos que han adquirido
para elegir y gestionar un portafolio eficiente de Markowitz. La metodologia de Markowitz
se basa en las acciones mas rentables de 2022 y se utiliza la funcion Solver de Excel para
gestionar grandes datos financieros y estimar probabilidades de seleccion. Asi, los
estudiantes necesitan tener un portafolio diversificado teniendo en cuenta su perfil financiero
(Arriesgado, Conservador y Moderado) para que puedan generar ingresos y aplicar su

educacion financiera.

52
En el trabajo titulado E1 Modelo de Markowitz en la Gestion de Portafolios, Alaitz

Mendizabal Zubeldia, Luis Miera Zabalza y Marian Zubia Zubiaurre senalan que Desde su
introduccion, el modelo de Markowitz ha sido un referente tedrico fundamental para la
seleccion de portafolios, que ha generado multiples desarrollos y derivaciones. Sin embargo,
la resiliencia teorica y la practica de los analistas de inversion y los gestores de portafolios
no se han difundido tanto como deberian. Este documento busca mostrar que el modelo de
Markowitz puede ser de gran utilidad en la practica. sta investigacién empirica tiene como

objetivo determinar si el modelo de Markowitz puede construir portafolios que superen a los

portafolios indexados del IBEX-35 y del IGBM, en términos de rendimiento y con un menor
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riesgo. También busca confirmar la supuesta eficiencia de estos indices como componentes
32
del portafolio del mercado teorico.

La Construccion de un Portafolio de Inversiones con un Riesgo de Mercado por
Debajo del Minimo de Erwin Yerene Becerril se enfoca, para los fines de este estudio, en la
construccion de portafolios eficientes de inversiones, es decir, portafolios que obtienen un
alto rendimiento con el menor riesgo (de mercado). Sin embargo, este objetivo no se puede
alcanzar solo por la mera seleccion aleatoria de instrumentos o por la asignacion de
contribuciones proporcionales. Es necesario aislar y medir el riesgo de las inversiones
financieras y diversificar este riesgo. En las ultimas cinco décadas, los avances en técnicas
de optimizacion de portafolios han hecho posible crear un producto que sea lo
suficientemente flexible para adaptarse a la preferencia de riesgo y retorno de cada individuo
o grupo de inversionistas.

4

La investigacion, titulada Portafolios de Inversion de Markowitz con SVMs
Aplicadas a Prediccion y Analisis de Valor, de Alejandro Calderon Aveitua, e como
objetivo proporcionar evidencia empirica sobre la posibilidad de predecir estimaciones de
precios futuros sin la necesidad de validar la hipotesis de mercado eficiente. Ademas, orda
la gestion de portafolios de inversion utilizando herramientas novedosas como el aprendizaje

estadistico. Asi, se diseflaron una serie de innovaciones para mejorar y simplificar esta tarea

y su relevancia se demostro a través de varios experimentos.

La revision cubre varios estudios sobre la optimizacion de portafolios en Colombia,
donde se destaca el uso de la teorfa moderna de portafolios en la construccion de portafolios

205
destinados a maximizar el retorno y/o minimizar el riesgo de los portafolios. Dentro de este
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marco, los enfoques mas utilizados en la practica son los modelos de lack-Litterman ¥
Markowitz. El proposito de esta investigacion es comparar el rendimiento de los portafolios
construidos utilizando el modelo de Markowitz y tres variantes del modelo de Black-
Litterman, con diferentes expectativas de retornos de activos, y datos mensuales de los
mercados financieros colombianos desde enero de 2010 hasta junio de 2012. Los resultados
indican que, si bien el enfoque de Black-Litterman ofrece mejores resultados, el rendimiento
de los portafolios es sensible a los datos de entrada utilizados para establecer las expectativas
de los activos.

10
En el trabajo titulado "Portafolio de Inversion para Microempresa de Comercio Textil

en el Municipio de Chalco, Estado de México: Caso Comercial Gales", de Juan Carlos
Velasquez Pérez (2018), se estudio el problema de los rtafolios de inversion de una
microempresa textil en Chalco, Chihuahua. Se propone una estrategia de inversién adaptada
a las necesidades del propietario para lograr una adecuada iteg]'aci(m del portafolio de
inversion.

El estudio "Disefio de Portafolios de Inversion utilizando Markowitzy CAPM" tiene

como objetivo contribuir a la educacion financiera sobre el rendimiento de ctivos y la
construccion y gestion de portafolios de inversion. Este estudio utiliza datos diarios de 19
acciones cotizadas en el Mercado e Valores de Colombia para el periodo desde enero de
2000. Las series de datos del 21 de enero de 2000 al 30 de septiembre de 2013 provienen del
sistema de Bloomberg. El intervalo de confianza de aproximadamente 14 afios y la
disponibilidad de datos es un indicador de fiabilidad. La tasa de intervencion del... se utiliza
como tasa libre de riesgo, donde la tasa efectiva anual se convierte a tasa diaria utilizando la
serie historica desde 2000.
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La tesis titulada "Seleccion de un portafolio de inversion utilizando el Modelo de

Markowitz" busca comprender la metodologia de Markowitz para construir un niimero de
portafolios eficientes que superen al IBEX-35. El modelo funciona generando un conjunto
de portafolios eficientes que tienen un riesgo minimo para un retorno dado. Para esto, se
seleccionara un conjunto de activos que conformaran el portafolio. Resolver este problema
de optimizacion dara lugar a la frontera eficiente. Cuando se comparan estos portafolios con
un portafolio compuesto por los 35 activos del IBEX-35, es posible que algunos portafolios
puedan ofrecer un mayor retorno para el mismo riesgo o, para el mismo retorno, tener un
riesgo menor. En este sentido, la investigacion es util para ayudar a la toma de decisiones
sobre la seleccion de un portafolio de inversion utilizando el modelo de Markowitz.

La investigacion de Laura Ximena Torres Daza titulada "Construccion de un

Portafolio Eficiente segin la Teoria de Markowitz a partir de un Analisis de las Acciones
mas Representativas de la Bolsa de Valores de Colombia segiin el indice COLCAP durante
los Ultimos Tres Afios" pretende centrarse en analizar el comportamiento de la accion mas
liquidagla Bolsa de Valores de Colombia durante el periodo de 2012-2015. El propésito
es crear diferentes modelos de portafolios de inversién donde se tomen en cuenta el retorno

y los riesgos asociados a la inversion en el mercado de valores. Después de plantear el
192
problema, se desarrolla un marco teérico que se basa en las teorias, contextos y conceptos

relevantes, seguido de la propuesta en la que se identifican las acciones mas volatiles y
rastreables listadas en COLCAP durante los ultimos tres afos. Finalmente, se calcula el

21
retorno esperado y el riesgo financiero de las acciones seleccionadas y se presentan diferentes
escenarios para la construccion del portafolio eficiente graficando las fronteras eficientes a

partir de los datos obtenidos. De esta manera, la investigacién contribuye con una
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metodologia y un portafolio eficiente basado en la teoria de Markowitz a partir del analisis

de acciones representativas.

1.7. Hipétesis

1
Si se realiza un analisis de las acciones liquidas que conforma la BLV, entonces se

podra crear portafolios de inversion en el Pert 2022-2024
2. PLANTEAMIENTO OPERACIONAL
2.1. Técnicas e instrumentos

Para la presente investigacion titulada: Andlisis de acciones liquidas para la
conformacion de portafolios de inversion en la Bolsa de Valores de Lima (BVL) del Pera
2022-2024 se utilizara la técnica de *“Analisis Documental” debido a que mantiene un triple
proceso de comunicacion, transformacion y analisis-resumen de fuentes de informacion para
ser utilizaos como sustento de otros documentos originales. Por ello, se utilizara la presente
técnica con informacion que actualmente ya existe y se puede encontrar en distintas paginas
web, tales como: la pagina oficial de la Bolsa de Valores de Lima, las Betas de Damodaran,
Yahoo Finance. estas paginas nos serviran de ayuda para poder descargar informacion y esto

se utilizara para analizar nuestra informacion en instrumentos, con el fin de construir diversas

carteras y opciones para un posible inversor de bolsa.

1
Asimismo, como instrumentos utilizaremos: figuras y tablas. Figuras para identificar
y analizar la evolucion de las acciones analizadas para construir portafolios de inversion
como opciones donde se determina el riesgo de cada uno y asi dar opciones de portafolios a

un posible inversor. Por otro lado, también se utilizardn tablas para crear cuadros
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comparativos observando resumidamente el rendimiento de las acciones. Asi pues, también
se utilizaran tablas para realizar tablas resimenes con datos estadisticos y resultados de las

pruebas realizadas al portafolio y los activos individualmente.

2.2. Estructuras de los Instrumentos

En esta investigacion se utilizaran instrumentos como tablas y figuras, para
componer portafolios de inversion y diversificar los mismos. Ademas, se emplearan
formulas para el calculo de la volatilidad, rentabilidad y la diversificacion de los activos

del portafolio.

e Tablas
Las tablas se emplearan en diversos modos en la tesis, ya sea para la
comparacion de activos en cuanto al rendimiento, técnicas para regular el riesgo y los
resultados de multiples carteras de inversion. Ademis, se utilizard para resumir los
datos mas relevantes de los portafolios como los porcentajes de representacion, valores

historicos, entre otros.

* Figuras
Se empleardn las figuras para representar los datos procesados, describir los
analisis, comparaciones, indices y partes importantes. Ademas, se usaran las figuras
con barras, lineas u otros tipos de ilustraciones, mapas de calor, diagramas, entre otros.
Mediante los cuales visualizaremos el rendimiento y analizar las estrategias a emplear
para adaptarse a los cambios.

74
e Modelo de valoraciéon de activos financieros (CAPM)
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2
El modelo de valoracion de activos financieros se empleara para calcular el

rendimiento esperado de los activos que conformaran el portafolio. El modelo analiza

la relacién entre el riesgo y la rentabilidad.

Ke=Rf +(Rm—Rf) +
Ke = Costo de capital
Rf = Tasa libre de riesgo

Rm = Prima de riesgo del mercado

B = Beta

* Desviacién estindar
La desviacion estandar se empleard para medir la volatilidad o riesgo de las acciones

elegidas, la cual se calcula mediante las variaciones historicas de los activos mencionados

que conformaran el portafolio. (Calzada, 2019)

B - x)?
51‘?

§ = Desviacion estandar
X = Valor
X = Media Aritmética

N = Nimero de datos

+ Rentabilidad del Portafolio
La rentabilidad esperada se empleara para calcular el retorno de cada uno de los

activos del portafolio, tomando en cuenta sus ponderaciones en la conformacion del

portafolio.
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E?:l Rj

R=u=
v n—1
R = Rendimiento esperado
Rj = Rentabilidad de un activo en el periodo j
N = Nimero de Periodos
+ Riesgo del Portafolio

El riesgo del portafolio se utilizara para calcular el riesgo de los activos, las betas

adecuadas para el sector. Con ello se buscara aumentar el rendimiento y reducir el riesgo.

Oyp = ijﬂj + wgﬁé + 2wy,wgo, 05 P

o4 = Volatilidad del portafolio
o; = Volatilidad del Activo i
w; = % del portafolio invertido en i

P = Correlacion entre Ay B

* Diversificacion del portafolio
La diversificacion del portafolio se realizara mediante la eleccién de activos
pertenecientes a diferentes sectores del mercado. En consecuencia, se reducira el riesgo

y la volatilidad. (EI, s.f.)

72()(1_)32
T on-1

SZ
? = varianza muestral
Xi = El valor de una observacion

X = El valor medio de todas las observaciones

N = El niimero de observaciones
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2.3. Campo de Verificacién

2.3.1. Ambito
El estudio ser realizard considerando las acciones de la Bolsa de Valores de Lima
(BVL).
2.3.2. Temporalidad
l periodo tomado para la presente investigacion sera desde el 2022 al 2024.
2.3.3. Unidades de Estudio
* Universo: En la presente investigacion no es necesario identificar el universo
debido a la naturaleza de la indagacion.
* Muestra: En la presente investigacion no es necesario identificar la muestra
debido a la naturaleza.
2.4. Estrategia de recoleccion de Datos

En la presente investigacion se utiliza la estrategia de recoleccion de datos, debido

a que es una investigacion secundaria se ejecutard de la siguiente forma:

* Recoleccion de Datos Secundarios
Para recolectar la informacion requerida de las empresas que cotizan en la bolsa
de valores se tiene que ingresar a su pagina web (http://www.bvl.com), para poder
descargar estos boletines informativos diarios para poder tener al alcance el precio de

cotizacion y después desarrollar las variables de estudio con los datos recogidos.

* Recoleccion de infor ion historica

Después de tener todos los datos sobre las empresas que cotizan a la bolsa de
valores se procedera a comparar con los principales indicadores bursatiles que se

registro durante los afios 2022 y 2024.
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* Elaboracién de portafolio de inversién
Se aplicara la teoria del portafolio de Markowitz analizando las cotizaciones de
las acciones para calcular sus rentabilidades y se escogera la mejor combinacion de
acciones para conformar el portafolio de acciones que registre un menor riesgo para el
inversionista.
Para la presente investigacion se eligio a las siguientes empresas de la Bolsa de

Valores De Lima:

Tabla 3
Empresas seleccionadas de la BVL
Sector presas Seleccionadas
. ALICORP S.AA
Industrial

Cementos Pacasmayo S.A.A.

Banco BBVA Pert

Banco de Crédito BCP

Southern Cqgper Corporation

Minero MINSUR S.AA
Sociedad Minera Cerro Verde S.A.A.
CREDICORP LTD
FERREYCORP SAA

Servicios Piblicos ENGIE Energia Perii S.A.
Nota. Elaboracion propia.

Banca y Finanzas

Diversos

2.5. Recursos necesarios
Para la presente investigacion se utilizara los siguientes recursos humanos, materiales

y financieros:

2.5.1. Recursos Humanos
Investigadores:
* Arias Vargas, Nino Gustavo

e Olazabal Valdivia, Ximena
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2.5.2. Recursos Materiales

Para la presente investigacion se utilizardn los siguientes recursos materiales:
+ 2 laptops
+« 1USB
+ 2 celulares
+ Softwares estadisticos
* Papel bond
* Lapiceros
* Libros
2.5.3. Recursos Financieros
Para la presente investigacion se utilizaran los siguientes recursos financieros:

Tabla 4
Recursos Financieros

Recursos Financieros

Materiales Cantidad Costo Unitario Costo Total
Resaltadores 2 S/. 4.00 S/ 8.00
Libros S/. 69.00 S/ 207.00
Papel bond 2 millar S/. 37.00 S/ 74.00
Fotocopias 2 S/. 10.00 S/ 20.00
Impresion de tesis 10 S/. 45.00 S/. 450.00
Empastado de tesis 4 S/. 45.00 S/. 180.00
Lapiceros 10 S/. 3.50 S/ 35
USB 1 S/, 70.00 S/ 70.00
Movilidad - - S/ 50.00
Total 5/.1,094.00

Nota. Elaboracion propia.
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2.6. Cronograma de la investigacién

Tabla 5
Cronograma de investigacion
ACTIVIDADES MES 1 MES 2 MES 3 MES 4 MES 5
Planteamiento del titulo de la
investigacion

Determinacion y
operacionalizacion de las variables

Definicion de objetivos

Elaboracion del marco conceptual

Elaboracion del marco tedrico

Determinacion de instrumentos y
herramientas

Indicadores

Recoleccion de informacion
secundaria

Estructura del Trabajo

Cronogramg presupuesto

Tabulacion de datos

|Aplicacion de los instrumentos y
herramientas

JAnalisis e interpretacion de
resultados

Presentacion del primer informe

Presentacion dearoyecto
Verificacion de resultados

Redaccion del borrador

|R2visi(m y correccion del borrador

|Presentaci(m del informe final

Nota. Elaboracion propia.

Anexo 2: Portafolios Creados

Portafolio 1 — Modelo

El portafolio se conforma por las empresas: ALICORP, BBVA, SOUTHERN,

CREDICORP.
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Tabla 35
Porcentaje de peso de las acciones liquidas del portafolio I - Modelo

Empresa Peso En % A Invertir
ALICORP 18.86%
BBVA 0.00 %
SOUTHERN 32.14 %
CREDICORP 48.99 %

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Figura 41
Pesos del Portafolio 1 - Modelo
W— Target Risk
00341 00275 0.0305 00551
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Taroet Retumn
Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
Tabla 36
Rentabilidad y riesgo del portafolio 1 - Modelo
Semanal Anual
Rentabilidad Del Portafolio 0.18% 9.36%
Riesgo Del Portafolio 0.06% 3.12%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
Figura 42

Frontera Eficiente del portafolio 1 - Modelo
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Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
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Portafolio 2 — Modelo

El portafolio se conforma por las empresas: PACASMAYO, BCP, MINSUR,
FERREYCORP

Tabla 37

Porcentaje de peso de las acciones liquidas del portafolio 2 - Modelo

Empresa Peso En % A Invertir
PACASMAYO 0.00%
BCP 43.40 %
MINSUR 0.012 %
FERREYCORP 55.45 %

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
Figura 43

Pesos del Portafolio 2 - Modelo

Weights Target Risk
0.0307 0.0243 0.0233 00367
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et
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-0.000991 -3.5e05 0.000921 0.00188

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
Tabla 38
Rentabilidad y riesgo del portafolio 2 - Modelo
Semanal Anual
Rentabilidad Del Portafolio 0.17% 9.36%
Riesgo Del Portafolio 0.04% 2.08%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Figura 44

Frontera Eficiente del portafolio 2 - Modelo
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Target Returnfmean]
0.0005

-0.0010

0.030

Target Risk[Cov]

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Portafolio 3 — Modelo

El portafolio se conforma por las empresas: ALICORP, BCP, SOUTHERN,

CERRO VERDE

Tabla 39

Porcentaje de peso de las acciones liquidas del portafolio 3 - Modelo

Empresa Peso En % A Invertir
ALICORP 2241 %
BCP 53.15%
SOUTHERN 24.44 %
CERRO VERDE 0.00 %
Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
Figura 45
Pesos del Portafolio 3 - Modelo
Weights Target Risk
00388 0.0257 0.0256 00551
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Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
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Tabla 40

Rentabilidad y riesgo del portafolio 3 - Modelo

Semanal Anual
Rentabilidad Del Portafolio 0.17% 8.84%
Riesgo Del Portafolio 0.05% 2.60%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
Figura 46

Frontera Eficiente del portafolio 3 - Modelo

Efficient Frontier

Target Retumn[mean]
0.001

0.0000

0.02 0.03 0.04 005

Target RiskCov]

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Portafolio 4 — Modelo
El portafolio se conforma por las empresas: ALICORP, BCP, SOUTHERN,
ENGIE

Tabla 41

Porcentaje de peso de las acciones liquidas del portafolio 4 - Modelo

Empresa Peso En % A Invertir
ALICORP 2241 %
BCP 53.15 %
SOUTHERN 24.44 %
ENGIE 0.00 %

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
Figura 47

Pesos del Portafolio 4 - Modelo
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Weights Target Risk
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Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Tabla 42

Rentabilidad y riesgo del portafolio 4 - Modelo

Semanal Anual
Rentabilidad Del Portafolio 0.17% 8.84%
Riesgo Del Portafolio 0.05% 2.60%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
Figura 48

Frontera Eficiente del portafolio 4 - Modelo

Efficient Frontier

0.002

Target Returm{mean)

0002 0000

00 002 003 0.04 005 0.06

Target Risk{Cov]

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Portafolio 5 — Modelo

El portafolio se conforma por las empresas: BCP, MINSUR, CREDICORP,

FERREYCORP
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Tabla 43

Porcentaje de peso de las acciones liquidas del portafolio 5 - Modelo

Empresa Peso En % A Invertir
BCP 34.68 %
MINSUR 0.00 %
CREDICORP 26.10 %
FERREYCORP 39.22 %

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Figura 49

Pesos del Portafolio 5 - Modelo

Weights Target Risk
0.0415 0.0311 0,025 0.0257
= L L 1 1
=] o ecp
Bm O umsuR
o O/ CREDICORP LTD
O FERREVCORP 5.4
-
o
o
o T T T T
0.000349 0.000842 0.00134 0.00183
Target Return

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Tabla 44
Rentabilidad y riesgo del portafolio 5 - Modelo
Semanal Anual
Rentabilidad Del Portafolio 0.18% 9.36%
Riesgo Del Portafolio 0.04% 2.08%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
Figura 50

Frontera Eficiente del portafolio 5 - Modelo
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Efficient Frontier

0.0015

Target Return|mean])

0.0005
. —
¥
]

T T T T
0.020 0.025 0.030 0.035 0.040

Target Risk{Cov]

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Portafolio 6 — Modelo

El portafolio se conforma por las empresas: BCP, MINSUR, CREDICORP,

FERREYCORP
Tabla 45

Porcentaje de peso de las acciones liquidas del portafolio 6 - Modelo

Empresa Peso En % A Invertir
PACASMAYO 0.00 %
BBVA 0.00 %
CERRO VERDE 100 %
ENGIE 0.00 %

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
Figura 51

Pesos del Portafolio 6 - Modelo

Weights Target Risk
0.021 0.0205 0.0268
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-0.0023 -0.00169 -0.00108

Target Return

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
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Tabla 46

Rentabilidad del portafolio 6 - Modelo

Semanal Anual
Rentabilidad Del Portafolio -0.05% -2.60%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
Figura 52

Frontera Eficiente del portafolio 6 - Modelo

Efficient Frontier

Target Return|mean]
-0.0010

-0.0020

T T
0.015 0.020 0.025 0.030 0.035 0.040

Target Risk{Cov]

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Portafolio 7 — Modelo
El portafolio se conforma por las empresas: ALICORP, PACASMAYO, BCP,
SOUTHERN

Tabla 47

Porcentaje de peso de las acciones liquidas del portafolio 7 - Modelo

Empresa Peso En % A Invertir
ALICORP 2241 %
PACASMAYO 0.00 %

BCP 53.15 %
SOUTHERN 24.44 %

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
Figura 53

Pesos del Portafolio 7 - Modelo
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Weights Target Risk
0.0303 0.0227 0.0243 0.0551
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Weight
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BCP
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-0.000859 0.00019 0.00134 0.00249
Target Retum

00

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Tabla 48
Rentabilidad y riesgo del portafolio 7- Modelo

Semanal Anual
Rentabilidad Del Portafolio 0.17% 8.84%
Riesgo Del Portafolio 0.04% 2.08%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
Figura 54

Frontera Eficiente del portafolio 7 - Modelo

Efficient Frontier

Target Return[mean]
00010 00005 0.0020

0.06

Target Risk[Cov]

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Portafolio 8 — Modelo
El portafolio se conforma por las empresas: BCP, BBVA, SOUTHERN,

CREDICORP
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Tabla 49

Porcentaje de peso de las acciones liquidas del portafolio 8§ - Modelo

Empresa Peso En % A Invertir
BCP 52.43 %
BBVA 0.00 %
SOUTHERN 17.32 %
CREDICORP 30.25%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
Figura 55

Pesos del Portafolio 8 - Modelo

Weights

0.0351 o027 0026 QDSSITQNI =
is B L coucn 3
° 0 D:;‘Zl 1 45'&’-06 o UUI|24 0002149 .
Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
Tabla S0
Rentabilidad y riesgo del portafolio 8 - Modelo
Semanal Anual
Rentabilidad Del Portafolio 0.20% 9.36%
Riesgo Del Portafolio 0.07% 3.64%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
Figura 56

Frontera Eficiente del portafolio 8- Modelo

Efficient Frontier

Target Retum{mean]

T T T
002 003 0.04 005

Target RiskjCen]
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Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
Portafolio 9 — Modelo

El portafolio se conforma por las empresas: BCP, BBVA, SOUTHERN,
CERRO VERDE

Tabla 51

Porcentaje de peso de las acciones liquidas del portafolio 9 - Modelo

Empresa Peso En % A Invertir
BCP 66.40 %
BBVA 0.00 %
SOUTHERN 33.60 %
CERRO VERDE 0.00 %

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
Figura 57

Pesos del Portafolio 9 - Modelo

Weights

Target Risk
00333 00263 0.0274 0.0551
fn | I E: Be 1
= = BSERa
° 0 00I12d 1 45:?-06 0 0{:124 00{:249
Target Return
Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
Tabla 52
Rentabilidad y riesgo del portafolio 9 - Modelo
Semanal Anual
Rentabilidad Del Portafolio 0.21% 11%
Riesgo Del Portafolio 0.09% 4.68%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
Figura 58

Frontera Eficiente del portafolio 9- Modelo
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Efficient Frontier

Target Retumn[mean]

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Portafolio 10 — Modelo

El portafolio se conforma por las empresas: BCP, MINSUR, FERREYCORP,

ENGIE

Tabla 53

Porcentaje de peso de las acciones liquidas del portafolio 10 - Modelo

004

Taraed RiskICov]

Empresa Peso En % A Invertir

BCP 43.40%
MINSUR 1.16 %
FERREYCORP 55.45%
ENGIE 0.00 %

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Figura 59

Pesos del Portafolio 10 - Modelo

Weights Target Fisk
00211 oos2 0.0209 0.0367 =
- UDOI21B 0.000826 UOOIUS?G UOUIHJB

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Target Retum
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Tabla 54

Rentabilidad y riesgo del portafolio 10- Modelo

Semanal Anual
Rentabilidad Del Portafolio 0.17% 8.84%
Riesgo Del Portafolio 0.07% 3.64%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
Figura 60

Frontera Eficiente del portafolio 10- Modelo

Efficient Frontier

Target Retum{mean]
0001
1

002 0.03 004 0.05

Taroet RiskiCaovl

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Portafolio 11 — Modelo
El portafolio se conforma por las empresas: ALICORP, PACASMAYO,
BBVA, CERRO VERDE

Tabla 55

Porcentaje de peso de las acciones liquidas del portafolio 11 - Modelo

Empresa Peso En % A Invertir
ALICORP 100%
PACASMAYO 0.0%
BBVA 0.0%
CERRO VERDE 0.0%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Figura 61

Pesos del Portafolio 11 - Modelo
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Weights Target Risk
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Target Return

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Tabla 56

Rentabilidad y riesgo del portafolio 11- Modelo

Semanal Anual
Rentabilidad Del Portafolio 0.03% 1.56%
Riesgo Del Portafolio 0.01% 0.52%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Figura 62

Frontera Eficiente del portafolio 11- Modelo

Efficient Frontier
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E |
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& |
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0.025 0.030 0.035 0.040

Target Risk{Cov]
Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
Portafolio 12 — Modelo

El portafolio se conforma por las empresas: ALICORP, PACASMAYO, BCP,
ENGIE

Tabla 57

Porcentaje de peso de las acciones liquidas del portafolio 11 - Modelo

Empresa Peso En % A Invertir
ALICORP 31.25%
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PACASMAYO 0.00 %

BCP 68.75%

ENGIE 0.00 %
Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Figura 63

Pesos del Portafolio 12 - Modelo

Weights

0.0204 00176 oo0z218 00357‘ s
B ] 2
° DD(;218 000‘0&26 ODDEIEQS o.00188
Target Return
Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
Tabla 58
Rentabilidad y riesgo del portafolio 12- Modelo
Semanal Anual
Rentabilidad Del Portafolio 0.14% 7.28%
Riesgo Del Portafolio 0.05% 2.60%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
Figura 64

Frontera Eficiente del portafolio 12- Modelo

Efficient Frontier

0.002

Target Retum[mean]
0.000

-0.002

T T
0.015 0.020 0.025 0.030 0.035

Target Risk|Cov]

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
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Portafolio 13 — Modelo
El portafolio se conforma por las empresas: BCP, SOUTHERN, MINSUR,
FERREYCORP

Tabla 59

Porcentaje de peso de las acciones liquidas del portafolio 13 - Modelo

Empresa Peso En % A Invertir
BCP 34.75%
SOUTHERN 24.40%
MINSUR 0.00 %
FERREYCORP 40.85%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
Figura 65

Pesos del Portafolio 13 - Modelo

Weights.
00415 00283

Weig
0B

04

T
0000349 000102 00017 000237
Tangel Returm

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Tabla 60

Rentabilidad y riesgo del portafolio 13- Modelo

Semanal Anual
Rentabilidad Del Portafolio 0.19% 9.88%
Riesgo Del Portafolio 0.08% 4.16%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
Figura 66

Frontera Eficiente del portafolio 13- Modelo
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Efficient Frontier

-
§

Target Retum{mean]
00005 00015 Q0025

002 003 004 0.05

Target Risk[Cov]

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Portafolio 14 — Modelo

El portafolio se conforma por las empresas: CREDICORP, FERREYCORP,
CERRO VERDE, ENGIE

Tabla 61

Porcentaje de peso de las acciones liquidas del portafolio 14 - Modelo

Empresa Peso En % A Invertir
CREDICORP 36.16%
FERREYCORP 63.84%
CERRO VERDE 0.00 %
ENGIE 0.00 %

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
Figura 67

Pesos del Portafolio 14 - Modelo

Weights S
00211 0019 0222 00417
s s L

000218 0000814 0000548 000191

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Tabla 62

Rentabilidad y riesgo del portafolio 14- Modelo

Semanal Anual
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Rentabilidad Del Portafolio 0.17% 8.84%
Riesgo Del Portafolio 0.07% 3.64%
Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Figura 68

Frontera Eficiente del portafolio 14- Modelo

Efficient Frontier

Target Retumjmean]

T T T T T
oms 0020 0025 0030 0035 0040 0045

Targed RiskiCov]

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Portafolio 15 — Modelo
El portafolio se conforma por las empresas: SOUTHERN, MINSUR,

CREDICORP, FERREYCORP

Tabla 63

Porcentaje de peso de las acciones liquidas del portafolio 15 - Modelo

Empresa Peso En % A Invertir
SOUTHER 18.45%
MINSUR 0.00 %
CREDICORP 22.50%
FERREYCORP 59.05%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
Figura 69

Pesos del Portafolio 15 - Modelo

Weights
gh Target Risk
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Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024

Tabla 64

Rentabilidad y riesgo del portafolio 15- Modelo

Semanal Anual
Rentabilidad Del Portafolio 0.19% 9.88%
Riesgo Del Portafolio 0.09% 4.68%

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
Figura 70

Frontera Eficiente del portafolio 15- Modelo

Efficient Frontier

Target Fisk[Con]

Nota. Elaboracion Propia, 2022-2024
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Anexo 3: Data de acciones liquidas de empresas seleccionadas
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EMPRESAS
n’:l ::'::; FECHA temL ALICORP | PACASMAYO| BBVA BCP MINSUR | CREDICORP | FERREYCORP | CERRO VERDE | ENGIE
IGBVL | ALICORP |PACASMAYO| BBVA | BCP | SOUTHERN | MINSUR |CREDICORP | FERREYCORP | CERRO VERDE | ENGIE
1 viernes, 7 de Enero de 2022 1394.35 6.63 5.02 1.84 2.89 64 45 134.5 2.27 43.75 5.95
2 viernes, 14 de Enero de 2022| 1454.9 6.95 4.96 1.94 3.1 67.87 4.75 144.79 2.4 47.5 5.91
3 viernes, 21 de Enero de 2022 1431.12 6.83 5 2.05 3.2 65.9 4.73 136.67 2.5 a4 6.1
4 viemes, 28 de Enero de 2022 1412.18 6.8 5 2.02 3.2 61.98 4.65 138.82 2.6 423 6.21
5 viernes, 4 de Febrero oe 2022] 1389 12 6.54 4.98 1.94 3.05 63.31 4.75 135.5 2.45 43 6.45
6 viernes, 11 de Febrero de 2022] 1478.68 6.64 5.11 2 3.15 67 5.1 153.9 2.46 47 6.6
7 viernes, 18 de Febrero de 2022| 1476.27 6.3 5.08 21 3.15 67.13 5.76 155 2.42 42.21 6.5
8 viernes, 25 de Febrero de 2022] 1480.26 6.35 4.96 2.1 3.1 67.73 5.7 150.3 2.38 44.3 6.5
9 viernes, 4de Marzo de 2022 1545 19 6.15 4,95 2.19 3.2 76.2 1 154 237 47.1 6.5
10 viernes, 11de Marzo de 2022| 1542.09 579 4.8 2.16 3.1 74.26 6.15 161.4 2.44 48 6.5
11 viernes, 18 de Marzo de 2022| 1561.06 5.82 48 22 3.15 74.16 6.1 167.89 2.45 46 6.5
12 viernes, 25 de Marzo de 2022| 1591.45 5.7 4.83 22 3.2 77.32 6.28 176.44 25 46.5 6.5
13 viernes, 1 de Abrilde 2022] 1552.42 5.69 5.1 2.24 3.36 78.18 6.15 170.36 2.55 45.5 6.7
14 viernes, 8 de Abrilde 2022] 1509.29 5.6 s 22 3.35 74.03 6.15 146.11 2.55 45.49 6.56
15 migrcoles, 13 de Abril de 2022 1473.24 5.01 4.5 21 a3 73.61 5.9 144.5 2.45 426 6.43
16 viernes, 22 de Abrilde 2022] 1444 4 5.5 4.45 1.86 3.05 66.33 5.6 148.5 2.34 42.1 6.17
17 viernes, 29 de Abrilde 2022| 1403.96 5.12 4.6 1.78 3.07 63.08 5.7 139.45 2.35 40 6.1
18 viernes, & de Mayo de 2022| 1284.03 4.95 4.03 1.6 2.94 61.81 4.95 133.08 2 32.8 6.03
19 viernes, 13 de Mayo de 2022| 1215 81 4.9 4 15 2.78 54.9 4.61 131.04 2.1 az 5.9
20 viernes, 20 de Mayo de 2022| 1231.73 4.85 3.9 15 2.8 59 4.45 134.8 2.12 29.5 5.68
21 viernes, 27 de Mayo de 2022| 1265 68 5.01 4 1.62 2.7 62.1 4.76 142.75 2.15 30 5.68
22 viernes, 3 de Junio de 2022| 1266.72 5.15 3.96 1.6 2.58 63.63 4.55 140.24 2.14 29.3 5.68
23 viernes, 10 de Junio de 2022 1227.35 5.46 4.05 1.69 2.68 60.25 4.5 126 2.1 28,8 5.68
24 viernes, 17 de Junio de 2022| 1176.07 5.35 4 177 2.66 55.34 4.35 124.9 2.09 28.46 5.6
25 viernes, 24 deJunio de 2022 1144.04 5.2 3.75 1.58 2.73 51.37 3.78 125 2.1 28.2 5.5
26 viernes, 1 de Julio de 2022] 1120.01 5.15 3.63 1.7 2.73 49.29 3.6 120.07 2.09 26.5 5.4
27 viernes, 8 de Julio de 2022] 1131.11 5.1 3.62 1.65 2.55 50.88 3.41 122.35 2.03 26.5 5.4
28 viernes, 15 de Julio de 2022| 1081.42 4.95 3.62 1.45 2.58 47 3.36 116.01 19 245 5.4
29 viernes, 22 de Jullo de 2022 1167.02 5.35 3.85 1.57 2.55 49.1 3.8 125.15 2.01 28 5.55
30 miércoles, 27 de Julio de 2022 5.3 3.95 1.54 2.6 48.9 3.8 128.5 2.01 27 5.55
31 viernes, 5 de A 1777 5.48 3.95 1.56 2.8 47.35 4.15 131.08 2.05 27 5.55
32 viernes, 12 de Agosto de 2022| 1229 65 ] 4.05 1.58 2.77 49 4.15 138.05 2.15 28 5.55
83 viernes, 19 de Agosto de 2022] 1189.37 6 4.05 1.56 2.51 48.2 4.05 132.3 2.16 295 5.55
34 viernes, 26 de Agosto de 2022 1175.66 5.81 3.09 1.49 2.51 50.92 3.88 132.99 2.2 28.5 5.4
35 viernes, 2 de de 2022| 1134.32 5.50 38 1.48 2.7 45.9 3.67 126.2 2.15 26.5 5.4
36 viernes, 9 de Setiembre de 2022 1181.97 6 4 1.48 2.59 47.37 3.66 130.8 2.3 27 5.4
a7 viernes, 16 de Seti de 2022| 1168.25 6 38 144 2.5 46.4 3.95 129.9 2.15 27.54 5.2
a8 viernes, 23 de Setiembre de 2022| 1141.52 5.85 3.73 15 2.5 43 3.86 123.35 2.1 26.98 5.2
39 viernes, 30 de Seti de 2022] 1171.09 5.7 3.79 1.48 2.45 45.16 4.1 123.12 2.15 27.01 5.2
40 viemes, 7 de Octubre de 2022| 1210.98 5.9 3.81 152 2.42 48 38 131.26 235 29.4 5
41 viernes, 14 de Octubre de 2022 1188.64 5.9 4.19 1.58 2.4 47.05 3.65 127 2.25 28.51 5.02
42 viernes, 21 de Octubre de 2022 1233.25 6.11 4.2 152 2.39 48.4 3.56 133.15 223 30 5
43 viernes, 28 de Octubre de 2022 126206 6.25 4.17 1.58 2.44 47 3.6 144 2.25 29.7 5
44 viernes, 4 de Noviembre de 2022 1317.76 6.8 4.45 1.64 2.5 53.78 3.69 152 2.3 30.1 4.95
45 viernes, 11 de Noviembre de 2022| 1340.15 7.2 4.5 1.56 2.65 60 3.8 156.56 2.3 31 4.91
46 viernes, 18 de Noviembre de 2022| 1312.19 7.01 4 1.6 2.8 58.35 3.68 150.41 2.25 31 4.9
47 viernes, 25 de Noviembre de 2022 1347.57 7.05 4 1.65 2.5 58.71 3.6 154.27 2.27 29.61 5.05
48 viermes, 2 de Diciembre de 2022] 1343.1 6.65 4 1.56 2.41 61.97 3.7 149.8 2.28 30 5.03
49 miércoles, 7 de Diciembre de 2022] 1326.08 7.09 4.05 1.6 2.48 59.71 3.69 144.16 2.29 30.3 4.96
50 viemes, 16 de Diclembre de 2022 12561 6.3 4 1.59 2.48 61 3.28 133.7 2.21 27.25 4.9
51 viemes, 23 de Diciembre de 2022| 1265.79 6.55 41 1.65 2.51 61 3.3 134.75 2.22 27.5 4.95
52 viemnes, 30 de Diciembre de 2022] 12765 6.75 3.95 1.69 26 61.57 3.55 135.25 2.23 29.8 495
53 viemes, 6de Enero de 2023| 1332.28 6.75 4.03 17 2.68 67.6 3.75 145.56 2.23 295 5.05
54 vienes, 13 de Enero de 2023 1390.56 6.7 4.05 1.73 2.7 77.12 3.92 149.12 2.22 32.7 5.17
55 viemes, 20 de Enero de 2023 1376 82 6.6 3.98 1.75 2.75 75.27 3.66 141.07 2.26 315 5.22
56 viemes, 27 oe Enero o 2023 1355 38 6.4 4 1.72 2.59 74.02 3.73 141.01 2.21 317 5.2
57 viernes, 3 de Febrero de 2023 1331.29 6.27 4.05 171 2.7 75.32 3.65 135.35 217 31.5 5.31
58 viernes, 10 de Febrero de 2023] 1297.91 6.3 4.04 171 2.69 73.58 3.64 126.7 222 30.79 5.34
59 viernes, 17 de Febrero de 2023| 1310.79 6.65 4.07 172 2.65 76.35 3.7 128.65 2.22 3o 5.29
&0 viernes, 24 de Febrero de 2023] 1290.13 6.46 3.95 17 2.6 71 36 127.65 2.18 29.5 5.26
61 viernes, 3de Marzo de 2023] 1326.4 6.33 3.95 171 2.5 78 3.6 131.95 2.22 3o 5.26
62 viernes, 10de Marzo de 2023] 12903 6.4 4.04 1.69 2.55 72.59 3.4 128.5 2.2 28.3 5.26
63 viernes, 17 de Marzo de 2023| 1260.79 6.6 4.05 17 2.55 68 3.45 124.3 219 283 526
64 viernes, 24 de Marzo de 2023| 1278.15 6.43 4.05 171 2.58 714 3.48 124.55 2.15 28.5 5.26
65 viernes, 31de Marzo de 2023] 1307 84 6.5 4 1.74 2.8 76.01 3.7 132.4 2.15 30 5.35
66 miércoles, 5de Abrilde 2023] 1308.9 6.55 4 1.8 2.96 736 3.9 129.58 2.17 30.5 5.35
&7 viernes, 14 de Abrilde 2023| 1340.45 6.6 3.85 1.79 2.85 80.04 3.85 130.66 2.23 30.79 5.46
68 viernes, 21 de Abrilde 2023| 1313.57 6.45 3.91 1.69 27 77.6 3.9 132.85 2.15 29.5 5.44
63 viernes, 28 de Abrilde 2023| 1282.84 6.41 3.95 1.68 2.64 76.25 3.79 135 2.16 29 5.41
70 viernes, 5 de Mayo de 2023 1300.15 5.9 4 1.67 2.67 78.97 3.75 141 2.13 30 5.44
71 viernes, 12 de Mayo e 2023| 1261.38 6.1 4.01 1.65 2.61 69.3 3.67 137 2.11 29.1 5.46
72 viernes, 19 de Mayo de 2023) 1250.2 6 4.01 1.65 2.7 69.21 3.55 132.5 2.09 30.5 4.95
73 viernes, 26 de Mayo de 2023| 1227.44 6 3.96 1.65 2.67 66.9 3.5 132.1 2.09 28.99 5
74 viernes, 2 de Junio de 2023| 1262.39 6.2 3.92 1.7 2.76 71.05 3.48 137 2.17 25.3 5.05
75 wiernes, 9 de Junio de 2023| 1271.34 6.15 3.89 1.75 2.73 71.12 3.55 139.87 2.15 205 5.1
76 viernes, 16 de Junio de 2023 1307 68 6.3 3.86 1.6 2.69 74.15 3.65 149.3 2.2 28.57 5.23
77 viernes, 23 de Junio de 2023 1287 34 6.5 3.82 1.61 2.78 71.39 3.65 145 2.25 28.05 4.95
78 viernes, 30 de Junio de 2023| 1291.87 6.26 3.82 16 2.73 735 3.6 147.85 2.2 28.75 4.95
79 viernes, 7 de Julio de 2023] 1302.8 6.4 39 1.55 28 69 3.72 151.6 2.2 30.9 4.8
80 viernes, 14 de Julio de 2023 1316.64 7.17 38 1.55 2.79 77.1 3.85 152.2 2.25 31.2 4.89




81 viernes, 21 deJuliode 2023( 1330.94 7.1 3.85 1.54 2.78 78.5 475 156.8 2.3 2.95 4.8
82 jueves, 27 deJulio de 2023 | 1338.31 7 3.84 1.53 28 &7 383 155.3 2.35 299 4.77
83 viernes, 4de Agosto de 2023 1366.82 7.1 3.88 1.56 277 85.4 395 153.99 2.43 315 4.76
84 viernes, 11de Agosto de 2023) 1354.14 6.4 3.95 1.55 7 83.8 3.9 150.75 2.53 312 4.7
85 viernes, 18de Agosto de 2023| 1312.23 6.4 3.84 2.56 B0 3.85 138.7 2.45 30.51 4.68
86 viernes, 25de Agosto de 2023| 1323.14 6.25 3.85 7 77.62 3.9 141 2.5 312 4.75
87 viernes, 1de Setiembrede 2023( 1343.33 .35 3.83 2.69 81.1 394 142.98 2.5 31 471
88 viernes, Bde Setiembre de 2023) 1312.39 6.25 3.8 26 78.03 395 134.65 2.49 29 4.72
89 viernes, 15de Setiembre de 2023| 1323.86 6.19 39 2.57 B0 3.87 136 2.4 30.2 471
90 jueves, 21de Setiembrede 2023| 1305.48 6.2 3.83 2.56 74.8 3.85 132 2.46 30.34 4.71
41 viernes, 29de Setiembre de 2023| 1299.22 6.2 3.81 2.53 75.3 3.8 128 2.43 30.5 4.7
92 viernes, & de Octubre de 2023 1282.51 6.1 38 2.51 74.13 3.7 127 2,39 29.8 4.7
93 viernes, 13 de Octubre de 2023| 1274.85 5.95 3.75 2.52 72 366 125 2.22 2.15 4.65
94 viernes, 20 de Octubre de 2023| 1276.66 59 3.75 26 71 3.87 124.25 2.35 30.81 4.68
95 viernes, 27 de Octubre de 2023| 1262.93 5.95 3.75 2.55 72.7 3.85 125 2.35 30.1 4.63
96 viernes, 3 de Noviembre de 2023 | 1232.72 5.6 371 25 73.8 3.65 121.94 2.36 30.5 4.63
97 viernes, 10 de Noviembre de 2023 1251.51 59 3.98 5 70.1 363 121.8 2.4 30.5 4.8
98 viernes, 17 de Noviembre de 2023| 1276.16 59 3.98 2.51 75.35 351 128 2.4 305 4.6
99 viernes, 24 de Noviembre de 2023 1268.22 5.75 3.55 2.55 75 3.55 130 2.4 312 4.6
100 viemes, 1 de Diciembre de 2023| 1275.03 575 3.55 2.51 76.3 a8 128.23 2.39 3.32 4.52
101 jueves, 7 de Diciembre de 2023| 1257.8 5.85 3.59 25 71.64 3.8 124.17 2.41 30.8 4.52
102 viernes, 15 de Diciembre de 2023| 1415.27 6.2 3.64 28 a2 4 150 245 32 4.52
103 viernes, 22 de Diciembre de 2023 1466.86 .21 371 2.75 §7.57 3.85 152 2.4 35 4.57
104 viernes, 29 de Diciembrede 2023| 1482.68 6.3 3.78 28 85.5 4.01 148.5 2.48 365 4.65
105 viemes, 5 de Enerode 2024 | 1468.38 6.3 3.77 2.75 83.7 4.02 145.85 2.51 365 4.65
106 viernes, 12 de Enerode 2024 1488.3 6.2 3.79 28 82.7 4.19 148 2.8 39.03 4.69
107 viernes, 19 de Enero de 2024| 1501.38 6.29 3.8 278 79.3 4.15 148.69 282 40.5 471
108 viernes, 26 de Enerode 2024| 1533.03 6.5 3.93 2.82 83.18 4.11 150.75 2.8 40 4.71
109 viernes, 2 de Febrerode 2024| 15454 6.48 395 2.88 833 4.17 150 282 38 471
110 viernes, 9 de Febrero de 2024| 1561.96 .45 4 2.88 B0 4.25 154 28 39 471
111 viernes, 16 de Febrerode 2024| 1617.21 .52 4.1 3.05 84 4.25 170.2 2.93 387 4.67
112 viernes, 23 de Febrerode 2024 1632.22 6.5 4.25 3.16 H2.55 4.22 170.35 3 387 4.75
113 viernes, 1de Marzode 2024) 1616.18 6.78 4.42 3.08 79.5 4.2 171.35 3.08 .01 4.83
114 viernes, 8de Marzode 2024 | 1638.54 6.93 4.57 315 B 4.3 175.48 314 3953 4.9
115 viemes, 15de Mazode 2024| 1683.44 6.9 4.75 3.15 103 4.6 172.1 3.15 415 4.92
116 viemes, 22de Marzode 2024| 1691.3 6.8 47 315 105 471 1737 31 414 4.86
117 miércoles, 27 de Marzode 2024( 1618.25 6.3 4.3 3.22 103 4.45 168.05 2.9 393 4.8
118 viernes, Gde Abrilde 2024 | 1567.6 58 39 3.15 110.2 4.08 172 2.65 33.49 4.33
118 viemes, 12de Abrilde 2024 1571.03 5.24 3.75 3.45 115 4.3 165.5 2.84 34.9 4.23
120 viemes, 19de Abrilde 2024 1558.53 5.75 4 29 113.5 4.53 164.4 2.66 a7 4.25
121 viemes, 26de Abrilde 2024 | 1629.56 5.93 4.1 2.85 116 4.45 166.8 2.9 38.15 4.37
122 viernes, 3de Mayo de 2024| 1634.15 6.2 4.22 3 115.1 4.6 169 2.87 39 4.45
123 viernes, 10 de Mayo de 2024| 1692.72 .55 4.2 2.93 119.98 4.7 176.35 2.86 40.01 4.88
124 viernes, 17 de Mayo de 2024| 1676.32 6.5 4.25 3.15 121.2 4.9 164.3 2.84 422 4.87
125 viernes, 24 de Mayo de 2024| 1683.72 .55 4.2 3.15 117.5 4.8 165.07 2.79 415 4.75
126 viernes, 31 de Mayo de 2024| 1680.87 6.2 4.25 3.18 118.15 4.8 163.8 2.8 40.5 4.63
127 jueves, & de Junio de 2024 | 1658.94 6.19 4.2 3.23 112.45 4.7 163 2.8 .75 4.33
128 viernes, 14 de Junio de 2024| 1624.1 6.26 4.25 33 106.18 4.89 154.4 2.81 3485 4.29
129 viernes, 21 de Junio de 2024| 1656.45 6.13 4.25 3.29 110.95 477 158 2.78 396 4.27
130 viernes, 28 de Junio de 2024| 1662.82 6.34 4.25 3.24 107.98 4.75 160 2.75 396 4.25
131 viernes, 5 deJuliode 2024 1673.89 .58 4.2 3.29 117.42 4.75 162.8 2.75 39.65 4.25
132 viernes, 12 deJuliode 2024| 1678 .55 4.3 34 114 4.8 170.07 277 40.5 4.28
133 viernes, 19 deluliode 2024| 16501 .59 4.27 a5 104.16 4.8 173.45 2.84 3.2 4.27
134 viernes, 26 deJuliode 2024 1650.98 6.76 4.3 3.45 104.01 4.78 171.99 3.01 40.2 4.27
135 viernes, 2de Agosto de 2024 | 1586.22 §.56 4.35 34 98.8 465 162.1 2.95 3483 4.24
136 viernes, Sde Agosto de 2024 1581.69 .58 4.32 34 99.41 4.59 167.27 2.9 39 4.24
137 viernes, 16 de Agosto de 2024| 1587.54 .52 4.2 3.25 104.65 4.5 165.2 2.75 3485 4.24
138 viernes, 23de Agosto de 2024| 1574.89 .55 4.23 3.25 104.5 4.7 169.66 2.75 39 4.12
138 jueves, 29de Agosto de 2024| 1575.8 .58 4.28 3.35 100.15 4.74 174 2.76 .92 4
140 viernes, 6de Setiembrede 2024 | 1552.21 6.5 4.28 33 94.5 4.32 170.93 2.78 701 4
141 viernes, 13de Setiembre de 2024| 1601.22 .58 4.36 33 .44 4.5 175 2.79 798 4
142 viernes, 20de Setiembre de 2024| 1620.88 .46 4.35 3.32 103.8 4.5 180.8 2.78 383 4
143 viernes, 27 de Setiembre de 2024| 1674.85 6.75 4.43 3.35 118 4.65 185 2.88 397 3.96
144 viernes, 4 de Octubre de 2024 1677 .46 6.5 4.44 3.43 116.65 4.7 183 299 399 4
145 viernes, 11 de Octubre de 2024 1682.78 .42 4.5 3.51 118 4.63 186.3 2.99 40.9 4.05
146 viernes, 18 de Octubre de 2024 | 1700.08 .55 4.41 3.55 112.77 4.75 180 3.02 41.01 4.29
147 viernes, 25 de Octubre de 2024 | 1710.64 .55 4.55 a7 113.82 4.75 190.23 3 42 4.11
148 jueves, 31 de Octubre de 2024 | 1683.58 6.5 4.75 4.1 109.5 4.6 184.5 3 415 4.25
148 viernes, 8 de Noviembre de 2024| 1672.31 6.72 4.75 348 107.1 4.7 185 3 418 4.25
150 viernes, 15 de Noviembre de 2024 | 1685.04 6.64 4.84 3.82 99.2 4.8 181 2.98 40.7 4.15
151 viernes, 22 de Noviembre de 2024 | 1666.36 6.7 4.35 391 99.35 476 187 3 416 4.2
152 miércoles, 27 de Noviembre de 2024| 1617.58 .55 4.37 4 100.9 4.52 187.97 2.99 40.8 4.18
153 viemes, 6 de Diciembre de 2024| 1616.63 .52 4.36 3.99 99.95 4.51 180 2.99 40 4.1
154 viernes, 13 de Diciembrede 2024| 1632.5 .55 4.32 3.95 99.76 4.5 189.96 2.96 413 4.1
155 viernes, 20 de Diciembre de 2024 1596.66 6.8 4.2 .88 91.75 4.55 1822 284 41.01 4.1
156 viernes, 27 de Diciembre de 2024| 1596.64 6.95 4.2 4 94.1 475 180.85 293 407 4.1

214




Anexo 4: Cédigo R — Studio

# INSTALAR PAQUETES
install. packages("quantmod")
library(quantmod)
library(tseries)

install packages('fPortfolio")
library(fPortfolio)
library(knitr)

install packages('kableExtra’)
library(kableExtra)

install packages('gplots")
library(gplots)

install packages("ggplot2™)
library("ggplot2")

install packages("quantmod")

library(quantmod)

#####CAMBIAR DE NOMBRE
datal <- DATATESIS
names(datal)

# seleccionar las variables
ALICORP <- datal[,1]
PACASMAYO <- datal[,2]
BBVA <- datal[,3]

BCP <- datal[ 4]

SOUTHERN <- datal[,5]
MINSUR <- datal[,6]
CREDICORP <- datal[,7]
FERREYCORP <- datal[,8]
CERRO_VERDE <- datal[,9]
ENGIE <- datal[,10]

IGBVL <- datal[,11]
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# __  AGREGAR EN EL EXCEL EN LA ULTIMA COLUMNA
# convertir a ZOO

ALICORP = z0oo(ALICORP)

PACASMAYO = zoo(PACASMAYO)

BBVA =zoo(BBVA)

BCP = zoo(BCP)

SOUTHERN = zoo(SOUTHERN)

MINSUR = zoo(MINSUR)

CREDICORP = zoo(CREDICORP)

FERREYCORP = zoo(FERREYCORP)

CERRO_VERDE = zoo(CERRO_VERDE)

ENGIE = zoo(ENGIE)

IGBVL =z00o(IGBVL)

#_ agregar

# NUMERO DE CARTERAS

# NUMERO DE CARTERAS

#H#E#HCONSTRUIR LA CARTERA######

Cartera <- merge(ALICORP . BBVA SOUTHERN,CREDICORP, all=FALSE)
names(Cartera)

#GRAFICO DE LA CARTERA

plot(Cartera, main="COMPORTAMIENTO DE LAS ACCIONES", -col="blue",
xlab="FECHA")

#RETORNOS

Retornolndice <- diff(log(IGBVL))

head(RetornoIndice,

plot(RetornoIndice, main="COMPORTAMIENTO DEL Retornolndice", col="blue",
xlab="FECHA")

Rendimientos <- diff(log(Cartera))
head(Rendimientos, 10)
plot(Rendimientos. main="COMPORTAMIENTO DE LOS Rendimientos", col="blue",
xlab="FECHA")

# RENDIMIENTOS ESPERADOS (MEDIOS) Y VOLATILIDAD
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RendimientoPromedio <
c(mean(RetornoIndice) mean(RendimientosSALICORP) mean(Rendimientos$BBVA) mea
n(Rendimientos$SOUTHERN), mean(Rendimientos$CREDICORP))Volatilidad <-
c(sd(RetornoIndice),sd(Rendimientos$ALICORP).sd(Rendimientos$BBVA) sd(Rendimien
tos$SOUTHERN)_sd(RendimientosSCREDICORP)) # COVARIANZA
Cov <- cov(Rendimientos)*100
# CORRELACIONES
Corr <- cor(Rendimientos)*100
# MAPA DE CALOR
# mapa de calor de correlaciones "HeatMap", el objetivo est? en "rojo" y muestra las acciones
con las correlaciones
generate_heat_map <- function(correlationMatrix, title)
{
heatmap 2(x = correlationMatrix,
cellnote = correlationMatrix,
main = title,
symm = TRUE,
dendrogram="none",
Rowv =FALSE,
trace="none",
density.info="none",
notecol="black")
}
corrl <- round(cor(Rendimientos) * 100, 2)
x11(0)
generate_heat_map(corrl,"Mapa de calor: Correlaciones") #  Restricciones: Solo
posici?n en largo.
markov <- portfolioSpec()
setRiskFreeRate(markov) <- -0.001 # Tasa libre de riesgo
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setNFrontierPoints(markov) <- 20 # Cantidad de carteras en frontera constraints

<-"LongOnly" # SE USA PARA POSICION LARGA Frontera <-
portfolioFrontier(as.timeSeries(Rendimientos) spec=markov constraints)

Frontera

frontierPlot(Frontera)

grid()

tangencyPoints(Frontera, pch = 19, col = "orange", cex=1.5)

tangencyLines(Frontera, pch=19, col="red", cex=1.5)

minvariancePoints(Frontera, col="blue", pch=19, cex=2)

monteCarloPoints(Frontera, mCsteps=2000, col="#0098D5", cex=0.1)

# PESOS DE LOS PORTAFOLIOS:

col <- qualiPalette(ncol(Rendimientos), "Pastell")

weightsPlot(Frontera, col=col)

# PESOS DEL PORTAFOLIO TANGENTE

tgPortafolio <- tangencyPortfolio(as.timeSeries(Rendimientos), markov,constraints)

Gdidiaiaid CONSTRUIR LA CARTERA HREAR

Carteral <- merge(PACASMAYO BCP MINSUR FERREYCORP, all=FALSE)
names(Carteral)

#GRAFICO DE LA CARTERA

plot(Carteral, main="COMPORTAMIENTO DE LAS ACCIONES", col="blue",
xlab="FECHA")

# RETORNOS

Retornolndice <- diff(log(IGBVL))

head(Retornolndice, 10)

plot(Retornolndice, main="COMPORTAMIENTO DEL Retornolndice”, col="blue",
xlab="FECHA") |

Rendimientos1 <- diff(log(Carteral))

head(Rendimientos1, 10)

plot(Rendimientos], main="COMPORTAMIENTO DE LOS Rendimientos". col="blue",
xlab="FECHA")

# RENDIMIENTOS ESPERADOS (MEDIOS) Y VOLATILIDAD
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RendimientoPromediol <
c(mean(Retornolndice). mean(Rendimientos 1ISPACASMAYO).mean(Rendimientos1$BCP)
.mean(Rendimientos1 SMINSUR).mean(Rendimientos ISFERREYCORP))

Volatilidad1 <
c(sd(Retornolndice),sd(Rendimientos 1ISPACASMAYO),sd(Rendimientos1$BCP),sd(Rendi
mientos 1 $MINSUR),sd(Rendimientos1$' FERREYCORP S A A "))

# COVARIANZA

Covl <- cov(Rendimientos1)*100

# CORRELACIONES

Corrl <- cor(Rendimientos1)*100

# MAPA DE CALOR
# mapa de calor de correlaciones "HeatMap". el objetivo est? en "rojo” v muestra las acciones
con las correlaciones
# m7s bajas, mientras que el amarillo las correlaciones altas.
generate_heat_map <- function(correlationMatrix, title)
{
heatmap 2(x = correlationMatrix,
cellnote = correlationMatrix,
main = title,
symm = TRUE,
dendrogram="none",
Rowv =FALSE,
trace="none",
density.info="none",
notecol="black")
¥
corr2 <- round(cor(Rendimientos1) * 100, 2) x11()
generate_heat_map(corr2,"Mapa de calor: Correlaciones”)
# Restricciones: Solo posici’n en largo.
markov] <- portfolioSpec()
setRiskFreeRate(markovl) <- -0.001 # Tasa libre de riesgo
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setNFrontierPoints(markov1) <- 20 # Cantidad de carteras en frontera

constraints] <- "LongOnly"  # SE USA PARA POSICION LARGA

Fronteral <- portfolioFrontier(as timeSeries(Rendimientos1).spec=markov1,constraints)
Fronteral

frontierPlot(Fronteral)

gnd()

tangencvPoints(Fronteral, pch = 19, col = "orange”, cex=1.5)
tangencvLines(Fronteral, pch=19. col="red", cex=1.5)

minvariancePoints(Fronteral, col="blue", pch=19, cex=2)

monteCarloPoints(Fronteral, mCsteps=2000, col="#0098D5", cex=0.1)

# PESOS DE LOS PORTAFOLIOS:

coll <- qualiPalette(ncol(Rendimientos1), "Pastell")

weightsPlot(Fronteral, col=col)

# PESOS DEL PORTAFOLIO TANGENTE

tgPortafoliol <- tangencyPortfolio(as.timeSeries(Rendimientos1), markov],constraints)

HEH CONSTRUIR LA CARTERA HHH

Cartera2 <- merge(ALICORP BCP,SOUTHERN,FERREYCORP, all=FALSE)
names(Cartera2)

#GRAFICO DE LA CARTERA

plot(Cartera2, main="COMPORTAMIENTO DE LAS ACCIONES", col="blue",
xlab="FECHA")

# RETORNOS

Retornolndice <- diff(log(IGBVL))

head(Retornolndice, 10)

plot(Retornolndice. main="COMPORTAMIENTO DEL Retornolndice”, col="blue",
xlab="FECHA")

Rendimientos2 <- diff{log(Cartera))

head(Rendimientos2, 10)

plot(Rendimientos2, main="COMPORTAMIENTO DE LOS Rendimientos". col="blue",
xlab="FECHA")

# RENDIMIENTOS ESPERADOS (MEDIOS) Y VOLATILIDAD
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RendimientoPromedio2 <

c(mean(Retornolndice) mean(Rendimientos2SALICORP) mean(Rendimientos2SBCP) mea

n(Rendimientos2$SOUTHERN), mean(Rendimientos2$FERREYCORP))

Volatilidad2 <

c(sd(Retornolndice) sd(Rendimientos2SALICORP),sd(Rendimientos2SBCP) sd(Rendimien

tos2SSOUTHERN) . sd(Rendimientos2$ ' FERREYCORP S A A "))

# COVARIANZA

Cov2 <- cov(Rendimientos2)*100

# CORRELACIONES

Corr3 <- cor(Rendimientos2)*100
generate_heat_map <- function(correlationMatrix, title)

{

heatmap.2(x = correlationMatrix,

cellnote = correlationMatrix,
main = title,
symm = TRUE,
dendrogram="none",
Rowv =FALSE,
trace="none",
density.info="none",
notecol="black")

}

corr4 <- round(cor(Rendimientos2) * 100, 2)

x110

generate_heat_map(corr4,"Mapa de calor: Correlaciones”)

# Restricciones: Solo posicion en largo.

markov2 <- portfolioSpec()

setRiskFreeRate(markov2) <- -0.001 # Tasa libre de riesgo

setNFrontierPoints(markov2) <- 20 # Cantidad de carteras en frontera

constraints? <- "LongOnly"  # SE USA PARA POSICION LARGA

Frontera2 <- portfolioFrontier(as.timeSeries(Rendimientos2),spec=markov2, constraints)
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Frontera2

frontierPlot(Frontera2)

gnd()

tangencyPoints(Frontera2, pch = 19, col = "orange”, cex=1.5)
tangencyLines(Frontera2, pch=19, col="red", cex=1.5)

minvariancePoints(Frontera2, col="blue", pch=19, cex=2)

monteCarloPoints(Frontera2, mCsteps=2000, col="#0098D5", cex=0.1)

# PESOS DE LOS PORTAFOLIOS:

col2 <- qualiPalette(ncol(Rendimientos2), "Pastell")

weightsPlot(Frontera2, col=col)

# PESOS DEL PORTAFOLIO TANGENTE

tgPortafolio2 <- tangencyPortfolio(as.timeSeries(Rendimientos2), markov2 constraints)
HEHE CONSTRUIR LA CARTERA HEEH

Cartera3 <- merge(ALICORP,BCP,SOUTHERN,CREDICORP, all=FALSE)
names(Cartera3)

#GRAFICO DE LA CARTERA

plot(Cartera3, main="COMPORTAMIENTO DE LAS ACCIONES", col="blue",

xlab="FECHA")
#RETORNOS

Retornolndice <- diff{log(IGBVL))

head(Retornolndice, 10)

plot(Retornolndice, main="COMPORTAMIENTO DEL Retornolndice”, col="blue",
xlab="FECHA")

Rendimientos3 <- diff{log(Cartera3))

head(Rendimientos3, 10)

plot(Rendimientos3, main="COMPORTAMIENTO DE LOS Rendimientos". col="blue",
xlab="FECHA")

# RENDIMIENTOS ESPERADOS (MEDIOS) Y VOLATILIDAD
RendimientoPromedio3 <
c(mean(Retornolndice) mean(Rendimientos3SALICORP), mean(Rendimientos3SBCP) mea
n(Rendimientos3$SOUTHERN).mean(Rendimientos3$CREDICORP))
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Volatilida3 =
c(sd(Retornolndice),sd(Rendimientos3SALICORP),sd(Rendimientos3SBCP),.sd(Rendimien
tos3SSOUTHERN) sd(Rendimientos3SCREDICORP))
# COVARIANZA
Cov3 <- cov(Rendimientos3)* 100
# CORRELACIONES
Corr5 <- cor(Rendimientos3)*100
# MAPA DE CALOR
generate_heat_map <- function(correlationMatrix. title)
{ I
heatmap.2(x = correlationMatrix,
cellnote = correlationMatrix,
main = title,
symm = TRUE,
dendrogram="none",
Rowv=FALSE,
trace="none",
density.info="none",
notecol="black")

}

corr6 <- round(cor(Rendimientos3) * 100, 2)

x11()

generate_heat_map(corr6,"Mapa de calor: Correlaciones”)

# Restricciones: Solo posici?n en largo.

markov3 <- portfolioSpec()

setRiskFreeRate(markov3) <- -0.001 # Tasa libre de riesgo
setNFrontierPoints(markov3) <- 20 # Cantidad de carteras en frontera
constraints3 <- "LongOnly"  # SE USA PARA POSICION LARGA
Frontera3 <- portfolioFrontier(as timeSeries(Rendimientos3),spec=markov3,constraints)
Frontera3

frontierPlot(Frontera3)
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gnd()

tangencyPoints(Frontera3, pch = 19, col = "orange”, cex=1.3)
tangencyLines(Frontera3, pch=19, col="red", cex=1.5)

minvariancePoints(Frontera3. col="blue", pch=19, cex=2)
monteCarloPoints(Frontera3, mCsteps=2000, col="#0098D5", cex=0.1)

#PESOS DE LOS PORTAFOLIOS:

col3 <- qualiPalette(ncol(Rendimientos3), "Pastell"™)

weightsPlot(Frontera3, col=col)

# PESOS DEL PORTAFOLIO TANGENTE

tgPortafolio3 <- tangencyPortfolio(as.timeSeries(Rendimientos3), markov3,constraints)

RS CONSTRUIR LA CARTERA FHEEs

Carterad <- merge(ALICORP . BCP.SOUTHERN.CERRO_VERDE. all=FALSE)
names(Carterad)

#GRAFICO DE LA CARTERA

plot(Cartera4. main="COMPORTAMIENTO DE LAS ACCIONES". col="blue",
xlab="FECHA")

# RETORNOS

Retornolndice <- diff(log(IGBVL))

head(Retornolndice, 10)

plot(Retornolndice. main="COMPORTAMIENTO DEL Retornolndice”, col="blue",
xlab="FECHA")

Rendimientos4 <- diff(log(Carterad))

head(Rendimientos4, 10)

plot(Rendimientos4. main="COMPORTAMIENTO DE LOS Rendimientos”, col="blue",
xlab="FECHA")

# RENDIMIENTOS ESPERADOS (MEDIOS) Y VOLATILIDAD

RendimientoPromedio4 =
c(mean(Retornolndice),mean(Rendimientos4 SALICORP), mean(Rendimientos4SBCP) mea
n(Rendimientos4$SOUTHERN) mean(Rendimientos4$’ SOCIEDAD MINERA CERRO
VERDE SAAY))
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Volatilida4 <
c(sd(Retornolndice),sd(Rendimientos4 SALICORP).sd(Rendimientos4 SBCP),sd(Rendimien
tos4SSOUTHERN),sd(Rendimientos4$" SOCIEDAD MINERA CERRO VERDE S. A A"))
# COVARIANZA
Cov4 <- cov(Rendimientos4)*100
# CORRELACIONES
Corr7 <=- cor(Rendimientos4)*100
# MAPA DE CALOR
generate_heat_map <- function(correlationMatrix, title)
{
heatmap.2(x = correlationMatrix,
cellnote = correlationMatrix,
main = title,
symm = TRUE,
dendrogram="none",
Rowv =FALSE,
trace="none".
density info="none",
notecol="black")
}

corr8 <- round(cor(Rendimientos4) * 100, 2)

x11()

generate_heat_map(corr8,"Mapa de calor: Correlaciones™)

# Restricciones: Solo posici?n en largo.

markov4 <- portfolioSpec()

setRiskFreeRate(markov4) <- -0.001 # Tasa libre de riesgo
setNFrontierPoints(markov4) <- 20 # Cantidad de carteras en frontera

constraints4 <- "LongOnly"  # SE USA PARA POSICION LARGA

Frontera4 <- portfolioFrontier(as.timeSeries(Rendimientos4).spec=markov4,constraints)
Frontera4

frontierPlot(Fronterad)
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grid()

tangencyPoints(Fronterad, pch = 19, col = "orange”, cex=1.5)
tangencyLines(Frontera4, pch=19, col="red", cex=1.5)
minvariancePoints(Fronterad, col="blue", pch=19. cex=2)

monteCarloPoints(Fronterad, mCsteps=2000, col="#0098D5", cex=0.1)
# PESOS DE LOS PORTAFOLIOS:

col4 =- qualiPalette(ncol(Rendimientos4). "Pastell™)

weightsPlot(Frontera4, col=col)

# PESOS DEL PORTAFOLIO TANGENTE

tgPortafoliod <- tangencyPortfolio(as timeSeries(Rendimientos4), markov4 constraints)

ALICORP,BCP.SOUTHERN,ENGIE

i CONSTRUIR LA CARTERA HHHHE

Cartera5 <- merge(ALICORP.BCP,SOUTHERN.ENGIE, all=FALSE)
names(Carterad)

#GRAFICO DE LA CARTERA

plot(Cartera5. main="COMPORTAMIENTO DE LAS ACCIONES", -col="blue",
xlab="FECHA")

#RETORNOS

Retornolndice <- diff(log(IGBVL))

head(Retornolndice, 10)

plot(Retomolndice, main="COMPORTAMIENTO DEL Retornolndice”, col="blue",
xlab="FECHA")

Rendimientos5 <- diff(log(Cartera3))

head(Rendimientos5, 10)

plot(Rendimientos5, main="COMPORTAMIENTO DE LOS Rendimientos”, col="blue",
xlab="FECHA")

# RENDIMIENTOS ESPERADOS (MEDIOS) Y VOLATILIDAD
RendimientoPromedio5 <
c(mean(Retornolndice), mean(Rendimientos3SSALICORP) mean(Rendimientos5SBCP) mea
n(Rendimientos5$SOUTHERN), mean(Rendimientos 3SENGIE))
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Volatilida5s <
c(sd(Retornolndice),.sd(Rendimientos5SSALICORP).sd(Rendimientos5SBCP).sd(Rendimien
tos5SSSOUTHERN),sd(Rendimientos5$ENGIE))
# COVARIANZA
Cov5 <- cov(Rendimientos5)*100
# CORRELACIONES
Corr9 <- cor(Rendimientos5)*100
# MAPA DE CALOR
# mas bajas. mientras que el amarillo las correlaciones altas.
generate_heat_map <- function(correlationMatrix, title)
{
heatmap.2(x = correlationMatrix,
cellnote = correlationMatrix,
main = title,
symm = TRUE,
dendrogram="none",
Rowv =FALSE,
trace="none".
density.info="none",
notecol="black")

¥

corrl0 <- round(cor(Rendimientos3) * 100, 2)

x110

generate_heat_map(corrl0,"Mapa de calor: Correlaciones”)

# Restricciones: Solo posici?n en largo.

markov5 <- portfolioSpec()

setRiskFreeRate(markov5) <- -0.001 # Tasa libre de riesgo
setNFrontierPoints(markovs) <- 20 # Cantidad de carteras en frontera

constraints3 <- "LongOnly”  # SE USA PARA POSICION LARGA

Frontera5 <- portfolioFrontier(as.timeSeries(Rendimientos3),spec=markov5,constraints)

Fronterad
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frontierPlot(Fronteras)

erid()

tangencyPoints(FronteraS, pch = 19, col = "orange”, cex=1.5)

tangencyLines(FronteraS, pch=19, col="red", cex=1.3)

minvariancePoints(FronteraS, col="blue", pch=19, cex=2)

monteCarloPoints(Frontera5, mCsteps=2000, col="#0098D5", cex=0.1)

#PESOS DE LOS PORTAFOLIOS:

col5 <- qualiPalette(ncol(Rendimientos3), "Pastell")

weightsPlot(Frontera5, col=col)

# PESOS DEL PORTAFOLIO TANGENTE

tgPortafoliod <- tangencyPortfolio(as timeSeries(Rendimientosd), markov,constraints)
BCP.SOUTHERN,CREDICORP . FERREYCORP

mEmEEm CONSTRUIR LA CARTERA Emmmas

Cartera6 <- merge(BCP,SOUTHERN . CREDICORP FERREYCORP, all=FALSE)
names(Cartera6)

#GRAFICO DE LA CARTERA

plot(Cartera6. main="COMPORTAMIENTO DE LAS ACCIONES", -col="blue",
xlab="FECHA")

# RETORNOS
Retorolndice <- diff(log(IGBVL))
head(Retornolndice. 10)
plot(Retornolndice, main="COMPORTAMIENTO DEL Retornolndice”, col="blue",
xlab="FECHA")

Rendimientos6 <- diff(log(Cartera6))

head(Rendimientos6, 10)

plot(Rendimientos6. main="COMPORTAMIENTO DE LOS Rendimientos", col="blue",
xlab="FECHA")

# RENDIMIENTOS ESPERADOS (MEDIOS) Y VOLATILIDAD
RendimientoPromedio6 <
c(mean(Retornolndice), mean(Rendimientos6SBCP) mean(Rendimientos6$SOUTHERN),
mean(Rendimientos6SCREDICORP),mean(Rendimientos6SFERREYCORP))
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Volatilida6 =-
c(sd(Retornolndice).sd(Rendimientos6SBCP) sd(Rendimientos63SOUTHERN), sd(Rendim
1entos6SCREDICORP) sd(Rendimientos6SFERREYCORP))

# COVARIANZA

Cov6 <- cov(Rendimientos6)*100

# CORRELACIONES

Corrl1 <- cor(Rendimientos6)*100

# MAPA DE CALOR

# mapa de calor de correlaciones "HeatMap", el objetivo est? en "rojo" v muestra las acciones
con las correlaciones

# mas bajas. mientras que el amarillo las correlaciones altas.

generate_heat_map <- function(correlationMatrix, title)
{
heatmap.2(x = correlationMatrix,
cellnote = correlationMatrix,
main = title,
symm = TRUE,
dendrogram="none",
Rowv =FALSE.
trace="none",
density info="none",
notecol="black")
¥
corrl2 <- round(cor(Rendimientos6) * 100, 2)
x110
generate_heat_map(corrl2 "Mapa de calor: Correlaciones”)
# Restricciones: Solo posici?n en largo.
markov6 <- portfolioSpec()
setRiskFreeRate(markov6) <- -0.001 # Tasa libre de riesgo
setNFrontierPoints(markov6) <- 20 # Cantidad de carteras en frontera
constraintsé <- "LongOnly”  # SE USA PARA POSICION LARGA
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Frontera6 <- portfolioFrontier(as timeSeries(Rendimientos6),spec=markov6,constraints6)
Frontera6

frontierPlot(Frontera6)

grid()

tangencyPoints(Frontera6, pch = 19, col = "orange”, cex=1.5)

tangencvLines(Frontera6, pch=19, col="red", cex=1.5)

minvariancePoints(Frontera6, col="blue", pch=19, cex=2)

monteCarloPoints(Frontera6, mCsteps=2000. col="#0098D5", cex=0.1)

# PESOS DE LOS PORTAFOLIOS:

col6 <- qualiPalette(ncol(Rendimientos6), "Pastell")

weightsPlot(Frontera6, col=col)

# PESOS DEL PORTAFOLIO TANGENTE

tgPortafolio6 <- tangencyPortfolio(as.timeSeries(Rendimientos6), markov6,constraints6)

ALICORP.SOUTHERN,CREDICORP MINSUR

Swmas CONSTRUIR LA CARTERA wammd

Cartera7 <- merge(ALICORP.SOUTHERN.CREDICORP MINSUR. all=FALSE)
names(Cartera7)

#GRAFICO DE LA CARTERA

plot(Cartera7, main="COMPORTAMIENTO DE LAS ACCIONES", col="blue",
xlab="FECHA")

# RETORNOS

Retornolndice <- diff(log(IGBVL))

head(Retornolndice, 10)

plot(Retornolndice, main="COMPORTAMIENTO DEL Retornolndice", col="blue",
xlab="FECHA")

Rendimientos7 <- diff(log(Cartera7))

head(Rendimientos7. 10)

plot(Rendimientos7, main="COMPORTAMIENTO DE LOS Rendimientos". col="blue",
xlab="FECHA")
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# RENDIMIENTOS ESPERADOS (MEDIOS) Y VOLATILIDAD
RendimientoPromedio7<-

c(mean(Retornolndice),mean(Rendimientos7SALICORP), mean(Rendimientos7SSOUTHE
RN).mean(Rendimientos7SCREDICORP) mean(Rendimientos 7SMINSUR))

Volatilida7<-

c(sd(Retornolndice),sd(Rendimientos 7SALICORP).sd(Rendimientos7SSOUTHERN),sd(R
endimientos7$CREDICORP),sd(Rendimientos7SMINSUR))

# COVARIANZA

Cov7 <- cov(Rendimientos7)*100

# CORRELACIONES

Corrl3 =- cor(Rendimientos7)*100

# MAPA DE CALOR

# mapa de calor de correlaciones "HeatMap", el objetivo est? en "rojo" v muestra las acciones
con las correlaciones

# m7s bajas, mientras que el amarillo las correlaciones altas.
generate_heat_map <- function(correlationMatrix, title)
{
heatmap.2(x = correlationMatrix,
cellnote = correlationMatrix,
main = title,
symm = TRUE,
dendrogram="none",
Rowv=FALSE,
trace="none",
density.info="none",
notecol="black")
}
corrl4 <- round(cor(Rendimientos7) * 100, 2)
x110
generate_heat map(corrl4,"Mapa de calor: Correlaciones”)

# Restricciones: Solo posici’n en largo.
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markov7 <- portfolioSpec()

setRiskFreeRate(markov7) <- -0.001 # Tasa libre de riesgo
setNFrontierPoints(markov7) <- 20 # Cantidad de carteras en frontera

constraints7 <- "LongOnly"  # SE USA PARA POSICION LARGA

Frontera7 <- portfolioFrontier(as timeSeries(Rendimientos7), spec=markov7/ constraints7)
Frontera7

frontierPlot(Frontera7)

gnd()

tangencyPoints(Frontera7, pch = 19, col = "orange”, cex=1.5)

tangencyLines(Frontera7, pch=19, col="red", cex=1.5)

minvariancePoints(Frontera7, col="blue", pch=19, cex=2)

monteCarloPoints(Frontera7, mCsteps=2000, col="#0098D5", cex=0.1)

# PESOS DE LOS PORTAFOLIOS:

col7 <- qualiPalette(ncol(Rendimientos7). "Pastell")

weightsPlot(Frontera7, col=col)

# PESOS DEL PORTAFOLIO TANGENTE

tgPortafolio7<- tangencyPortfolio(as.timeSeries(Rendimientos7). markov7,constraints7)
PORTAFOLIO

BCP.MINSUR CREDICORP.FERREYCORP

mEmas CONSTRUIR LA CARTERA sz

Cartera8 <- merge(BCP_MINSUR CREDICORP FERREYCORRP, all=FALSE)
names(Cartera8)

#GRAFICO DE LA CARTERA

plot(Cartera8, main="COMPORTAMIENTO DE LAS ACCIONES", col="blue",
xlab="FECHA")

# RETORNOS

Retomolndice <- diff{log(IGBVL))

head(Retornolndice, 10)

plot(Retornolndice, main="COMPORTAMIENTO DEL Retornolndice”, col="blue",
xlab="FECHA")

Rendimientos8 <- diff{log(Cartera8))
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head(Rendimientos8, 10)
plot(Rendimientos8, main="COMPORTAMIENTO DE LOS Rendimientos", col="blue",
xlab="FECHA")
# RENDIMIENTOS ESPERADOS (MEDIOS) Y VOLATILIDAD
RendimientoPromedio8 <
c(mean(Retornolndice),mean(Rendimientos8SBCP),mean(Rendimientos8$MINSUR), mean
(Rendimientos8 SCREDICORP) mean(Rendimientos§SFERREYCORP))
Volatilida8 <
c(sd(Retornolndice),sd(Rendimientos8SBCP),sd(Rendimientos8SMINSUR) . sd(Rendimient
0s8$CREDICORP),sd(Rendimientos8SFERREYCORP))
# COVARIANZA
Cov8 <- cov(Rendimientos8)*100
# CORRELACIONES
Corrl5 =- cor(Rendimientos8)*100
# MAPA DE CALOR
# mapa de calor de correlaciones "HeatMap", el objetivo est? en "rojo” v muestra las acciones
con las correlaciones
# mas bajas, mientras que el amarillo las correlaciones altas.
generate_heat_map <- function(correlationMatrix. title)
{
heatmap.2(x = correlationMatrix,
cellnote = correlationMatrix,
main = title,
symm = TRUE,
dendrogram="none",
Rowwv=FALSE,
trace="none",
density.info="none",
notecol="black")
}
corrl6 <- round(cor(Rendimientos7) * 100, 2)
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x11()

generate_heat_map(corr16,"Mapa de calor: Correlaciones”)

# Restricciones: Solo posici?n en largo.

markov8 <- portfolioSpec()

setRiskFreeRate(markov8) <- -0.001 # Tasa libre de riesgo

setNFrontierPoints(markov8) <- 20 # Cantidad de carteras en frontera

constraints8 <- "LongOnly"”  # SE USA PARA POSICION LARGA

Frontera8 <- portfolioFrontier(as timeSeries(Rendimientos8), spec=markov8, constraints8)
Frontera8

frontierPlot(Frontera8)

grid()

tangencyPoints(Frontera8, pch = 19, col = "orange”, cex=1.5)

tangencyLines(Frontera8. pch=19, col="red", cex=1.5)

minvariancePoints(Frontera8, col="blue", pch=19, cex=2)

monteCarloPoints(Frontera8, mCsteps=2000, col="#0098D5", cex=0.1)

#PESOS DE LOS PORTAFOLIOS:

col8 =- qualiPalette(ncol(Rendimientos8). "Pastell")

weightsPlot(Frontera8, col=col)

#PESOS DEL PORTAFOLIO TANGENTE

tgPortafolio8 <- tangencyPortfolio(as.timeSeries(Rendimientos8), markov8 constraints8)
PACASMAYO_BBVA CERROVERDE ENGIE
CONSTRUIR LA CARTERA

Cartera9 <- merge(PACASMAYO,BBVA,CERRO_VERDE ENGIE, all=FALSE)
names(Cartera9)

#GRAFICO DE LA CARTERA

plot(CarteraS, main="COMPORTAMIENTO DE LAS ACCIONES", col="blue",
xlab="FECHA")

# RETORNOS

Retornolndice <- diff(log(IGBVL))
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head(Retornolndice, 10)

plot(Retornolndice, main="COMPORTAMIENTO DEL Retornolndice", col="blue",
xlab="FECHA")

Rendimientos9 <- diff(log(Cartera9))

head(Rendimientos9, 10)

plot(Rendimientos?2, main="COMPORTAMIENTO DE LOS Rendimientos". col="blue",
xlab="FECHA")

# RENDIMIENTOS ESPERADOS (MEDIOS) Y VOLATILIDAD

RendimientoPromedio9 <
c(mean(Retornolndice) mean(Rendimientos9SPACASMAYO) mean(Rendimientos9$BBV
A),mean(Rendimientos9$' SOCIEDAD MINERA CERRO VERDE
S.A A’).mean(Rendimientos9$ENGIE))

Volatilida9 <
c(sd(Retormolndice), sd(Rendimientos9SPACASMAYO).sd(Rendimientos93BBVA) sd(Re
ndimientos9$' SOCIEDAD MINERA CERRO VERDE
S.A A").sd(Rendimientos9$ENGIE))

# COVARIANZA

Cov9 <- cov(Rendimientos9)*100

# CORRELACIONES

Corrl7 <- cor(Rendimientos9)*100
# MAPA DE CALOR

# mapa de calor de correlaciones "HeatMap", el objetivo est? en "rojo” y muestra las acciones
con las correlaciones
# m7s bajas. mientras que el amarillo las correlaciones altas.
generate_heat_map <- function(correlationMatrix, title)
{
heatmap.2(x = correlationMatrix,
cellnote = correlationMatrix,
main = title,
symm = TRUE,

dendrogram="none",
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Rowv=FALSE,
trace="none",
density.info="none",
notecol="black")
¥
corrl8 <- round(cor(Rendimientos9) * 100, 2)
x11()
generate_heat_map(corr18.,"Mapa de calor: Correlaciones")
# Restricciones: Solo posici?n en largo.
markov9 <- portfolioSpec()
setRiskFreeRate(markov9) <- -0.001 # Tasa libre de riesgo
setNFrontierPoints(markov9) <- 20 # Cantidad de carteras en frontera
constraints9 <- "LongOnly"  # SE USA PARA POSICION LARGA
Frontera9
portfolioFrontier(as.timeSeries(Rendimientos9),spec=markov9,constraints9)
Frontera9
frontierPlot(Frontera9)
gnd()
tangencyPoints(Frontera9, pch = 19, col = "orange”. cex=1.5)
tangencvLines(Frontera9, pch=19, col="red", cex=1.5)
minvariancePoints(Frontera9, col="blue". pch=19. cex=2)
monteCarloPoints(Frontera9, mCsteps=2000, col="#0098D5", cex=0.1) #
PESOS DE LOS PORTAFOLIOS:
col9 <=- qualiPalette(ncol(Rendimientos9), "Pastell")
weightsPlot(Frontera9. col=col)
# PESOS DEL PORTAFOLIO TANGENTE
tgPortafolio9 <- tangencyPortfolio(as.timeSeries(Rendimientos9), markov9, constraints9)
PORTAFOLIO
ALICORP, PACASMAYO, BCP,SOUTHERN
####CONSTRUIR LA CARTERA#####E###
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Carteral0 <- merge(ALICORP,PACASMAYO.BCP,.SOUTHERN, all=FALSE)

names(Carteral0)

#GRAFICO DE LA CARTERA

plot(Carteral0), main="COMPORTAMIENTO DE LAS ACCIONES", col="blue",
xlab="FECHA")

# RETORNOS

Retornolndice <- diff{log(IGBVL))

head(Retornolndice, 10)

plot(Retornolndice. main="COMPORTAMIENTO DEL Retornolndice”, col="blue",
xlab="FECHA")

Rendimientos10 <- diff(log(Carteral0))

head(Rendimientos10, 10)

plot(Rendimientos10, main="COMPORTAMIENTO DE LOS Rendimientos", col="blue",
xlab="FECHA")

# RENDIMIENTOS ESPERADOS (MEDIOS) Y VOLATILIDA

RendimientoPromediol0 <-
c(mean(Retornolndice), mean(Rendimientos10SALICORP) mean(Rendimientos 10SPACAS
MAYO).mean(Rendimientos10$BCP),mean(Rendimientos10SSOUTHERN))
Volatilidal0 <
c(sd(Retornolndice) sd(Rendimientos10SALICORP), sd(Rendimientos 10SPACASMAYO),
sd(Rendimientos10$SBCP),sd(Rendimientos 10SSOUTHERN)) #
COVARIANZA

Cov10 <- cov(Rendimientos10)*100 #
CORRELACIONES

Corr19 <- cor(Rendimientos10)*100 # MAPA DE CALOR

# mapa de calor de correlaciones "HeatMap". el objetivo est? en "rojo” v muestra las acciones

con las correlaciones
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# mas bajas, mientras que el amarillo las correlaciones altas.
generate_heat_map <- function(correlationMatrix, title)
{
heatmap 2(x = correlationMatrix,
cellnote = correlationMatrix,
main = title,
symm = TRUE,
dendrogram="none",
Rowwv=FALSE,
trace="none",
density.info="none",
notecol="black")
}
corr20 <- round(cor(Rendimientos10) * 100, 2)  x11()
generate_heat_map(corr20,"Mapa de calor: Correlaciones™)
# Restricciones: Solo posici?n en largo.
markov10 <- portfolioSpec()
setRiskFreeRate(markov10) <- -0.001 # Tasa libre de riesgo
setNFrontierPoints(markov10) <- 20 # Cantidad de carteras en frontera constraintsl0 <-

"LongOnly"  # SE USA PARA POSICION LARGA  FronteralQ <
portfolioFrontier(as.timeSeries(Rendimientos10),spec=markov10,constraints10

Fronteral0

frontierPlot(Fronteral()

grd()

tangencyPoints(Fronteral(O, pch = 19, col = "orange”, cex=1.3)

tangencyLines(Fronteral0, pch=19, col="red", cex=1.5)

minvarnancePoints(Fronteral(. col="blue", pch=19. cex=2)

monteCarloPoints(Fronteral 0, mCsteps=2000, col="#0098D3", cex=0.1)# PESOS DELOS
PORTAFOLIOS:

col10 <- qualiPalette(ncol(Rendimientos10), "Pastell")

weightsPlot(Fronteral0, col=col)
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# PESOS DEL PORTAFOLIO TANGENTE
tgPortafolio10 < tangencvPortfolio(as timeSeries(Rendimientos10),

markov10.constraints10)
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