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Resumen

El objetivo principal del presente trabajo de investigacion se centra en determinar cOmo
el nivel de ventas se relaciona con el precio de las acciones de la empresa Gloria S.A.,
periodo 2017 - 2021, la investigacion es relevante debido a que servird de base para
formular politicas o estrategias por parte de la empresa, asi mismo, contribuird a
fortalecer el sector exportador de leche. La investigacion presenta una introduccion
dedicada a la contextuar el tema de investigacion a desarrollar, a través de la presentacion
un marco tedrico, en el cual se expone teorias y conceptos, cuyo delineamiento han
orientado la investigacion. El presente estudio, se ha realizado con el levantamiento de
informacién secundaria a través de la obtencidon de informacién de las paginas web
oficiales de la bolsa de valores del Per(, de otro lado, para la comprobacion de las
hipdtesis se ha utilizado el coeficiente de correlacion de Pearson, dada la naturaleza de

los objetivos de la investigacion.

Palabras clave: Ventas de leche, Precio de mercado de las acciones de Gloria S.A.
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Abstract

The main objective of this research work is focused on determining how the level of sales
is related to the price of the shares of the company Gloria SA, period 2017 - 2021, the
research is relevant because it will serve as a basis for formulating policies or strategies on
the part of the company, likewise, will contribute to strengthen the milk export sector. The
research presents an introduction dedicated to the contextualization of the research topic to
be developed, through the presentation of a theoretical framework, in which theories and
concepts are exposed, the outlines of which have guided the research. The present study
has been carried out with the gathering of secondary information through the obtaining of
information from the official web pages of the Peruvian stock exchange, on the other hand,
for the verification of the hypotheses the correlation coefficient has been used of Pearson,

given the nature of the research objectives.

Keywords: Milk sales, Market price of Gloria S.A. shares
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Introduccion

El presente trabajo de investigacion tiene como titulo “El nivel de ventas y su relacion
con el precio de las acciones de la empresa Gloria S.A., periodo 2017 - 2021”, el
problema principal analizado en la investigacion responde a la siguiente pregunta de
investigacion ¢Como se relacionan el nivel de ventas con el precio de mercado de las
acciones de la empresa? Asi mismo, el objetivo principal es determinar la relacion

entre la evolucion del nivel de ventas y el precio del activo financiero en el mercado.

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

esta investigacion; asi como los apéndices respectivos.

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

limitaciones; terminando con la viabilidad del estudio.

Capitulo I1: Marco Teorico, abarca desde los antecedentes, marco legal, marco tedrico
con sus respectivas conceptualizaciones relacionadas con las ventas de productos
lacteos y el precio de las acciones en el mercado, es necesario precisar que el material
procedente de investigaciones previas, quienes con sus aportes han enriquecido la

investigacion; ademas las variables son de interés, permitiendo clarificar desde el punto
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de vista tedrico conceptual a cada una de ellas, culminando con la formulacion de las
hipotesis.

Capitulo I11: Metodologia de la investigacion, comprende desde el tipo, nivel, método,
disefio; asi como la informacion secundaria obtenida a través de la revision de paginas
web de organismos publicos del Perd, como es el caso de la bolsa de valores del Peru,
asi mismo, es una investigacion basica o pura y relacional; de disefio no experimental y

longitudinal.

Capitulo 1V: Discusion de Resultados, se trabajo con la informacion secundaria; con
los cuales se realizaron la parte estadistica y gréfica; ademas se interpretaron los

resultados obtenidos, facilitando una mayor comprension.

Capitulo V: Comprobacion de hipdtesis, para lo cual se utilizd el coeficiente de
correlacion de Pearson con la finalidad de verificar las hipétesis de la presente
investigacion, asi mismo, se ha utilizado la escala de ratio o razon dada la naturaleza de
las variables estudiadas, de otro lado, se analizdé la parte tedrico conceptual y
normatividad existente relacionada con las variables, las conclusiones se realizaron de
acuerdo a la formulacion de las hipotesis y en cuanto a las recomendaciones se puede

apreciar que son viables y practicas.
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CAPITULO

PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

1.1 Descripcion de la realidad problematica
La bolsa de valores es una institucién del mercado en la que se realiza una interaccion
entre la oferta y la demanda de los activos financieros, aqui se permite que los agentes
economicos con excedentes de fondos puedan transferir sus recursos a aquellos que los
necesitan. Estos Gltimos pueden necesitar fondos para diversos fines, por ejemplo, la
ejecucién de un proyecto de inversion, por lo que mediante la bolsa de valores cuentan
con el medio para colocar o vender activos financieros y obtener un beneficio
economico futuro. Esta es justamente la razon por la que la bolsa de valores es uno de
los mecanismos que permite el desarrollo de la economia de un pais mediante el

proceso de inversion. (Gonzales, 2007).

En el PerG se encuentra la Bolsa de Valores de Lima S.A.A. (BVL), sociedad que opera
segun lo establecido en la Ley del Mercado de Valores y sus normas complementarias.
En la BVL cotizan diversas empresas a partir de sus acciones en el mercado financiero
peruano, estas empresas cuentan con gran relevancia a nivel nacional debido a su
tamario y los ingresos que generan para el pais, tanto en términos monetarios como de

empleo.

Si bien es cierto que la mayoria de instrumentos de renta — tanto fija como variable — de
la Bolsa de Valores de Lima, pertenecen al sector de la mineria, es importante también
mirar a los demas sectores de gran relevancia, como por ejemplo el sector industrial.

Segun (Fabian Eduardo, 2019) la Gloria S.A. se encuentra dentro de las diez empresas
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que cotizan en la Bolsa de Valores de lima con mas ingresos.

Por esta razén es fundamental analizar aquellos factores macroeconémicos que afectan
el comportamiento de los precios de las acciones del sector industrial, tanto en el
mercado primario como en el secundario, ya que esto permitird que los agentes
econodmicos con excedentes de fondos puedan tener en cuenta estos factores antes de
invertir y prevenir de esta forma un reflejo negativo en la rentabilidad de sus
inversiones en cualquier empresa, para la presente investigacion en el caso particular de

la empresa Gloria S.A.

Delimitaciones de la investigacion
Delimitacion espacial
El presente estudio utiliza como referencia para el analisis las series de tiempo del
precio de las acciones de la Gloria S.A. y los indicadores macroecondmicos
nacionales, como son el producto bruto interno, el precio de las acciones de Gloria
S.A., por lo tanto, la investigacion se encuentra enmarcada dentro del ambito

nacional.

Delimitacion temporal
Los datos a considerarse para la realizacion del trabajo de investigacion se encuentran
comprendidos dentro del periodo 2017-2021, tomando series de datos de manera

mensual en el periodo mencionado anteriormente.



17

1.2.3 Delimitacién conceptual
El presente estudio pretende analizar los indicadores macroecondémicos que impactan

en el precio de las acciones de la Gloria S.A.

1.3 Formulacion del problema
1.3.1 Problema general
¢En qué medida el nivel de ventas de la empresa Leche Gloria S.A. se relaciona con el

precio de las acciones, Periodo 2017-2021?

1.3.2 Problemas especificos
a) ¢En qué medida el PBI se relaciona con el Precio de las Acciones de la empresa
Gloria S.A. que cotiza en la Bolsa de Valores de Lima, Periodo 2017-2021?
b) ¢Cdmo el nivel de endeudamiento se relaciona con el Precio de las Acciones de la
empresa Gloria S.A. que cotiza en la Bolsa de Valores de Lima, Periodo 2017-
20217
1.4 Objetivos de la investigacion
1.4.1 Objetivo General
Analizar como se relaciona el nivel de ventas de la empresa Leche Gloria S.A. influye

en el precio de las acciones, Periodo 2017-2021.

1.4.2 Objetivos especificos
a) Determinar como se relaciona el PBI en el Precio de las Acciones de la empresa

Gloria S.A. que cotiza en la Bolsa de Valores de Lima, Periodo 2017-2021.

b) Analizar como el nivel de endeudamiento se relaciona con el Precio de las Acciones
de la empresa Gloria S.A. que cotiza en la Bolsa de Valores de Lima, Periodo 2017-

2021.
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1.5 Justificacion e importancia de la investigacion

1.5.1 Justificacion

La presente investigacion se justifica a partir de su:

Relevancia Econdémica

La Gloria S.A. es una de las principales empresas del sector industrial que cotiza
en la Bolsa de Valores de Lima, por lo que es necesario tener en cuenta aquellos
factores que pueden influir en el precio de sus acciones, ya que esto permitird a
los agentes econémicos inversores tener un mayor conocimiento para una mejor

toma de decisiones ante la probabilidad de inversion en esta empresa.

Relevancia Social:

Al culminar la investigacion se obtendra como resultado un documento fiable de
uso publico para la toma de decisiones, ya que permite que los agentes
econdmicos del pais decidan antes de invertir en activos financieros. De igual
forma, la informacion resultante es util como referencia para estudios en

cualquier otro pais.

Valor Tedrico
Se sustenta el valor teorico a partir de que la investigacion se considera un nuevo
marco de referencia para futuras investigaciones en el campo de estudio de los

indicadores macroeconomicos y su impacto.

Utilidad Metodologica
La investigacion justifica su utilidad metodoldgica a raiz de la aplicaciéon del

método cientifico, el cual es necesario para poder resolver las hipGtesis
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planteadas, tanto general como especificas, a partir del correcto anélisis de las

variables presentadas en el estudio.

Importancia
La presente investigacion es crucial debido a que aporta el conocimiento suficiente
para una correcta toma de decisiones para los agentes econdmicos de cualquier pais

antes del proceso de inversion en los instrumentos de renta variable.

El estudio busca determinar como el PBI y el nivel de ventas influye en los precios de
las acciones de la Gloria S.A., que es — como ya se ha mencionado antes — una de las

empresas mas importantes e influyentes del sector industrial en el Perd.

Es justamente esta Ultima razén la que hace importante conocer como influyen los
elementos macroecondmicos en los precios de las acciones, permitiendo de esta forma
no solo analizar la inversién en dicha empresa, sino también ofrecer la posibilidad de
brindar un horizonte a los agentes econdmicos del sector publico, para que puedan
evaluar el impacto que tiene su toma de decisiones en el mercado financiero de la

Bolsa de Valores de Lima.

1.6 Alcancesy limitaciones en la investigacion

16.1

1.6.2

Alcances
La investigacion se realizara acerca de la Gloria S.A., utilizando data obtenida de la
Bolsa de Valores de Lima, lo cual aportara informacién acerca de la influencia del

PBI respecto a los Precios de las Acciones de dicha empresa.

Limitaciones
Una de las limitaciones de relevancia a presentarse se centra en el acceso y

levantamiento de la informacion secundaria obtenida de los organismos
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gubernamentales del Perd, que, si bien son de uso y dominio publico, podrian no estar

actualizadas correctamente a la fecha de la investigacion.
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CAPITULO 1

MARCO TEORICO

2.1. Antecedentes

2.1.1. Antecedentes internacionales

(Megaravalli & Sampagnaro, 2018), en lItalia, en el articulo de investigacion
titulado “Macroeconomic indicators and their impact on stock markets in

ASIAN 3: A pooled mean group approach”.

El objetivo de este articulo es el de examinar la influencia, tanto en el largo
como en el corto plazo, de la relacién entre la bolsa de valores de India, China
y Japon con las variables macroeconomicas como el tipo de cambio y la

inflacién (esta Gltima representada por el indice de precios al consumidor).

El estudio analiza series de data mensual, tomando en cuenta el periodo desde
Enero del 2008 hasta Noviembre del 2016 para posteriormente aplicar la
prueba de raiz unitaria, la prueba de cointegracion, la prueba de causalidad de

Granger y el estimador de medias agrupadas.

Conclusiones:

Las conclusiones del estudio nos muestran que el tipo de cambio tiene una
influencia positiva y significativa en el largo plazo en el indice de la bolsa de
valores de los tres paises (Nifty 50-indice burséatil de la bolsa de valores de
India, Nikkei 225-indice bursatil de la bolsa de valores de Japon y SSE- indice

bursatil de la bolsa de valores de Shangai); por otro lado la inflacion tiene una
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influencia negativa y no significativa en el largo plazo para con el indice de la

bolsa de valores de estos tres paises antes mencionados.

En lo que respecta al corto plazo, la relacion entre el tipo de cambio y el indice
de las bolsas de valores es positivo y estadisticamente significativo, mientras

que con la variable inflacion la relacion no es significativa.

Finalmente el autor termina su estudio indicando que sienta un precedente para
otros estudios, ya que considera se pueden utilizar periodos mas largos de
andlisis, mas paises e incluir mayores variables macroeconomicas para
analizar su impacto en las diversas bolsas de valores de Europa, Estados
Unidos e incluso otros paises con mercados no desarrollados, permitiendo de
esta forma una futura comparativa entre los mercados no desarrollados, los
desarrollados y la influencia que tienen los factores macroeconomicos en sus

respectivas bolsas de valores.

2.1.2. Antecedentes nacionales

(Villaverde Jahuira, 2020) en Pert, en la tesis titulada ‘“Factores
Macroeconémicos que determinan la Rentabilidad esperada en las empresas
del sector consumo masivo de la Bolsa de Valores de Lima —Perd, en el
periodo 2010 — 2018” para optar por el grado de Ingeniero Economista en la

Universidad Nacional Del Altiplano.

El objetivo principal de la investigacién es demostrar que los factores

macroecondmicos influyen significativamente en la rentabilidad de las
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empresas de consumo masivo de la Bolsa de Valores de Lima. Mientras que
los objetivos especificos son dos, el primero consiste en determinar el retorno
esperado del sector consumo masivo que cotizan en la BLV, mientras que el
segundo consiste en establecer la correlacion entre las variables
macroecondmicas Y el retorno esperado de la empresas de consumo masivo
que cotizan en la BVL. Los datos estadisticos comprenden un periodo desde el

afo 2010 hasta el 2018.

Conclusiones:

El autor indica que su proceso de investigacion constd de dos etapas, el
primero en determinar los parametos del CAPM (Capital Asset Price Model)
para poder calcular el retorno esperado por los inversionistas. De aqui se
desprende que el calculo del retorno esperado resulta en un 10.6%, lo cual
supera el porcentaje establecido por Damodaran (10%) por una diferencia
minima de 0.6%, esto quiere decir que tantos los inversionistas extranjeros

como nacionales veran como atractivos los activos del sector consumo masivo.

La segunda etapa de la investigacion consistio en establecer la relacién entre
este retorno esperado con los factores macroeconoémicos; de lo cual se obtuvo
que los factores influyentes significativamente sobre el retorno esperado son el
Producto Bruto Interno, la Tasa de Interés de Referencia y el Riesgo Pais, con
un estadistico F altamente significativo y siendo validados mediante pruebas

de normalidad de error, heterocedasticidad y multicolinealidad.
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2.1.3. Antecedentes locales

(Quifionez Jiménez, 2019) en Perd, en la tesis titulada “Factores
Macroeconomicos que afectan el Rendimiento de los bonos soberanos de 30
afios del Perd, periodo 2017 — 2018 para optar por el grado de Economista en

la Universidad Privada de Tacna.

El principal objetivo de la investigacion consiste en determinar la influencia
del rendimiento de la Bolsa de valores de Lima en el nivel de rentabilidad de
los bonos soberanos a 30 afios del Perd, todo esto dentro del periodo 2017 —
2018. El autor indica que su investigacion cuenta con relevancia a partir de
que esta servird como base para los agentes econdémicos, tanto nacionales
como internacionales, para que puedan realizar una mejor toma de decisiones
con respecto al disefio de sus portafolios de inversion mediante la evaluacion
de los factores que afecten el rendimiento de los bonos soberanos a 30 afios.

La investigacion utiliza una serie de datos comprendidas entre los afios 2017 al
2018, con los cuales se arma una base de datos para la posterior aplicacién de
modelos de regresion simple como prueba estadistica para la comprobacion de

la hipotesis.

Con respecto a las variables independientes, en el estudio se considera al
rendimiento de la Bolsa de Valores de Lima, el riesgo pais, la tasa de

referencia y el crecimiento de la economia.

Conclusiones:

El estudio concluye manifestando que, durante el periodo analizado, ha
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existido una variabilidad significativa en el rendimiento de los bonos
soberanos a 30 afios de Per(, esto a raiz del crecimiento de la economia
peruana, asi como también el crecimiento de los paises desarrollados.

Por otro lado, a partir del 2016, la Bolsa de valores de Lima muestra una
tendencia creciente, lo que se deduce a su vez en una obtencion de mayores
niveles de rentabilidad. La explicacion de este fendbmeno es debido a la mejora
de los precios de minerales demandados por el mercado internacional y
teniendo en cuenta que aproximadamente el 47% de los activos financieros de

la BVL proviene del sector minero, es que se explica la tendencia creciente.

En cuanto a la influencia, existe un impacto positivo del rendimiento de la
Bolsa de Valores de Lima en el rendimiento de los bonos soberanos a 30 afios
del Perd. Asi también, con respecto a las demas variables, el riesgo pais es
inversamente proporcional al rendimiento de los bonos y la tasa de referencia
fijada por el BCRP tiene una relacion directa con el rendimiento de los bonos

soberanos de 30 afios.

2.2.Bases Teodricas Cientificas

2.2.1.

Indicadores Macroeconémicos

Segun (Jiménez, 1999) la macroeconomia es una rama de la teoria economica cuya
funcién es el estudio del comportamiento de la economia en su conjunto, como un
todo. Teniendo en cuenta a diversas variables economicas — como son el producto, el
consumo, la inversién, la inflacion, el empleo, etc. — y los efectos de las politicas

gubernamentales sobre estas variables.
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Por otro lado, para (Mankiw, 2017), la macroeconomia consiste en el estudio de la
economia en conjunto, teniendo en cuenta el crecimiento de las rentas, las variaciones
de precios y la tasa de desempleo. El autor indica que los macroeconomistas buscan
dar explicacion a los sucesos econdmicos asi como también elaborar medidas que

permitan mejorar los resultados econémicos.

Para una mejor comprension de la ciencia economica, se utilizan modelos/teorias que
simplifican la realidad con el objetivo de revelar como es que las variables exdgenas
influyen en las variables endogenas. El arte de la economia se encuentra en saber si un
modelo recoge de manera Util las relaciones economicas importantes a analizar. Ya
qgue ningun modelo es lo suficientemente completo para responder a todas las
cuestiones macroeconomicas, es que existen diferentes modelos para analizar cada

cuestion en especifico.

Producto Bruto Interno
El producto Bruto Interno es considerado el principal indicador para medir los
resultados de la economia, buscando resumir en una cifra el valor monetario de la

actividad econdmica de un Pais en determinado periodo de tiempo. (Mankiw, 2017).

Segun (Blanchard etal., 2012) existen tres maneras de definir o interpretar este

indicador:

— EI PIB es el valor de los bienes y los servicios finales producidos en la
economia durante un determinado periodo.

— EI PIB es la suma del valor afiadido de la economia durante un determinado
periodo.

— EI PIB es la suma de las rentas de la economia durante un determinado

periodo.
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Por otro lado (Callen, 2018), indica que el PBI puede ser abordado desde tres

angulos: el enfoque de la produccion, el enfoque del gasto y el enfoque del ingreso.

— Enfoque de la Produccion:
En este enfoque se tiene en cuenta el “valor agregado” que se adiciona en cada
etapa de la produccion, este valor agregado se entiende como el total de las
ventas menos el valor de los insumos intermedios utilizados en la produccion.
Por ejemplo, en el caso de un bien como los fideos, estos serian el producto
final y el insumo intermedio seria la harina.
— Enfoque del Gasto:
Este enfoque suma el valor de las adquisiciones que realizan los usuarios
finales. En el caso de las empresas se suma la inversion en maquinarias,
materias primas, etc.; mientras que en los hogares se suma el consumo de
alimentos, servicios tecnologicos, médicos y demas.
— Enfoque del Ingreso:
En este enfoque se suman todos los ingresos generados por la produccién, por
ejemplo, la remuneracién de los empleados méas el superavit operativo de las
empresas (equivalente a las ventas menos los costos).
2.2.3. ¢Como se mide el PBI?
Segun (Callen, 2018), el PBI mide el valor monetario de todos los bienes y
servicios finales producidos por un pais dentro de determinado periodo de tiempo,
contabilizando todo producto que haya sido generado dentro de las fronteras del

territorio nacional.

Comprende los bienes y servicios producidos para la venta final en el mercado,
pero también incluye otros servicios suministrados por el gobierno como son el

servicio de defensa y educacion.
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También es importante tener en cuenta el concepto del PNB o Producto Nacional
Bruto, ya que este comprende todo lo producido por los residentes de un pais; por
ejemplo, si una empresa de propiedad peruana tiene una fabrica en Colombia, la

produccion forma parte del PBI peruano, pero del PNB colombiano.

Asi como el ejemplo anterior, no todas las actividades de produccion se
encuentran reflejadas en el PBI, por ejemplo, el trabajo no remunerado —
entendido como tareas domeésticas o labores de voluntariado-, el trabajo
remunerado de manera informal o las operaciones del mercado negro, se
encuentran excluidas de este indicador ya que son dificiles de medir
correctamente. A raiz de esto ultimo es necesario precisar que, por ejemplo, un
cocinero al elaborar comida para clientes se encuentra contribuyendo al PBI, pero

no cuando lo hace para su familia.

El calculo del PBI en un pais se encuentra a cargo del ente estadistico nacional,
quien cumple la funcion de recopilar los datos estadisticos de un gran nimero de
fuentes. Hay que tener en cuenta también que existen normas internacionales
establecidas para la medicion del PBI, tal como el Sistema de Cuentas Nacionales
1993, elaborado por el Banco Mundial, las Naciones Unidas, la Comision

Europea y la Organizacion para la Cooperacién y el Desarrollo Econémico.

2.2.4. Deflactor del PBI
El deflactor del PBI, o también llamado deflactor implicito de precios del PBI, es
un indicador calculado tomando como base el PBI nominal y el PBI real, esto

mediante la siguiente formula.
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PBI Nominal

Deflactor del PBI = PBI Real

Con la formula anterior del deflactor del PBI, se puede dividir el PBI nominal en
dos partes: una que mide las cantidades (PBI real) y otra encargada de medir los

precios (deflactor del PBI), quedando de la siguiente manera:

PBI Nominal = PBI Real x Deflactor del PBI
De esta forma tenemos que el PBI nominal se encarga de medir el valor monetario
actual de la produccion mientras que el PBI real mide la produccién valorada a
precios constantes. Por otro lado, el deflactor del PBI mide el precio de la
produccidn en relacién con el precio que tenia en el afio base.

Pudiendo la ecuacion expresarse también de la siguiente manera:

PBI Nominal
Deflactor del PBI

PBI Real =

Es a raiz de esta Gltima formula que se observa la razén del nombre “deflactor”
pues su razon de ser es la de deflactar, eliminar la inflacion, el PBI nominal para

obtener de esta forma el PBI real. (Mankiw, 2017)

Componentes del PBI
La politica econémica no solo se centra en analizar la produccién total de bienes y

servicios de la economia, sino que también brinda importancia a la asignacion de
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su produccion a distintos fines, dividiéndose asi en cuatro grandes categorias,

expresadas mediante la siguiente formula:

Y=C+I+G+XN

Donde:

Y': Representacion del PBI

C: El consumo

I: La inversién

G: Las compras del Estado

XN: Las exportaciones netas

EL PBI se encuentra representado por la suma del consumo, la inversion, las

compras del Estado y las exportaciones netas

El Consumo (C)
Se encuentra formado por todos aquellos quienes y servicios adquiridos por
los hogares y se divide en tres subcategorias: bienes duraderos, bienes no

duraderos y servicios.

Los bienes duraderos, son aquellos que tienen un ciclo de vida mucho mas
amplio como podrian ser los automoviles o televisores. Los bienes no
duraderos son aquellos que tienen un tiempo mas corto de duracién, como
podrian ser los alimentos o la ropa. Y, por ultimo, los servicios comprenden el

trabajado realizado por un tercero para los consumidores, ya sea una visita



31

médica o la instalacion de internet.

Todos los tipos de consumo representan al menos dos tercios del PBI en los
paises industrializados.

Todos los hogares reciben una renta por el trabajo realizado y su propiedad de
capital, a partir de esto pagan sus impuestos al Estado y deciden que cantidad
de su renta sera consumida despues de impuesto y que cantidad sera destinada
al ahorro. A la renta restante después del pago de los impuestos se le conoce
como renta disponible, y se encuentra representada por la ecuacion Y-T, donde
Y es la renta que reciben los hogares y T el monto de los impuestos gravados
por el Estado. Entendiendose asi al nivel de consumo como una variable

directamente proporcional a la renta disponible.

Renta disponible =Y -T

A partir de aqui es que nace la siguiente ecuacion para indicar la funcion de
consumo, representada como la relacién entre el consumo y la renta
disponible.

C=C(Y-T)

Continuando con la teoria es que se debe tener en cuenta también a la
propension marginal al consumo (PMC), que consiste en la cuantia en que
varia el consumo cuando la renta disponible se ve incrementada por una

unidad monetaria.
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La PMC oscila entre cero y uno: una unidad monetaria mas de renta eleva el
consumo de los hogares, pero lo hace en una cantidad menor a uno. De tal
forma que cuando los hogares obtienen una unidad monetaria mas de renta,
destinan una parte de esto al gasto y otra al ahorro; por ejmeplo, si la PMC es
de 0.6 esto quiere decir que los hogares gastan 0.6 unidades monetarias por
cada 01 unidad monetaria adicional de renta disponible, y el resto (0.4

unidades monetarias) se destinan al ahorro.

Figura 1

La funcion de consumo

Funcion
de consumo

Consumo

Renta disponible

La inversion (1)

La inversion se entiende como aquellos bienes que se compran para ser
utilizados en el futuro. Se pueden dividir en tres subcategorias: inversién en
construccidn, inversion en bienes de equipo y variacion de las existencias. La
inversion en construccién es la compra de nuevas viviendas por parte de los
hogares, la inversion en bienes de equipos consiste en la compra de nuevas

plantas o equipos por parte de las empresas y la variacion de existencias es el



33

aumento de las existencias de bienes en las empresas, que puede ser positiva 0

negativa.

No solo las empresas compran bienes de inversion para aumentar su stock de
capital y la futura reposicion del capital existente debido a gasto o
envejecimiento, sino que también lo hacen los hogares mediante la compra de

nuevas viviendas, por ejemplo.

La cantidad demandada de bienes de inversion se encuentra inversamente
relacionada al tipo de interés, pues este Ultimo se encarga de medir el costo de
los fondos a utilizarse para el financimiento de la inversion. Una inversion
solo serd rentable si el rendimiento es superior al coste. Para esto se debe
entender como rendimiento al ingreso generado por el futuro aumento de la
produccion de bienes o servicios y al costo como los pagos a realizar por los

fondos tomados a prestamo.

Por ejemplo suponiendo que un bien de inversién generara un 10% de
rendimiento al afio, para que este proyecto sea viable, la tasa de interés de un
prestamo bancario debe ser menor al 10%, y si el dinero no seré financiado por
un tercero sino que saldra de fondos propios, igualmente se debe tener en
cuenta que ese dinero puede generar rentabilidad en el banco o en algun tipo
de fondo de inversion; de tal forma que la inversion solo sera viable en caso la
tasa de interés del prestamo ola tasa generada en otro fondo de inversion sea
menor al 10%. De otra forma se debe desestimar la inversion pues o se

incurrird en pérdidas, o se pueden tomar mejores decisiones de inversion.
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En conclusién, tenemos que si el tipo de interés disminuye, la cantidad de
proyectos de inversion rentables aumentard, por lo tanto, también aumentaran
la cantidad demandada de bienes de inversion.

Las compras del Estado (G)

Se representa mediante los bienes y/o servicios adquiridos por la
administracion publica, esta se encarga de la compra de armamentos, servicios
de funcionarios publicos, construccién de escuelas, servicio de educacion,
construccién de carretas y un largo etcetera de servicios y obras publicas para
el bienestar y desarrollo de la poblacion. Estas transacciones representan cerca

del 20% en Estados Unidos.

Dentro de esta categoria no se consideran conceptos de transferencias a
individuos como el pago de pensiones y prestaciones sociales ya que estas
solamente reasignan la renta ya existente y no se presenta ningun uso de la
produccidén de bienes/servicios de la economia por lo que no forman parte del

PBI y no se incluyen en la variable G.

Estas transferencias afectan a la demanda de bienes y servicios de forma
indirecta, ya que funcionan de manera inversa a los impuestos, mientras estos
ultimos reducen la renta disponible de los hogares, las transferencias elevan la
renta disponible de los hogares. Por lo tanto, si aumentan las transferencias
financiadas, pero también se suben los impuestos, la renta disponible no se ve
alterada.

Ahora, sabiendo que la renta disponible se representa mediante la formula Y-

T, y que esta comprende tanto el impacto negativo de los impuestos como el
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positivo de las transferencias, entonces si las compras del Estado son iguales a
los impuestos menos las transferencias (G=T) es que el Estado cuenta con un
presupuesto equilibrado. Por otro lado si G es superior a T, el Estado se
encuentra en un déficit presupuestario, el cual debe ser solucionado mediante
la emision de una deuda publica como medio de financiamiento, es decir con
prestamos en los mercados financieros. Por Gltimo, si G es menor que T, el
Estado se encuentra en un superavit presupuestario, lo cual le permite utilizar
sus excedentes para mitigar parte de la deuda pendiente.
— Las exportaciones netas (XN)

Con respecto a las exportaciones netas, esta se toma en cuenta basandose en el
comercio con otros paises. Se entiende como el valor de todos los bienes y
servicios exportados menos el valor de todos aquellos bienes y servicios
importados. Las exportaciones netas se representan como el gasto neto
realizado por otros paises en nuestros bienes/servicios y ademas proporcionan
renta a los productores nacionales. Si las exportaciones son superiores a las
importaciones, el pais presenta un superavit comercial; por otro lado si las
exportaciones son inferiores a las importaciones, entonces el pais presenta un

défitcit comercial (Mankiw, 2017).

2.2.6. Sistema financiero

Boogle (2007), citado por (Padilla, 2015), define al sistema financiero de la siguiente
manera:
El sistema financiero de un pais es el conjunto de instituciones, medios y
mercados que canalizan el ahorro generado por los prestamistas o las unidades

de gasto con superavit hacia los prestatarios o las unidades de gasto con déficit,
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por lo cual facilitan y otorgan asi seguridad al movimiento de dinero y al

sistema de pagos.

Figura 2

Estructura bésica del sistema financiero
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La intermediacion es realizada por instituciones que componen el sistema financiero y
se considera béasica para realizar la transformacion de los activos financieros,
denominados primarios, emitidos por las unidades inversoras, a activos financieros
indirectos, mas acordes con las preferencias de los ahorradores, con el fin de obtener

fondos para aumentar sus activos reales.

En el sistema financiero se tienen instituciones financieras y demas empresas e
instituciones de derecho publico o privado, debidamente autorizadas, que operan en la

intermediacion financiera.
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2.2.7. Funciones e importancia del sistema financiero
La funcion fundamental del sistema financiero en una economia de mercado es
captar el excedente de los ahorradores o de las unidades de superavit y canalizarlo

hacia los prestatarios publicos o privados o las unidades de gasto con déficit.

Esta mision es fundamental debido a dos razones:
— Lano coincidencia, en general, de ahorradores e inversores, o0 sea, las unidades
que tienen déficit son distintas de las que tienen superavit
— Los deseos de los ahorradores tampoco coinciden, en general, con los de los
inversores, respecto al grado de liquidez, seguridad y rentabilidad de los
activos emitidos por estos ltimos, por lo que los intermediarios han de llevar
a cabo una labor de transformacion de activos, para hacerlos mas aptos a los

deseos de los ahorradores.

En Gltimas, las principales funciones que cumple el sistema financiero son:

— Captar el ahorro y canalizarlo, en forma de préstamos, hacia la inversion.

— Ofertar aquellos productos que se adaptan a las necesidades de los que quieren
prestar sus ahorros y los inversores, de manera que ambos obtengan la mayor
satisfaccion con el menor coste.

— Lograr la estabilidad monetaria.

— Garantizar una eficaz asignacion de los recursos financieros: el sistema
financiero debe proporcionar al sistema econémico los recursos que este
precisa; apropiados no solo en volumen y cuantia, sino también en naturaleza,
plazos y costes.

— Contribuir al logro de la estabilidad monetaria y financiera: permitir, a través de
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su estructura, el desarrollo de una politica monetaria activa por parte de la
autoridad monetaria.
Al cumplirse las funciones anteriores, se muestra la eficiencia del sistema
financiero. El sistema financiero es fundamental en las economias de mercado, al
hacer posible la transformacion de ahorro en inversion, mediante la interconexion

de los ahorradores e inversores, al no haber coincidencia entre los mismos.

Los requerimientos de los ahorradores no suelen coincidir con los de los inversores
respecto al grado de liquidez, seguridad y rentabilidad de los activos emitidos. De
aqui la necesidad de superponer diversos mercados que permitan ajustar las
necesidades y preferencias de ahorradores e inversores. La canalizacion consiste en
la transformacion de los activos financieros emitidos por las unidades inversoras en
activos financieros indirectos, mas adecuadas a las demandas de los ahorradores,
ya que los deseos de los inversionistas y ahorradores son distintos y los
intermediarios han de transformar estos activos para que sean mas aptos a los
altimos. La eficiencia de esta transformacién sera mayor cuanto mayor sea el flujo

de recursos de ahorro dirigidos hacia la inversion.

El hecho de que las distintas unidades econOmicas se posicionen como
excedentarias o deficitarias se debe generalmente a razones como: la riqueza, la
renta actual y la esperada, la posicion social (si son unidades familiares o no lo

son), la situacion econdémica general del pais y los tipos de interés.

El sistema financiero permite que el dinero circule en la economia, que pase por

muchas personas y que se realicen transacciones con él, lo cual incentiva un
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sinnimero de actividades, como la inversion en proyectos que, sin una cantidad
minima de recursos, no se podrian realizar, siendo esta la manera en que se activa

toda la economia.

El sistema financiero ayuda a que la politica monetaria que se impone en el pais
tenga éxito; ello gracias a las modificaciones que constantemente se hacen al

encaje bancario.

2.2.8. Mercado de capitales
En el mercado de capitales, existen dos mecanismos diferentes que permiten ponerse
en contacto con las personas que demandan y ofrecen los recursos:

— El mercado bancario o intermediado, que se caracteriza fundamentalmente
porque una entidad intermediaria, tipicamente denominada banco, capta
recursos del publico y luego los usa para otorgar préstamos.

— El mercado de valores o no intermediado, donde los agentes que necesitan de
recursos, especialmente empresas y gobiernos, captan los recursos
directamente del publico.

2.2.8.1. Mercado de valores
El mercado de valores es parte integral del sector financiero de un pais
y, por lo tanto, esta ligado a dos aspectos de la actividad economica: el
ahorro y la inversion, los cuales son fundamentales para el desarrollo
de dicho pais, ya que de ellos depende su crecimiento econémico, Si se
tiene en cuenta que uno de los principales factores para que una
sociedad salga del subdesarrollo, es su capacidad de ahorro, y la forma

como asigna esos recursos a las actividades productivas.



40

2.2.8.2. Activos financieros
Un activo financiero es cualquier valor negociable que se puede
comprar y vender, el cual da derecho a una participacion o inversion en
el capital de una empresa en forma de préstamo, letras del tesoro,
bonos, obligaciones o pagarés, de participacion en la sociedad por

acciones.

Los activos financieros se definen como un subconjunto de los activos
econdmicos: entidades sobre las que las unidades institucionales
ejercen derechos de propiedad, individual o colectivamente, y de las
que sus propietarios pueden obtener beneficios econdémicos por su
posesion o uso durante un periodo de tiempo. La mayoria de los activos
financieros son derechos financieros que provienen de relaciones de
tipo contractual y nacen cuando una unidad institucional proporciona

fondos a otra. (Padilla, 2015)

2.3.Definicién de conceptos béasicos

BVL

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

Lima, 2020).
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BCRP

El Banco Central de Reserva del Pert (BCRP) es una institucion constitucional
autonoma peruana encargada de preservar la estabilidad monetaria dentro del pais.
Con este objetivo, el Banco Central implementa su politica monetaria mediante un
esquema de Metas Explicitas de Inflacion, con un rango de tolerancia para esta

variable entre 1 por ciento y 3 por ciento. (Banco Central de Reserva del Perd, 2021).
Acciones

Son activos financieros o titulos valores que representan un porcentaje del capital

social de una empresa. Otorgan al titular participacion en la propiedad

de la empresa emisora. Cuando una empresa emite estos titulos por primera vez en el

mercado, con esta emision la empresa recauda fondos. (Gonzales, 2007).

3. ELABORACION DE HIPOTESIS, VARIABLES Y DEFINICIONES

OPERACIONALES

3.1.Hipdtesis general
Ho: EI nivel de ventas no se relaciona con el Precio de las Acciones de la empresa

Gloria S.A. que cotiza en la Bolsa de Valores de Lima, Periodo 2017-2021.

H1: El nivel de ventas se relaciona con el Precio de las Acciones de la empresa Gloria

S.A. que cotiza en la Bolsa de Valores de Lima, Periodo 2017-2021.
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3.2.Hipdtesis especificas

Primera Hipotesis

Ho: El PBI no se relaciona con el Precio de las Acciones de la empresa Gloria

S.A. que cotiza en la Bolsa de Valores de Lima, Periodo 2017-2021

H1: El PBI se relaciona con el Precio de las Acciones de la empresa Gloria S.A.

que cotiza en la Bolsa de Valores de Lima, Periodo 2017-2021.

Segunda Hipotesis

Ho: El nivel de endeudamiento no se relaciona con el Precio de las Acciones de la
empresa Gloria S.A. que cotiza en la Bolsa de Valores de Lima, Periodo

2017-2021

H1: El nivel de endeudamiento se relaciona con el Precio de las Acciones de la
empresa Gloria S.A. que cotiza en la Bolsa de Valores de Lima, Periodo

2017-2021.

3.2.1. Operacionalizacion de variables

Tabla 1

Operacionalizacién de la variable 1

Variable Definicion Indicadores Escala de
Independiente Medicion
Valor de todos los Producto Bruto
Producto bruto blenes_ finales Interno
interno — PBI producidos  en una
economia en un periodo
de tiempo determinado. .
Ratio

(Ministerio de Economia
y Finanzas, 2021)

Concepto derivado del
precio del producto
multiplicado por las
unidades vendidas

Nivel de ventas
Ingresos




Tabla 2

Operacionalizacion de la variable 2

Variable L . Escala de
) Definicion Indicadores L
Dependiente Medicion
Las acciones son derechos
financieros emitidos por la
empresa, que confieren
Precio de las derechos de propiedad a los  Variacion del
acciones de Gloria titulares. Una  accion Precio Ratio
S.A. representa la unidad

fundamental de propiedad
de una corporacion.
(Parameswaran, 2007)
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CAPITULO 111

METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION

3.1. Tipo de investigacion
El trabajo de investigacion a desarrollarse es de tipo basica o pura, debido a que las
variables no seran manipuladas o alteradas, sino que el estudio se basard en teorias
cientificas de los Indicadores Macroecondémicos y el Precio de las Acciones de la
Gloria S.A.; permitiendo analizar de esta forma el efecto del PBI, y del nivel ventas en

el Precio de las Acciones de la empresa antes mencionada.

3.2. Nivel de investigacion
Con respecto al nivel de la investigacion, esta es descriptiva y relacional, ya que se
busca describir la evolucion del precio de las acciones de la Gloria S.A.; de esta forma
se busca posteriormente establecer el grado de impacto entre las variables

independientes, como son el PBI, y el nivel de ventas de la empresa en mencion.

3.3. Disefio de investigacion
El presente trabajo de investigacién es de caracter no experimental y de tipo
longitudinal. El caracter no experimental se sustenta a partir de que las variables
comprendidas en el estudio no son manipuladas para su posterior analisis. De igual
forma, la investigacion es longitudinal debido a que se utilizan datos comprendidos en
los periodos del 2017 al 2021, tomando asi una serie de tiempo. Para obtener esta

informacion se utilizara la base de datos de la Bolsa de Valores de Lima.
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3.4.Poblacién y muestra del estudio

3.4.1.

3.4.2.

Poblacion
La poblacion de la presente investigacion se encuentra comprendida por el PBI, las
ventas y el precio de la accion de la empresa Gloria S.A. que cotiza en la Bolsa de

Valores de Lima 2017-2021.

Muestra
La muestra consiste en las series de datos que contienen la evolucion de los precios de
las acciones de la Gloria S.A., esta serie de datos se encuentra comprendida entre los

afios 2017 al 2021.

3.5.Técnicas e instrumentos de investigacion

3.5.1.

3.5.2.

Técnicas
La informacidn utilizada como fuente de datos para la investigacion, es una fuente
secundaria ya que los datos se encuentran sintetizados tanto por el BCRP, como por la

BVL.

Instrumentos

El instrumento a utilizar en la investigacion es la serie de tiempo, para esto se van a
tomar resultados mensuales tanto de la base de datos del Banco Central de Reserva del
Per(, como de la base de datos de la Bolsa de Valores de Lima para ambas variables a

investigar.

3.6.Ambito de la investigacion

El ambito en el cual se va a realizar la investigacion se encuentra constituido por el
Peru, en el cual se comprende la empresa Gloria S.A. que cotiza en la Bolsa de Valores

de Lima.
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3.7.Procesamiento y analisis de informacion
Para la presente investigacion, los datos obtenidos mediante el Banco Central de
Reserva del Peru y la Bolsa de Valores de Lima, serdn inicialmente procesados en el
programa Excel, para posteriormente ser importados y crear una base de datos en el

Software Estadisticos IBM SPSS Statistics 25.

Una vez generada la base de datos se utilizard como test estadistico el coeficiente de
correlacion de Pearson, esto debido a que se relacionara cada uno de los indicadores de

las variables en estudio.
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CAPITULO IV

ANALISIS DE RESULTADOS

4.1. Evolucion de los precios de las acciones de Gloria S.A.
Segun la figura 3, podemos indicar que el precio de las acciones de la empresa
Gloria S.A. ha tenido una evolucion volatil durante el periodo analizado, es decir,
afios 2015 al 2021, sin embargo, es pertinente precisar que en los ultimos afios ha
tenido una tendencia decreciente, en parte derivado por la pandemia sanitaria

global, asi como, el surgimiento de competencia en el sector.

Figura 3

Evolucion del precio de las acciones de Gloria S.A.
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4.2. Evolucion del precio de la leche cruda
La figura 4, esta relacionada a la evolucion del precio de la leche fresca en el
mercado nacional, este es el insumo principal de la empresa leche Gloria S.A. para
producir su portafolio de productos, los cuales vende al mercado local e
internacional. Al respecto, se puede concluir que el precio de la leche cruda ha

venido incrementandose afio a afio.

Figura 4

Evolucion de precio de leche cruda (S/. /Kg)-Mercado Nacional
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4.3. Distribucién de los ingresos
La figura 5, nos muestra la distribucién de los ingresos, al respecto podemos
indicar que el 67% promedio de los ingresos son producto del tratamiento y venta

de leche evaporada, seguido de derivados lacteos, para lo cual la empresa cuenta
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con un portafolio de productos, lo cual represente aproximadamente un 23% y

finalmente el rubro de otros, que conforma la diferencia de su oferta de productos.

Figura 5

Distribucion de los ingresos
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4.4. Produccion nacional de leche evaporada
En la figura 6, podemos observar la evolucion de la produccién nacional de leche
evaporada de la empresa expresada en miles de tonelada métricas. Al respecto
podemos indicar que esta ha venido reduciéndose en los Gltimos afios, llegando a
ser al afio 2020 de 445.5 TM, lo cual significa una caida del -2.1%, respecto al afio
anterior, en general desde el afio 2015 la empresa ha venido reduciendo la

produccién del producto.
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Figura 6

Produccion nacional de leche evaporada (miles TM)
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4.5. Produccion nacional de derivados lacteos
La figura 7, nos muestra la evolucion nacional de la produccion de los derivados
lacteos que produce la empresa en miles de toneladas métricas. Al respecto,
podemos indicar que el producto yogurt es el mas importante, al afio 2020 la
produccion ha llegado a ser de 165.2 TM., el cual ha tenido una caida del -1.7%
respecto al periodo anterior. El producto queso fresco tiene una participacion

infima, la misma que se mantiene en promedio en 7%.
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Figura 7

Produccion nacional de derivados lacteos (miles TM)
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4.6. Evolucion de la deuda financiera
La figura 8, nos muestra la deuda financiera de corto y largo plazo, para el caso
particular del dltimo tipo de deuda, se caracteriza por estar conformada por la

emisién de bonos corporativos a través de la utilizacion del mercado primario.
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Figura 8

Evolucion de la deuda financiera (S/. MM)
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4.7. Evolucion de la deuda financiera

La figura 9, nos da a conocer las exportaciones de leche que realiza la empresa
Gloria S.A. expresado en miles de dolares a valor FOB, asi mismo, dicho volumen
destinado al mercado exterior ha venido disminuyendo a partir del afio 2018,

durante el periodo de anélisis en la presente investigacion.
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Figura 9 - Exportaciones (miles USD FOB)

100,000 90,759

86,599 82,358
90,000 72701 .
80,000
66,074
70,000
57,165
60,000
50,000
40,000
30,000
20,000
7,165
10,000 -
0

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Nota: Tomado de Veritrade.

4.8. Evolucion del precio
La figura 10, nos muestra la evolucion del precio en ddlares por litro de leche, que
se destina al mercado internacional. En ese sentido, podemos ver que este
indicador ha tenido un crecimiento, llegando a ser en el afio 2020 a 1.58 es cual se

ha incrementado en 24.5% respecto al afio anterior.

Figura 10 - Precio US$/Litro
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CAPITULO V

COMPROBACION DE HIPOTESIS

A continuacion, se verifican las hipdtesis planteadas en el presente estudio, las mismas que
se han derivado del marco tedrico desarrollado en la investigacion, en ese sentido,
primeramente, daremos a conocer que las series de tiempo utilizadas son mensuales y su
escala es ratio. Dado que se deseo comprobar el grado de relacion entre las variables y
determinar el sentido y el grado de fuerza de estas relaciones se utilizé el coeficiente de

correlacion de Pearson.

Finalmente, es pertinente indicar que por cada hipétesis planteada se efectud el coeficiente

de correlacion antes indicado.

5.1. Hipotesis general

Hipotesis Nula

El nivel de ventas no se relaciona con el Precio de las Acciones de la empresa Gloria

S.A. que cotiza en la Bolsa de Valores de Lima, Periodo 2017-2021.

Hipotesis Alterna

El nivel de ventas se relaciona con el Precio de las Acciones de la empresa Gloria S.A.

que cotiza en la Bolsa de Valores de Lima, Periodo 2017-2021.
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Tabla 3
Correlacion entre el nivel de ventas y el precio de las acciones de Gloria
S.A.
Nivel de Erecio de las .
ventas acciones de Gloria
S.A.
Nivel de ventas Correlacién 1 778"
de Pearson
Sig. 0.001
(bilateral)
N 250 250
Precio de las Correlacién 778" 1
acciones de Gloria de Pearson
S.A.
Sig. 0.001
(bilateral)
N 250 250

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

De los datos obtenidos de la tabla 3, los cuales muestran la relacion entre las variables
nivel de ventas y precio de las acciones de la empresa Gloria S.A. y a través de la
utilizacion del coeficiente de correlacién de Pearson, podemos concluir que entre las
variables analizadas existe una relacion positiva, es decir, que a medida que la primera
variable se incrementa contribuyen a incrementar el precio de mercado de las acciones
de la empresa Gloria S.A. De otro lado, el nivel de significancia de la prueba es de
0.001, el cual es menor al nivel de significancia bilateral del 0.005, en consecuencia,
podemos indicar que existe una relacion estadisticamente significativa, asi mismo, el
coeficiente nos indica que dicha relacion es alta del 77,8%, entre las variables

estudiadas.
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5.2. Hipotesis especificas
5.2.1. Hipotesis Especifico producto bruto interno y precio de las acciones de
Gloria S.A.
Hipotesis Nula
El PBI no se relaciona con el Precio de las Acciones de la empresa Gloria S.A.

que cotiza en la Bolsa de Valores de Lima, Periodo 2017-2021.

Hipotesis Alterna
El PBI se relaciona con el Precio de las Acciones de la empresa Gloria S.A. que

cotiza en la Bolsa de Valores de Lima, Periodo 2017-2021.

Tabla 4

Correlacion entre el crecimiento de la economia y el precio de las
acciones de Gloria S.A.

Crecimiento Precio de las
dela acciones de Gloria
economia S.A.
Crecimiento de la Correlacion 1 598"
economia de Pearson
Sig. 0.001
(bilateral)
N 250 250
Precio de las Correlacion 598" 1
acciones de Gloria de Pearson
S.A.
Sig. 0.001
(bilateral)
N 250 250

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

De los datos obtenidos de la tabla 4, los cuales muestran la relacion entre el
crecimiento de la economia peruana y precio de las acciones de la empresa Gloria
S.A. y a través de la utilizacion del coeficiente de correlacion de Pearson, podemos

concluir que entre las variables analizadas existe una relacion positiva, es decir, que a
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medida que la primera variable se incrementa contribuyen a incrementar el precio de
mercado de las acciones de la empresa Gloria S.A. De otro lado, el nivel de
significancia de la prueba es de 0.001, el cual es menor al nivel de significancia
bilateral del 0.005, en consecuencia, podemos indicar que existe una relacion
estadisticamente significativa, asi mismo, el coeficiente nos indica que dicha relacion

es alta del 59,8%, entre las variables estudiadas.

5.2.2. Hipotesis Especifico producto bruto interno y precio de las acciones de

Gloria S.A.

Hipotesis Nula
El nivel de endeudamiento no se relaciona con el Precio de las Acciones de la
empresa Gloria S.A. que cotiza en la Bolsa de Valores de Lima, Periodo 2017-

2021

Hipotesis Alterna
El nivel de endeudamiento se relaciona con el Precio de las Acciones de la
empresa Gloria S.A. que cotiza en la Bolsa de Valores de Lima, Periodo 2017-

2021.
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Tabla 5
Correlacion entre el nivel de endeudamiento y el precio de las acciones de Gloria
S.A.
Nivel de Erecio de las .
; acciones de Gloria
endeudamiento
S.A.
Nivel de Correlacion 1 325"
endeudamiento  de Pearson
Sig. 0.001
(bilateral)
N 250 250
Precio de las Correlaciéon 3257 1
acciones de de Pearson
Gloria S.A.
Sig. 0.001
(bilateral)
N 250 250

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

De los datos obtenidos de la tabla 6, los cuales muestran la relacién entre el nivel de
endeudamiento de la empresa y el precio de mercado de las acciones de la empresa
Gloria S.A. y a través de la utilizacion del coeficiente de correlacion de Pearson,
podemos concluir que entre las variables analizadas existe una relacion negativa, dado
el incremento del riesgo por el endeudamiento, es decir, que a medida que la primera
variable se incrementa contribuyen a afectar el precio de mercado de las acciones de
la empresa Gloria S.A. De otro lado, el nivel de significancia de la prueba es de 0.001,
el cual es menor al nivel de significancia bilateral del 0.005, en consecuencia,
podemos indicar que existe una relacion estadisticamente significativa, asi mismo, el
coeficiente nos indica que dicha relacion es alta del 32,5%, entre las variables

estudiadas.



59

CONCLUSIONES

PRIMERA: El precio de las acciones de la empresa Gloria S.A. ha tenido una
evolucion volatil durante el periodo analizado, es decir, entre los afios
2015 al 2021, sin embargo, es pertinente precisar que en los ultimos afios
ha tenido una tendencia decreciente, en parte derivado por la pandemia
sanitaria global, asi como, el surgimiento de competencia en el sector,

por ejemplo, como Nestle S.A., entre otros.

SEGUNDA: La distribucion de los ingresos, estd representada por el 67% que
corresponde a la venta de leche evaporada, seguido de derivados lacteos,
para lo cual la empresa cuenta con un portafolio de productos (yogurt,
queso fresco), lo cual representa aproximadamente un 23% y finalmente

el rubro de otros, que conforma la diferencia de su oferta de productos.

TERCERA: La evolucion nacional de la produccién de los derivados lacteos que
produce la empresa Gloria S.A., en miles de toneladas métricas, esta
constituido por el producto yogurt, el cual es el mas importante, en ese
sentido, al afio 2020 la produccion ha llegado a ser de 165.2 TM., el cual
ha tenido una caida del -1.7% respecto al periodo anterior. El producto
queso fresco tiene una participacion infima, la misma que se mantiene en

promedio en 7%.
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CUARTA: La relacion entre el nivel de endeudamiento y el precio de mercado de
las acciones de la empresa Gloria S.A., muestran una relacion negativa,
dado que el incremento del riesgo por el endeudamiento de la empresa,
es decir, que a medida que la primera variable se incrementa afecta el

precio de mercado de las acciones de la empresa.
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PRIMERA:

SEGUNDA:

TERCERA:

CUARTA:
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La empresa con el propdsito de mantener o elevar el precio de sus
acciones en el mercado, debe fortalecer su portafolio de productos de
acuerdo a las necesidades de su mercado meta, de esta manera podria
lidiar con la competencia, asi mismo, deberia innovar la presentacion de
sus productos, haciéndolos mas atractivos a los sentidos de los clientes

actuales y potenciales.

La empresa Gloria S.A. deberia ampliar su portafolio de productos,
sobre todo los productos derivados lacteos, utilizando innovacion tanto
en el producto per se como en el empaque de los mismos. Es necesario
precisar que la industria lactea en el Perd ha venido en los ultimos afios
teniendo una fuerte innovacidn, tanto en el producto principal leche, asi

como, en sus derivados.

La empresa Gloria S.A. debe impulsar las ventas en el mercado
internacional, dada la calidad del producto que tiene la empresa y la
demanda existente en el mundo, a pesar que este producto tiene varios

sustitutos.

En relacion al grado de endeudamiento, la empresa deberia continuar

tomando deuda de largo plazo, a través de la emision de titulos de renta
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fija. Este endeudamiento debe ser el 6ptimo e invertirlo en actividades que
reditien alto rendimiento, lograndose un adecuado apalancamiento

financiero.
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Apeéndice A: Matriz de consistencia
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Titulo de investigacion: “El nivel de ventas y su influencia en el precio de las acciones de la empresa Gloria S.A., periodo 2017 - 2021"

Problemas Objetivos Hipotesis Variables Indicadores
V.I.: Nivel de ventas |Variaciones en el nivel de ventas
PBI Evolucion del PBI
Problema general Objetivo general Hipotesis general Endeudamiento Grado de apalancamiento

¢En qué medida el nivel de ventas
de la empresa Leche Gloria S.A.
influye en el precio de las acciones,
Periodo 2017-2021?

Analizar como el impacto del nivel de ventas
de la empresa Leche Gloria S.A. influye en
el precio de las acciones, Periodo 2017-
2021.

El nivel de ventas influye
significativamente en el Precio de
las Acciones de la empresa Gloria
S.A. que cotiza en la Bolsa de
Valores de Lima, Periodo 2017-
2021.

Problemas especificos

a) ¢En qué medida el PBI
impacta en el Precio de las Acciones
de la empresa Gloria S.A. que
cotiza en la Bolsa de Valores de
Lima, Periodo 2017-2021?

b) (Como el nivel de
endeudamiento se relaciona con el
Precio de las Acciones de la
empresa Gloria S.A. que cotiza en la
Bolsa de Valores de Lima, Periodo
2017-2021?

Objetivos especificos

a)  Determinar la influencia del PBI en el
Precio de las Acciones de la empresa Gloria
S.A. que cotiza en la Bolsa de Valores de
Lima, Periodo 2017-2021.

b) Analizar como el nivel de endeudamiento
se relaciona con el Precio de las Acciones
de la empresa Gloria S.A. que cotiza en la
Bolsa de Valores de Lima, Periodo 2017-
2021

Hipbtesis especificas

a) El PBI influye significativamente
en el Precio de las Acciones de la
empresa Gloria S.A. que cotiza en
la Bolsa de Valores de Lima,
Periodo 2017-2021.

b) El nivel de endeudamiento se
relaciona con el Precio de las
Acciones de la empresa Gloria
S.A. que cotiza en la Bolsa de
Valores de Lima, Periodo 2017-
2021.

VD.: Precio de las
acciones de Gloria

SA

Evolucion  del precio de
acciones de la empresa

las

Método y Disefio

Poblaciony Muestra

Técnicas e Instrumentos

Tipo de Investigacion:

Nivel de investigacion:

Disefio de investigacion:

Investigacion bésica o pura

Descriptiva, causal

No experimental, longitudinal

Poblacion:

Esta determinada por la evolucién de los precios de las
acciones de gloria, el nivel de ventas y la evolucion del

PBI, periodo 2017-2021

Muestra: 2017 - 2021

Método: Descriptivo y causal

Técnica: Andlisis de contenido
Tratamiento estadistico:

Correlacion de Pearson

68



