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=== | analisis de creacion de valor ha
= sido un tema de particular interés
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== cN |a academia financiera, parti-
cularmente luego de la crisis financiera
internacional. Este analisis se enfoca en
evaluar la sostenibilidad de los retornos
de las acciones de las companias, las
cuales, segun la concepcion tradicio-
nal, deberian estar fundamentadas en
la capacidad de las empresas de incre-
mentar la riqueza de sus accionistas. La
presente investigacién busca abordar,
por primera vez, esta tematica en el
caso peruano. Asi, el objetivo principal
de la investigacién consiste en determi-
nar la existencia de una relacion entre
la creacidon de valor empresarial y los
retornos de las acciones en la Bolsa de
Valores de Lima en los anos 2005-2013.
A través de un andlisis econométrico, la
presente investigacion comprueba que
el indicador de creacién de valor EVA
resulta ser una variable de influencia
poco significativa si se quiere explicar
el comportamiento de los retornos de
las acciones del mercado peruano. En
ese sentido, es posible afirmar que un
adecuado analisis de creacion de valor
en las empresas peruanas no permite

explicar las causas de las fluctuaciones
de los precios de las acciones. Ello hace
poco relevante el analisis fundamental
para obtener ganancias en la Bolsa de
Valores de Lima.

Las causas de esta relacion poco sig-
nificativa pueden atribuirse a tres fac-
tores. En primer lugar, el grado de co-
bertura de la accion, el cual depende
del nimero de analistas que siguen el
valor. En promedio cada empresa es
seguida por 6 analistas, que realizan un
monitoreo intensivo del comportamien-
to financiero. En segundo lugar, la liqui-
dez del mercado peruano resulta ser
bastante baja debido al bajo porcentaje
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de float. Las acciones peruanas tienen
un porcentaje medio de accionistas ma-
yoritarios de 50 %, lo cual demuestra la
relevancia de los grupos controladores
y contrasta con lo visto en empresas de
48 paises desarrollados, donde el con-
trol se obtiene con 20 % de la propiedad.
Finalmente, las practicas de buen go-
bierno corporativo, particularmente las
vinculadas al numero de directores in-
dependientes, la cercania de la compa-
Aia con los inversionistas y la facilidad
de obtencion de informes financieros
detallados, sobre todo a nivel operativo,
es aun incipiente. Lo anterior no permi-
te canalizar el valor rapidamente en los
precios de mercado. &




