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Introducción

El pánico generado por la pandemia tuvo efectos significativos
sobre el mercado bursátil

Descripción del Problema

La pandemia de COVID-19 generó pérdidas en los mer-
cados de valores a nivel mundial.
El ı́ndice S&P 500 -27 %, el DAX de Alemania -38 %,
el Nikkei de Japón -29 % y la S&P/BVL Perú General
-34.7 %.
Durante el COVID-19 se intensificó el uso del internet y
redes sociales para difundir noticias.
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Importancia del Tema

Modelos de predicción de rentabilidad que podŕıan incluir:

Indicadores de eventos extremos como el COVID-19
Información de fuentes alternativas: internet, redes
sociales y otros.

Ayudaŕıa a los inversionistas a mejorar la rentabilidad de
sus inversiones.
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Objetivo de la Investigación

Determinar como los sentimientos medidos por las
búsquedas en google sobre el COVID-19, los anuncios y
las medidas para enfrentarlo afectaron el pronóstico del
rendimiento y la volatilidad diaria del mercado de valores
peruano.

Contribución de la investigación

Primera investigación que estudia el rendimiento y vo-
latilidad del Mercado de Valores para el caso Peruano
mediante búsquedas en Google, noticias y anuncios sobre
COVID 19.
A diferencias de otras investigaciones ampliamos la mues-
tra en un año.
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Marco Teórico

Finanzas conductuales —> las emociones afectan las
decisiones

Kumar, 2016
Los shoks externos producen reacciones
emocionales.

Nepp y otros, 2020
Los medios de comunicación pueden
moldear nuestro estado de ánimo.

De Bondt y Thaler, 1985
Los inversionistas tienen menor disposición
de asumir riesgos ante shocks afectando el
mercado de valores.

Zaremba y otros, 2020
La incertidumbre y el estrés producto de las
restricciones afectan la construcción de
carteras.

Hsu y Tang, 2022
Las búsquedas en Google capturan el
cambio en el sentimiento del inversionista.

Khan y Shahzad, 2020
El sentimiento de los inversores medido por
búsqueda de Google está correlacionado con
los rendimientos de las acciones.
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Revisión de la literatura

Búsquedas en Google, sentimientos y anuncios
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Datos

Se utilizaron datos históricos de diferentes fuentes
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Evolución de las series originales
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Metodoloǵıa

Análisis preliminar

Prueba de ráız unitaria DF-GLS.
Causalidad en el Sentido de Granger.

VAR bivariados y causalidad en el Sentido de Granger.
El número de rezagos óptimos a través de los criterios
de información de Akaike (AIC), bayesiano de Schwarz
(BIC) y Hannan-Quinn (HQ)

Modelos dinámicos uniecuacionales

Rt = Rentabilidad del Índice Bursátil Peruano.
Xt = Vector que incluye variables respecto al COVID.
Ut = Término ruido blanco.
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Metodoloǵıa

Modelos con heterocedasticidad condicional

GARCH(1,1)

Donde:

TARCH(1,1)

Donde:
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Estad́ısticos descriptivos

Estad́ısticos descriptivos de las variables relacionados al COVID

Variables Prom. Desv. Est. Max. Min.
R -0.012922 1.510825 5.406094 -11.00938
MUERTES 0.492681 21.96950 160.9438 -144.6919
INFECT 1.052832 27.32419 160.9438 -130.3580
RECUP 1.170107 91.78476 660.4960 -594.0171
COR 0.000000 18.20078 158.6965 -91.62907
COV 0.344031 15.05521 160.9438 -69.31472
COV19 0.198894 18.86318 207.9442 -69.31472
COV 19 1.63E-16 42.61565 386.0730 -286.7899
RESP-GOB 0.543479 7.586538 138.7496 -19.98671
PANIC 0.001836 9.857565 73.67000 -73.28000
SENTIMENT -0.001191 4.763327 19.92000 -23.77000
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Análisis preliminar

Prueba de ráız unitaria DF - GLS Causalidad en el Sentido de Granger

Los resultados nos muestran que las palabras “coronavirus, covid,
y covid 19” presentan significancia al 1 %.
Las respuestas restrictivas del gobierno son significativas al 1 %.
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Modelos dinámicos uniecuacionales

Comparamos los modelos donde MD1 es un modelo estimado con
sus valores pasados, MD2 con datos oficiales de MINSA, MD3 con
palabras de Google Trends, MD4 con ı́ndices creados descargados de

la web y MD5 un modelos general con todas las variables

Variable Dependiente: Rendimiento

MD1 MD2 MD3 MD4 MD5

C −0.000105 −4.71E05 −4.32E05 0.000274 0.000774
(0.000571) (0.000569) (0.000561) (0.000678) (0.000609)

R(-2) 0.1185*** 0.086517**
(0.038053) (0.0367)

R(-4) 0.078317**
(0.038079)

INFECT(-1) −0.005297*** −0.004749***
(0.001306) (0.001216)

MUERTES(-3) 0.005717**
(0.002409)

MUERTES(-4) −0.005233**
(0.002628)

MUERTES(-5) 0.005289**
(0.002441)

COR −0.007777*** −0.00576**
(0.003308) (0.002957)

COR(-1) −0.012239*** −0.011504***
(0.00314) (0.003097)

COV(-4) −0.012643***
(0.003819)

COV19 −0.0053***
(0.00317)

COV19(-1) 0.005619*
(0.003098)

COV19(-3) −0.008968***
(0.003038)

Variable Dependiente: Rendimiento

MD1 MD2 MD3 MD4 MD5

COV-19(-5) −0.002954* −0.002775**
(0.001315) (0.00123)

COV19(-7) 0.008051***
(0.00299)

RESP-GOB −0.021077*** −0.019762***
(0.007437) (0.00728)

RESP-GOB(-2) −0.030018*** −0.028877***
(0.007383) (0.007583)

RESP-GOB(-3) 0.027323*** 0.025281***
(0.007346) (0.00717)

RESP-GOB(-4) −0.035714*** −0.031084***
(0.007406) (0.007271)

RESP-GOB(-5) −0.034639*** −0.037367***
(0.007557) (0.007467)

RESP-GOB(-6) 0.029293*** 0.02968***
(0.007315) (0.007243)

SENTIMENT(-6) −0.000118*
(6.24E − 05)

PANICO −0.000121* −0.000119*
(6.85E − 05) (6.63E − 05)

R-squared 0.022487 0.029401 0.073064 0.138034 0.199466
Adjusted R-squared 0.019654 0.026588 0.06355 0.127923 0.181677
Akaike info criterion −5.557342 −5.56444 −5.591763 −5.663005 −5.716682
Schwarz criterion −5.537684 −5.544782 −5.539163 −5.603898 −5.611602
Hannan-Quinn criter. −5.549739 −5.556837 −5.571416 −5.640143 −5.676038
Durbin-Watson stat 2.070778 2.002544 2.100303 2.021148 1.987346
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Pruebas de diagnóstico

Prueba de Factor de Inflación de
Varianza

Prueba de Breusch-Godfrey

Pruebas de heteroscedasticidad
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Modelos GARCH - TARCH

Un incremento en una desviación
estándar o en 10 pp en la tasa de res-
puesta del gobierno estará relacionado
con una reducción del ı́ndice bursátil
en 0.23 pp 2 d́ıas después del anuncio.

Un incremento en una desviación
estándar o en 20 pp en la tasa de
búsquedas en Google sobre coronavi-
rus estará relacionado con una reduc-
ción del ı́ndice bursátil en 0.17 pp.

Un incremento en una desviación
estándar o en 20 pp en la tasa de
muertes estará relacionado con una
reducción del ı́ndice bursátil en 0.12
pp.

No se encontró efectos asimétricos
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Conclusiones

Conclusiones

La tasa de respuesta del gobierno y el ı́ndice de pánico
contribuyen a predecir la rentabilidad.
La información sobre el COVID-19 contribuye a predecir
la rentabilidad y volatilidad:

Tasa de búsqueda de palabras en Google.
Tasa de número de muertes.

No se observaron efectos asimétricos en los choques.
Los modelos estimados tienen mejor ajuste que modelos
autorregresivos (basados en valores pasados).
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Recomendaciones, limitaciones

Recomendaciones:

Decisiones de inversionistas deben considerar información
de eventos no fundamentales ( COVID-19), aprovechando
información relevante de internet, ı́ndices de sentimientos
y anuncios oficiales.
Las poĺıticas del gobierno en situaciones de crisis deben
evitar generar mayor incertidumbre a los inversionistas.

Algunas limitaciones:

Solo se usan búsquedas en Google para Perú (excluye
sentimiento de inversionistas extranjeros).
Los resultados encontrados en esta investigación son
válidos en situaciones similares a la crisis sanitaria del
COVID 19.
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