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Resumen 

Comprender el sentimiento empresarial, nos permite identificar burbujas financieras, 
sobrevaloraciones e infravaloraciones de las empresas. También, podemos identificar patrones de 
fuerza y dirección de la relación entre las variables financieras. Problema que se investiga: ¿Cuáles 
son las ratios bursátiles que están fuertemente asociados con el sentimiento empresarial? Objetivo de 
la investigación: Identificar las ratios bursátiles que están fuertemente asociadas con el sentimiento 
empresarial. Participantes: se importan los datos desde la interfaz de programación de aplicaciones 
(API, por sus siglas en inglés) de Yahoo! Finance con Python, para preparar y limpiar los datos, y se 
analiza seis indicadores de 30 empresas del mercado americano correspondientes al primer trimestre 
del 2023. Método de estudio: se aplica la metodología de Análisis de Componente Principal (PCA, 
por sus siglas en inglés). Para el análisis estadístico y reducción de dimensionalidad se aplica el 
software IBM SPSS. Resultados: el modelo está conformado por tres componentes principales, la 
cantidad óptima de los componentes principales son los valores por encima de 1.0, que son los más 
aceptables. Conclusiones: el 99.28% de la variable original Price/Sales, y el 99.27% de la variable 
Enterprise Value/Revenue, tienen una fuerte influencia en la formación del componente principal 1,2 
y 3. Es decir, estos valores originales con relación a los componentes principales indican la fuerza y 
dirección del sentimiento empresarial.

Palabras claves: acciones de bolsa; valor de las empresas; inversión.

Abstract

Understanding business sentiment allows us to identify financial bubbles, overvaluations and 
undervaluations of companies. Also, we can identify patterns of strength and direction of the 
relationship between financial variables. Research problem: What are the stock ratios that are 
strongly associated with business sentiment? Research objective: Identify the stock market ratios 
that are strongly associated with business sentiment. Participants: Data is imported from the 
Yahoo! Finance with Python, to prepare and clean the data, and six indicators of 30 companies 
in the American market corresponding to the first quarter of 2023 are analyzed. Study method: 
The Principal Component Analysis (PCA) methodology is applied. For the statistical analysis and 
dimensionality reduction, the IBM SPSS software is applied. Results: The model is made up of three 
main components, the optimal amount of the main components are the values above 1.0, which 
are the most acceptable. Conclusions: 99.28% of the original Price/Sales variable, and 99.27% of 
the Enterprise Value/Revenue variable, have a strong influence on the formation of the principal 
component 1,2 and 3. That is, these original values in relation to Principal components indicate the 
strength and direction of business sentiment.
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Introducción

La sostenibilidad económica y financiera de una 
empresa se debe por sus gastos de inversión en capital 
intelectual, posicionamiento en el mercado, innovación 
y adaptabilidad, transparencia y gobierno corporativo 
y rentabilidad sobre el capital invertido, etc. Todos 
estos factores impulsan el sentimiento empresarial a un 
crecimiento sostenible y tiene un efecto positivo en el 
desempeño del mercado de valores. Pero, cuando las 
empresas solo generan ventas para cubrir sus costos y 
gastos financieros, no contribuyen a la sostenibilidad de 
la empresa en general y de la economía, esto se va a 
ver reflejado negativamente en el mercado de valores, 
dónde se generará una destrucción de valor para los 
accionistas e inversionistas. Problema de investigación: 
¿Cuáles son las ratios bursátiles que están fuertemente 
asociados con el sentimiento empresarial? Objetivo de la 
investigación: Identificar las ratios bursátiles que están 
fuertemente asociadas con el sentimiento empresarial. 
Por último, la presente investigación es relevante para 
entender las expectativas de crecimiento de las empresas 
en relación a los ciclos económicos y al ciclo de vida 
de la empresa. También, es relevante porque permite 
predecir el comportamiento del mercado de valores 
según el sentimiento empresarial y el sentimiento de los 
inversionistas. 

Antecedentes 

El primer proceso para entender el comportamiento 
de los mercados financieros es el análisis técnico. Según 
(Taylor & Allen, 1992) concluye en su investigación que 
el 90% de los encuestados prefieren realizar el análisis 
no fundamental para horizontes de tiempos más cortos. 
Para (Westerhoff & Dieci, 2006) propone un modelo de 
análisis racional dónde se aplica el análisis técnico más 
el análisis fundamental, con el objetivo de identificar 
señales de inversión en los mercados especulativos y 
según las ganancias obtenidas de las empresas. De modo 
similar, Westerhoff, (2003) estudia la efectividad de los 
límites de precios en los mercados especulativos, según 
su modelo estocástico no lineal de fijación de precios 
de activos con datos del análisis técnico y el análisis 
fundamental. Con el objetivo de identificar burbujas 
financieras, exceso de volatilidad y colas gruesas o 
agrupación de alta volatilidad que afectan directa o 
indirectamente al precio de la acción. Por lo tanto, el 
sentimiento de los comerciantes o inversionistas siguen 
de cerca el sentimiento empresarial para determinar 
que estrategias de inversión de valor vienen tomando 
los managers de las empresas y cómo el entorno del 
mercado afecta positiva o negativamente al precio de la 
acción de las empresas.

Así mismo, Oberlechner, (2001) precisa la 
importancia del análisis técnico y del análisis fundamental 
y como hallazgo de sus resultados considera que las 
decisiones de inversión a corto plazo solo consideran el 
análisis técnico y las decisiones de inversión a mediano 
y largo plazo son basándose en el análisis fundamental. 
Estos resultados de la investigación nos permiten 
valorar las estrategias de pronósticos que realizan los 
inversionistas según la información financiera de la 
empresa y del mercado. Por otro lado, (Westerhoff, 
2008) propone comprender la dinámica de los mercados 
financieros mediante modelos basados en agentes y 
entender la dinámica del precio de la acción según el 
funcionamiento de ciertas políticas regulatorias con el 
objetivo de reducir los riesgos. Del mismo modo, (Nti 
et al., 2020) resalta el propósito de los inversionistas en 
maximizar las ganancias y minimizar los riesgos en el 
mercado de valores y como resultado de sus hallazgos,  
considera que la predicción del mercado de valores es 
del 66% según el análisis técnico, el 23% del análisis 
fundamental y el 11% del análisis mixto (análisis técnico 
y fundamental). También, otras técnicas más utilizadas 
para la predicción del mercado de valores son: Support 
Vector Machine (SVM) y Artificial Neural Network 
(ANN). Existen diferentes trabajos de investigación 
sobre estrategias de predicción del mercado de valores 
según técnicas tradicionales, como también técnicas 
algorítmicas de machine learning aplicados a la 
predicción del precio de la acción por (Farias Nazário 
et al., 2017), (Renu & Christie, 2018), (Dase & Pawar, 
2010), Soni (2011), Murekachiro (2016).

Por ejemplo, (Picasso et al., 2019) recomienda 
que para reducir los problemas desafiantes de la 
predicción del mercado de valores se debe profundizar 
en la información fundamental extraída de las noticias 
financieras, rentabilidad y desempeño de las empresas 
y las variables macroeconómicas aplicando las técnicas 
de la ciencia de datos y el machine learning. Predecir el 
mercado de valores nos permite predecir el desempeño 
financiero de las empresas, aplicando uso de técnicas de 
aprendizaje profundo en las series de tiempo financieras 
y el análisis de sentimiento. Por el contrario, (Hu et 
al., 2015) considera que el análisis fundamental carece 
de información para aplicar técnicas de computación 
evolutiva y genera la ausencia de predicción de la 
tendencia del mercado y produce un sesgo de investigación 
hacia la aplicación del análisis fundamental. Por esta 
razón, (Schmitt & Westerhoff, 2017) considera que es 
muy importante entender la dinámica de los mercados 
financieros desde una perspectiva económica, altamente 
relevantes sobre los mercados financieros basados en 
agente que permitan identificar burbujas y colapsos, 
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excesos de volatilidad, agrupamiento de volatilidad y 
distribución de rendimientos de colas gruesas. Por esta 
razón, (Dechow et al., 2001) señala que las empresas 
con bajas proporciones fundamentales como son: 
ganancias, ventas, etc., y valores contables a valor de 
mercado tienen rendimientos futuros bajos y un alto 
nivel de riesgo.  

En resumen, se debe desarrollar estrategias de valor 
que permitan explicar el valor de la empresa considerando 
el capital intelectual. Así, (Chen et al., 2005) recomienda 
que la capacidad intelectual corporativa es el coeficiente 
intelectual de valor agregado como impulsor del valor 
empresarial y las ventajas competitivas. Por otra parte, 
Adams (2017) recomienda, según sus hallazgos de 
investigación que no existe un plan estratégico por parte 
de las empresas para contrarrestar las mega fuerzas 
(como son: cambio climático, energía y combustible y 
crecimiento de la población) y que existe una falta de 
vinculación entre las mega fuerzas y los generadores de 
valor de las empresas. Por otro lado, (De Villiers et al., 
2017) considera que se debe estandarizar los informes 
integrados como nueva filosofía de transparencia 
corporativa y enfocarse el informe sobre la creación 
de valor relacionada con la estrategia y el modelo de 
negocio.

Por esta razón, no solo es importante analizar el 
precio del activo financiero y la dinámica del mercado de 
valores con técnicas basadas en datos históricos. Según, 
Steyn (2014) se debe elaborar un informe integrado 
de alto impacto que brinde información sobre cómo la 
estrategia, el gobierno, el desempeño financiero y las 
expectativas de una organización crean valor a corto, 
mediano y largo plazo. Además, (Gompers et al., 2016) 
concluye en su investigación que los impulsores de 
creación de valor son el mix de la ingeniería financiera 
y la ingeniería operativa. En cambio, Emerson (2003) 
reconoce que se necesita de nuevas métricas y marcos 
para evaluar la sostenibilidad de la empresa, que incluya 
los retornos sociales, económicos y financieros de las 
empresas. Por el contrario, (Reuter & Messner, 2015) 
resalta que hay una alta cantidad de empresas que se 
ven potencialmente afectados por los estándares de un 
informe integrado. En fin, (Schoenmaker & Schramade, 
2019) proponen un nuevo paradigma orientado hacia la 
creación de valor a largo plazo, y como objetivo principal 
las empresas, deben realizar una transición a realizar 
el valor social, ambiental y financiero. Finalmente, 
(Alexandridis et al., 2017) considera que las empresas se 
enfocan más en las ganancias y la asignación de capital 
para captar más accionistas o inversionistas y puedan 
realizar sus actividades de gastos de inversión y generar 
valor para la empresa y para los accionistas.

Material y método

Se aplica la metodología de Análisis de Componente 
Principal (PCA, por sus siglas en inglés). Para el análisis 
estadístico y reducción de dimensionalidad se aplica 
el software IBM SPSS, dónde se siguen los pasos de 
estadísticos descriptivos, comunalidades, varianza 
total explicada, gráfico de sedimentación y matriz de 
componentes. Se importan los datos desde la interfaz 
de programación de aplicaciones (API, por sus siglas 
en inglés) de Yahoo! Finance con Python, para preparar 
y limpiar los datos. Según la Tabla 1, se observa seis 
indicadores de 30 empresas del mercado americano 
correspondientes al primer trimestre del 2023.

Tabla 1
Ratios Bursátiles del Mercado de Valores de Estados 
Unido

Nota: Esta tabla muestra seis ratios bursátiles de 30 empresas 
de Estados Unidos, correspondientes al primer trimestre del 
2023.

Resultados

Tabla 2
Estadísticos Descriptivos

Nota: Esta tabla muestra los estadísticos descriptivos 
univariantes asociados a cada una de las variables. 
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En la Tabla 2, observamos la media, desviación típica 
y tamaño de la muestra, la variable que tiene mayor 
variabilidad o dispersión es Trailing P/E, Enterprise 
Value/EBITDA y Price/Book del 172.30%, 68.04% y 
37.21%, respectivamente. 

Tabla 3
Comunalidades

Nota: Esta tabla muestra las comunalidades iniciales que 
representa la varianza de cada variable explicada por todos 
los componentes principales.

Según la Tabla 3, observamos la comunalidad final 
que señala la variabilidad de cada variable que es 
explicada por el conjunto de componentes retenidas en el 
modelo. Se observa que Enterprise Value/EBITDA solo 
es explicada en un 56.3%, las variables bien explicadas 
por el modelo son dos: Enterprise Value/Revenue y 
Price/Sales del 99.2% y 99.3% respectivamente. El resto 
de las variables explica entre el 69% al 72%.

Tabla 4
Varianza Total Explicada

Nota: Esta tabla muestra los valores propios y las inercias 
explicadas por los componentes, iniciales en primer bloque, 
extracción en segundo bloque y rotación en el tercer bloque.

Según la Tabla 4, se observa que los dos primeros 
componentes son los que tienen mayor peso del total 
de 60.48%, para explicar los datos. Es decir, el primer 
componente explica el 37.93% y el segundo componente 
explica el 22.55%.

Figura 1
Gráfico de Sedimentación

Nota: El gráfico evidencia la elección de los dos componentes 
principales para el modelo.

Se observa en la Figura 1, la cantidad óptima de los 
componentes principales a tomar en el modelo. Diversas 
investigaciones recomiendan seleccionar los valores 
por encima de 1.0, que son los más aceptables. Por lo 
tanto, el modelo está conformado por tres componentes 
principales.

Tabla 5
Matriz de Componentes o Matriz de Cargas

Nota: El gráfico evidencia la elección de los dos componentes 
principales para el modelo.

Se observa en la Figura 1, la cantidad óptima de los 
componentes principales a tomar en el modelo. Diversas 
investigaciones recomiendan seleccionar los valores 
por encima de 1.0, que son los más aceptables. Por lo 
tanto, el modelo está conformado por tres componentes 
principales.

Tabla 5
Matriz de Componentes o Matriz de Cargas
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Esto indica que el 99.28% de información original se 
conserva en la variable Price/Sales. También, siguiendo 
los mismos procedimientos, se obtiene el valor de la 
comunalidad para la variable Enterprise Value/Revenue, 
de 0.9927. Estos valores de la comunalidad se pueden 
observar en la Tabla 3, que afirma que las variables 
cercanas a 1 quedan muy bien explicadas a través de los 
componentes extraídos.

Discusión

Según los resultados de la Tabla 5, los índices 
de valorización, como Price/Sales y Price/Earnings 
son utilizados por la mayoría de los inversionistas 
para analizar la empresa y el mercado, dónde los 
inversionistas analizan las expectativas del precio de 
la acción bajo las estrategias que toman las empresas y 
según el entorno de los mercados. Existe un problema 
crítico, por ejemplo, investigadores y académicos como 
Fama (1995) precisan que es impredecible los mercados 
de valores. Por otro lado, (Nti et al., 2020) propone 
estrategias de análisis fundamental para predecir los 
mercados de valores e identificar patrones algorítmicos 
para identificar el sentimiento de los inversionistas.

El sentimiento de los inversionistas (son partícipes 
del mercado y del sentimiento empresarial) brindan 
información al mercado según las decisiones de 
inversión que realizan. Es decir, existen dos tipos de 
inversionistas en los mercados como son: inversionistas 
de crecimiento e inversionistas de valor. Entonces, 
los índices de valor nos dan una lectura rápida de qué 
tipo de inversionista tomará la ventaja del mercado. 
Pero, el Price/Sales no solo debe ser una herramienta 
que permita medir si la acción está infravalorada o 
sobrevalorada, esta ratio que compara el precio de la 
acción de una empresa con relación a sus ingresos tiene 
desventajas, primero no considera si la empresa tiene 
pérdidas, segundo, se debe identificar que empresas con 
la relación Price/Sales son acciones de valor o acciones 
de crecimiento. Específicamente, ratios Price/Sales por 
debajo de 2, deben ser consideradas acciones de valor 
que son considerados empresas o negocios de bajo 
margen de beneficios. Ratios Price/Sales por encima de 
10, son considerados acciones de crecimiento, pero con 

un riesgo mayor de acciones sobrevaloradas. Se debe 
elegir una ratio Price/Sales entre 5 a 7, para reducir el 
riesgo. Por último, para evaluar el entorno del mercado 
en relación con los ingresos de la empresa se debe 
considerar el crecimiento de ingresos mínimos de los 
últimos cinco años del 10%. 

Se determina que el sentimiento empresarial se 
puede explicar por el primer componente del factor 
Price/Sales. Por consiguiente, el aumento de las ventas 
y ganancias generan mayores tasas de crecimiento para 
las empresas y mayor beneficio para las acciones de 
crecimiento. Pero, ante la realidad y la persistencia de 
volatilidad, las empresas son más sensibles a los factores 
de riesgos del mercado y a los riesgos sistémicos por su 
nivel alto de apalancamiento. La razón Enterprise Value/
Revenue considera el valor de la empresa agregando 
deuda y retirando efectivo.

Conclusiones

Las cargas factoriales de Price/Sales y Enterprise 
Value/Revenue nos permite analizar el sentimiento 
empresarial sobre el comportamiento del precio 
de la acción en relación con las ventas y el valor 
empresarial (donde se considera el capital más deuda 
menos efectiva) de una empresa con sus ingresos, 
son indicadores fundamentales que los inversionistas 
evalúan para determinar si los precios de las acciones 
tienen un precio justo en función a las expectativas 
de inversión de las empresas. Pero, estos indicadores 
deben ser ampliados y evaluados a profundidad para 
incluir variables no observables como por ejemplo: el 
capital intelectual, crecimiento implícito de la empresa, 
gastos de capital, costo de la deuda a valor de mercado, 
etc., para entender adecuadamente las expectativas de 
crecimiento e inversión de las empresas y su aporte al 
desarrollo sostenible del país. También, el sentimiento 
empresarial se puede analizar según el presupuesto de 
capital, la estructura de capital y el costo de capital de 
las empresas. Pero, existe limitaciones en la recolección 
de datos fundamentales y la poca transparencia de las 
empresas del mercado de valores peruano a diferencia 
de otros mercados de valores que se puede obtener estos 
datos fundamentales, pero a un costo de suscripción.   
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