Tabla 1: Resumen de los antecedentes empiricos

Referencias RR: Rendimiento Real; E: Esperada; NE: No Esperada; CP: Corto Plazo; LP: Largo Plazo

Fuente de informacion

Autor, afio Objetivo = - Resultados
Periodo Frecuencia Mercado
Mercados desarrollados
Bodie (1976) Busga determlr_1ar en que 1953-1972 Mensual, trimes- EEUU Relacion negativa entre RR e inflacion (E y NE) en el CP
medida las acciones ordina- tral y anual
Nelson (1976) Ir;aisn?‘?ar::i%r:qa cobertura contra 1953-1972 Mensual EEUU Relacién negativa entre rentabilidad e inflacion (E y NE)
Investiga empiricamente la 1875-1970 Anual Relacioén inflacion y rendimiento contemporaneos: negativa
Jaffe & Mandel- | relacion entre el rendimiento para 1953-1971 y positiva entre 1875-1970. Inflacion E y re-
- . : EEUU . < : . i
ker (1976) de activos riesgosos (accio- 1953-1971 Mensual torno: relacion negativa durante 1953-1971 e independientes en-
nes) y la inflacion tre 19875y 1970
Fama & Schwert Eg:?ﬁ: (:Sét()je;:‘ta;?:t:eosn??:\lfs 1953-1971 Mensual, trimes- EEUU Relacion negativa entre rendimiento e inflacion (E), y probable-
(1977) nflacion tral y semestral mente, con la NE
Fama (1981) 1953-1977 Metr;slualétrlmles- EEUU zciléatt(:)lor;onegatlva entre RR e inflacion, explicada mediante
Intentan explicar las relacio- alyanua EEUUC proxy
Kaul (1987) nes anomalas entre el rendi- | 1926-1940 | Mensual, trimes- nada LIJKa- 1926-1940: relacion insignificante o positiva
miento de las acciones y la 1952-1983 tral y anual Al ' 1Y 1 1952-1983: Relacion negativa entre RR e inflacién (E y NE)
inflacion émania
Marshall (1992) 1959-1990 Trimestral EEUU Correlacion negativa entre RR e inflacién
Identifica a la inflacion per se como responsable de la mayor
. Reexamina hipdtesis proxy 1954-1976 . parte de la interaccion dindmica con los rendimientos y a la tasa
Balduzzi (1995) de Fama (1981) 1977-1990 Trimestral EEUU de interés como contribucion sustancial en la correlacién nega-
tiva entre los retornos y la inflacion
R,e?xamlnan la reIaC|o_n em- El signo de la correlacién entre el RR y la inflacién (NE) de-
pirica entre en RR y diferen- . . !
. pende del origen del shock (negativo para shocks de variables
Hagmann & Lenz | tes componentes de la infla- . . .. .
e s . 1954-2003 Trimestral EEUU econdmicas reales, positivo en shocks monetarios). La correla-
(2004) cién: inflacion ex- post; in- ., . P . . .
o ; . cién entre el RR y la inflacién E es independiente del origen del
flacién E; cambios en la in-
- . - shock estructural
flacién E e inflacién NE




Tabla 1 (cont): Resumen de los antecedentes empiricos

Referencias RR: Rendimiento Real; E: Esperada; NE: No Esperada; CP: Corto Plazo; LP: Largo Plazo

Fuente de informacion

Autor, afio Objetivo = - Resultados
Periodo | Frecuencia Mercado
Mercados desarrollados
Estudian la capacidad de las Correlacion negativa del rendimiento de mercado con la infla-
Ang, Briére & acciones individuales para cioén. Subconjunto significativo de acciones con betas inflacio-
Signori (2012) actuar como cobertura frente 1989-2010 Mensual EEUU narios altos y significativamente positivos (de los sectores de
a la inflacion Petréleo, Gas y Tecnologia)
Investiga si relacién entre Correlacién entre rendimiento e inflacion: negativa para shocks
rendimiento accionario e in- inflacionarios de LP y positiva para shocks de inflacion NE.
Ciner (2015) flacion depende de la persis- | 1990-2012 Mensual EEUU Esta ultima correlacién positiva en sectores vinculados a com-
tencia de los shocks inflacio- modities (carbdn, mineral, combustible, oro, agricultura) e in-
narios dustrias relativas a la tecnologia (teléfonos, software, chips)
. L Fuente de informacion
Autor, afo Objetivo = : Resultados
Periodo | Frecuencia Mercado

Evidencia comparativa internacional

Diferentes paises: . . . .
europeos, norte- Un grupo ampllo_de acciones son _cober_tura contra la mf_lz,acmn,
Cagan (1974) Estudian si las acciones son 1939-1969 Anual america’nos excepto en situaciones hiperinflacionarias o de devastacion
. 1canos y post-guerra, pero no simultdneamente a ellas
una cobertura contra la infla- asiaticos
cidén usando datos interna- 22 paises: euro-
Branch (1974) cionales 1953-1969 Anual peos, norteameri- | Evidencia de que las acciones son una proteccion parcial (y no
canos latinomeri- | completa) contra la inflacion a LP
canos
E)éin;?:r:giﬁ:gﬁltgn d:angz_ac- 1955-1976 Mensual Parte de la evidencia soporta la hipétesis de Fisher. No encuen-
Firth (1979) ciones comunes usando da- Inglaterra tran relacion negativa fuerte entre rendimiento e inflacion: betas
105 britanicos 1919-1976 Anual cercanos a cero y algunos no significativos estadisticamente




Tabla 1 (final): Resumen de los antecedentes empiricos

Referencias RR: Rendimiento Real; E: Esperada; NE: No Esperada; CP: Corto Plazo; LP: Largo Plazo

Autor, afo

Objetivo

Fuente de informacion

Periodo | F

recuencia ‘

Mercado

Resultados

Evidencia comparativa internacional

Presenta tests de la relacion
entre las expectativas de in-

Los movimientos de precios de acciones sefialan revisiones (ne-
gativas) en las expectativas inflacionarias. Débil efecto de tasa

Solnik (1983) flacién y los precios de acti- | 1971-1980 | Mensual 9 paises N . . .
vos para los princiales mer- de interés real para algunos de estos paises (Japon, Alemania,
P P P Suiza, Francia)
cados de valores
Investioa empiricamente la No encuentran relacion positiva fiable entre rendimientos nomi-
relaciég entrgel rendimiento nales de las acciones e inflacion. Determinan que la relacion re-
Gultekin (1983) 1947-1979 Mensual 26 paises torno accionario/inflacion no es estable en el tiempo y que hay

de las acciones comunes y la
inflacion

diferencias entre los paises (paises con mayor inflacién, presen-
tan mayores rendimientos nominales)

Fuente de informacion

Autor, afio Objetivo - - Resultados
Periodo ‘ Frecuencia Mercado
Investigaciones en mercado emergentes: contextos de alta inflacion
Investiga la relacion a CP 1981-1998 (Ar- o Relacion positiva entre rendimiento actual e inflacion actual
S . : N 4 paises: Ar- . ; . .
entre el rendimiento accio-  |gentina, México, entina. Mé- (activos actian como una cobertura). Inflacion pasada influye
Choudhry (1999) | nario (nominal y real) y la Chile) Mensual ge ) en la tasa actual de rendimiento. Cierta evidencia de una rela-
. Nt P Xico, Vene- S . .,
inflacion E, en paises de alta | 1985-1998 (Ve- suela. Chile | Cioninversa entre los RR actuales y la inflacion actual y un pe-
inflacion nezuela) ’ riodo rezagada
Analiza empiricamente la re- Relacion negativa de CP entre el rendimiento e inflacion du-
Guerra (2012) lacion entre la tasa de infla- 1993-2013 Mensual Argentina rante 2002-2013. Para 1993-2001 las estimaciones no son con-

cién y el rendimiento nomi-
nal de las acciones

cluyentes. Estudio de LP no permite confirmar la existencia de
una relacién rendimiento/inflacion positiva




