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INTRODUCCIÓN 

A las personas siempre nos ha fascinado tratar de conocer el futuro. Y el periodismo, en 

todas sus especialidades, no escapa de esta seducción, ya sea que se trate de una encuesta 

sobre la preferencia de candidatos para las próximas elecciones o, como se verá en esta 

investigación, al informar al público sobre oportunidades de inversión que podrían generar 

ganancias en un futuro cercano. 

Sin embargo, si alguien está buscando invertir y revisa las noticias de los principales 

medios de comunicación (en este caso escritos), encontrará que estas han creado un mundo 

paralelo a la realidad, donde casi siempre se informa con optimismo sobre las expectativas 

de ganancias de los principales instrumentos de inversión: Bolsa de Valores, Fondos 

Mutuos y los fondos voluntarios en las AFP (actualmente más de 700,000 peruanos 

invierten su dinero en alguna de estas tres opciones de inversión). 

Los medios de prensa que informan sobre las perspectivas de rentabilidad de estas 

alternativas de inversión casi siempre publican notas con proyecciones positivas 

(ganancias), y muy pocas veces se advierte sobre los riesgos de tener en el corto o mediano 

plazo una rentabilidad negativa (pérdidas). Esto ocurre, incluso, a pesar de que al momento 

de la publicación podrían ya estar registrándose pérdidas en estas opciones de inversión. En 

esos casos, la nota informa que se estima una pronta recuperación y que el año cerraría con 

ganancias. Pero como se observará en este estudio, muchas veces la recuperación no llega y 

la rentabilidad sigue cayendo. Si un lector poco o no especializado confió en las 

proyecciones iniciales, habrá perdido parte de sus fondos.    

Revisando las fuentes de estas publicaciones, un denominador común es que son ejecutivos 

que laboran en compañías del mismo sector sobre el cual realizarán sus estimaciones. 

Resulta claro que la información que entregarán puede estar sesgada, pues buscarían atraer 

a más personas para que también apuesten por estas inversiones. Y en caso de coyunturas 

negativas de rentabilidad, tratarían de mostrar mejores perspectivas para que el público no 

se asuste y retire su dinero. 
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Si bien resulta válido -e incluso recomendable- utilizar este tipo de fuentes para estimar las 

proyecciones, ya que tienen un gran conocimiento del sector; en este tipo de publicaciones 

llama la atención la falta de contraste mediante el uso de fuentes independientes para 

ofrecer otra perspectiva y así presentar un panorama más integral del sector por analizar. 

Por ejemplo, podrían entrevistarse a economistas independientes, analistas de consultoras 

especializadas (Macroconsult, Maximixe, Apoyo, etc.) y a docentes de las universidades, 

entre otros.  

Cabe remarcar que en otro tipo de notas periodísticas sobre proyecciones económicas la 

prensa especializada sí utiliza gran variedad de fuentes disponibles. Por ejemplo, al elaborar 

publicaciones sobre las expectativas de evolución del PBI, incluso se muestra cómo las 

fuentes especializadas independientes a veces dudan de los estimados oficiales del 

Gobierno. Sin embargo, en las proyecciones de rentabilidad de los instrumentos de 

inversión parece no dudarse sobre las estimaciones realizadas por las fuentes interesadas, a 

pesar de que ya se han registrado casos en que estas proyecciones fallaron y se produjeron 

pérdidas para los grandes y pequeños inversores. 

Por todo lo expuesto, esta tesis tendrá como primer objetivo comprobar si, tal como 

estimamos, las proyecciones de rentabilidad de los tres instrumentos de inversión 

mencionados son mayoritariamente positivas y si ello está relacionado con el tipo de 

fuentes usadas en estas noticias. El segundo objetivo será encontrar los factores que 

generan esta tendencia en las publicaciones, tanto desde los intereses de las fuentes como 

de los propios medios de comunicación.  

Para lograr ello, primero se sistematizarán las publicaciones de tres diarios referentes: El 

Comercio, La República y Gestión. Se conocerán las tendencias de sus proyecciones de 

rentabilidad y el tipo de fuentes usadas. Asimismo, se entrevistará a periodistas de estos 

medios y analistas del sector. Y también se harán algunos aportes en base a mi experiencia, 

tras nueve años ejerciendo el periodismo económico en distintos medios de prensa escrita y 

web (La República, Perú21, Gestión, etc.).   
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PRIMER CAPÍTULO: PLANTEAMIENTO DE LA INVESTIGACIÓN 

1.1 IDENTIFICACIÓN DEL PROBLEMA 

Tal como se adelanta en la introducción, el interés en trabajar esta tesis surge tras 

identificar una deficiencia en las prácticas periodísticas al elaborar noticias sobre las 

proyecciones de rentabilidad de los principales instrumentos de inversión. En la mayoría de 

los casos solo se consulta a fuentes interesadas, sin contrastar sus proyecciones con otras 

fuentes independientes, por lo que se generan noticias con proyecciones sesgadas. 

En consecuencia, no se estaría cumpliendo el estándar de calidad que se requiere en este 

tipo de noticias. Como se analizará en el marco teórico, resulta mayor la necesidad de 

contrastar una información cuando hay menos certeza sobre lo informado o estimado por 

una primera fuente. Más aún si la fuente tiene intereses directos en la noticia que se 

publicará.    

También llama la atención que esta falta de contraste se presentaría de forma generalizada 

en los medios de prensa, sin importar su ideología. El medio podría ser más cercano a la 

izquierda (La República), a la derecha (El Comercio) o ser una publicación especializada 

(Gestión); pero en todos los casos esta práctica periodística resulta común, lo que es un 

hecho muy preocupante. Así, en cualquiera de estos medios podemos encontrar notas con 

titulares como: “Fondos de AFP ganarán 10% este año” o “Fondos Mutuos se recuperarán 

y cerrarán el año con ganancias”. 

La pertinencia del estudio se justifica pues busca evidenciar una mala práctica generalizada 

en la prensa económica peruana al elaborar este tipo de notas informativas, lo cual aún no 

ha sido advertido ni entre los periodistas ni en estudios sobre el uso de fuentes. Asimismo, 

al reparar en este problema, el público en general podrá analizar mejor y dudar de la 

información que se presenta en estos diarios, a pesar de su prestigio. 
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1.2 OBJETIVOS 

Objetivo principal 

Determinar la relación que se genera entre el tipo de fuente consultada y la tendencia de la 

proyección de rentabilidad que estas estiman respecto a la Bolsa de Valores, Fondos 

Mutuos y fondos de AFP en las notas informativas de los diarios El Comercio, La 

República y Gestión. Asimismo, se buscará conocer los factores que inciden para que los 

periodistas de estos medios utilicen un determinado tipo de fuentes.   

Objetivos específicos 

1. Determinar la tendencia de las proyecciones de rentabilidad de la Bolsa de Valores, 

Fondos Mutuos y fondos de AFP –esta puede ser positiva, neutra o negativa- 

informadas en los diarios El Comercio, La República y Gestión. 

2. Conocer los tipos de fuentes de información que utilizan los diarios El Comercio, 

La República y Gestión para realizar proyecciones de rentabilidad de la Bolsa de 

Valores, Fondos Mutuos y fondos de AFP. Las fuentes pueden ser interesadas o 

independientes. 

3. Determinar si en las notas en las que se utiliza más de una fuente de información se 

establece o no un mayor contraste de fuentes. 

4. Conocer los factores que inciden para que los diarios El Comercio, La República y 

Gestión consulten un determinado tipo de fuentes al publicar proyecciones de 

rentabilidad de la Bolsa de Valores, Fondos Mutuos y fondos de AFP. 
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1.3 HIPÓTESIS 

Hipótesis principal 

Los diarios El Comercio, La República y Gestión buscan promocionar expectativas de 

ganancias en la Bolsa de Valores, Fondos Mutuos y fondos de AFP y por ello casi siempre 

utilizan a fuentes interesadas que realizarán proyecciones positivas sesgadas sobre la 

rentabilidad de estas opciones de inversión. 

Hipótesis específicas 

1. La tendencia de las proyecciones de rentabilidad de la Bolsa de Valores, Fondos 

Mutuos y fondos de AFP informadas en los diarios El Comercio, La República y 

Gestión en la mayoría de los casos es positiva. 

2. Las fuentes de información que utilizan los diarios El Comercio, La República y 

Gestión para realizar proyecciones de rentabilidad de la Bolsa de Valores, Fondos 

Mutuos y fondos de AFP en la mayoría de los casos son ejecutivos de compañías de 

estos mismos sectores, es decir, fuentes interesadas. 

3. En las publicaciones en donde se utiliza más de una fuente de información para 

realizar las proyecciones de rentabilidad, éstas también están relacionadas a las 

compañías del sector, por lo que no se genera mayor contraste. 

4. Los diarios El Comercio, La República y Gestión buscan promocionar expectativas 

de ganancias en la Bolsa de Valores, Fondos Mutuos y fondos de AFP; por ello 

promueven las noticias con proyecciones positivas. 
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1.4 METODOLOGÍA DE LA INVESTIGACIÓN 

La investigación tendrá un carácter cuantitativo y cualitativo. Para dar respuesta a las tres 

primeras hipótesis específicas se realizará un análisis cuantitativo de las publicaciones de 

los tres medios en un determinado periodo de tiempo.  

Se sistematizarán las notas informativas de los diarios El Comercio, La República y 

Gestión, las cuales en sus titulares hayan realizado proyecciones de rentabilidad de la Bolsa 

de Valores, Fondos Mutuos y fondos de AFP. Se escogieron estos medios ya que, en los 

dos primeros casos, son los de mayor influencia, con líneas económicas distintas y porque 

le dan mayor espacio a temas económicos respecto a otros medios de prensa escrita. 

Mientras que las noticias de Gestión, si bien tienen una menor lectoría, nos permitirán 

conocer si el uso sesgado de fuentes es distinto o no en un medio especializado.  

Por cada medio se contabilizarán las expectativas de rentabilidad que mostraron las notas 

(positiva, neutra o negativa) y el tipo de fuentes usadas en cada publicación.   

Los resultados se presentarán en cuadros estadísticos y además, a manera de ejemplos, se 

mostrarán algunas de las notas informativas estudiadas (la totalidad de estas publicaciones 

se encontrarán en el Anexo 1). En una sección aparte también se presentarán algunas de las 

publicaciones que he trabajado sobre la materia a lo largo de mi experiencia profesional.  

Para resolver la cuarta hipótesis específica se requerirá de un análisis cualitativo de las 

entrevistas realizadas a periodistas de estos medios y analistas del sector. Se buscarán a 

periodistas de las secciones de economía que hayan trabajado este tipo de noticias en la 

última década. Serán interrogados sobre los diversos factores que intervienen para 

desarrollar este tipo de noticias y los motivos de la falta de contraste en el uso de fuentes.  

Además, se expondrá mi experiencia sobre el tema y por supuesto, se tendrá como fuente 

de información a bibliografía especializada. Sobre este último punto cabe indicar que son 

escasos los estudios sobre el periodismo económico realizados en el Perú, por lo que sobre 

todo se tomarán en cuenta las publicaciones presentadas en otros países como España, 

Argentina y EE.UU.   
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1.5 ESTADO DE LA CUESTIÓN 

No existen estudios específicos sobre el uso de fuentes en el periodismo económico 

peruano y menos aún sobre las noticias referidas a proyecciones de rentabilidad de las 

principales opciones de inversión en el mercado financiero; por ello, la presente 

investigación resultará inédita para la especialidad.  

Los pocos trabajos desarrollados sobre el periodismo económico peruano sobre todo 

describen la historia y evolución de esta especialidad en nuestro país. Así tenemos la tesis 

presentada el 2009 por la periodista Vanessa Reaño “Nuevas propuestas especializadas en 

la cobertura de la noticia de economía y negocios en la prensa diaria: el caso de Día-1 

(2004-2005)”. También contamos con el Informe Profesional presentado el 2011 por el 

periodista Roberto Rosado: “La cobertura periodística del impacto de la crisis financiera 

internacional en la economía peruana: la experiencia profesional en la sección de 

economía del diario Gestión (noviembre 2008- diciembre 2009)”.  

Asimismo, en setiembre del 2014 la periodista Evelyn Coloma presentó el artículo de 

investigación (paper) “Panorama del periodismo económico peruano en los medios 

impresos. Análisis de sus relaciones con los actores más relevantes”. Un último estudio 

encontrado sobre el periodismo económico en nuestro país fue el libro “Periodismo 

financiero en el Perú”, publicado en octubre del 2014 por el periodista Rafael Robles. 

En todos estos trabajos se advierte, en términos generales, sobre los riesgos que existen al 

usar las fuentes de información. Rafael Robles subraya que la información referida a temas 

financieros muchas veces es vulnerable a “filtraciones que responden a algún interés 

particular o colectivo, así como a intentos de manipulación o presión externa”1. Sobre este 

punto Roberto Rosado es aún más preciso. “Puede ocurrir que una fuente engañe al 

periodista al brindarle información parcializada”2. 

                                                            
1 ROBLES, Rafael. 2014 “Periodismo financiero en el Perú”. Lima. Fondo Editorial de la Universidad de San 
Martín de Porres.  
2 ROSADO, Roberto. 2011. “La cobertura periodística del impacto de la crisis financiera internacional en la 
economía peruana: la experiencia profesional en la sección de economía del diario Gestión (noviembre 2008‐ 
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Asimismo, Vanessa Reaño hace hincapié en el conflicto de interés que puede existir entre 

las fuentes y el medio de prensa, además del poco margen de maniobra de los periodistas. 

“La manera más sencilla y rápida de contrarrestar los conflictos de interés es la propia 

autorregulación del periodista (...) No obstante, el periodista, como pieza del medio de 

comunicación, poco puede hacer si su medio depende económicamente de sus anunciantes 

publicitarios, que en muchos casos son sus fuentes de noticia”3. 

Finalmente, Evelyn Coloma remarca que uno de los principales roles del periodista será 

neutralizar los efectos de la situación asimétrica que comparte con las fuentes4. El 

periodista debe guiarse por el principio de servir a sus lectores, buscando la verdad en la 

información que publica, añade la periodista. 

 

1.6 EL QUEHACER PROFESIONAL: PRODUCCIÓN DE LA NOTICIA 

Son dos los caminos que pueden recorrerse para que la información sobre proyecciones de 

rentabilidad de los instrumentos de inversión llegue a publicarse en notas periodísticas. El 

primero y más usual es que se realicen conferencias de prensa u eventos de las compañías 

de estos sectores, donde se informa sobre la evolución de estos mercados o sobre nuevos 

productos financieros. 

Resulta relevante señalar que en estas presentaciones, si bien los ejecutivos se muestran 

optimistas, en la mayoría de los casos en primera instancia no se animan a realizar 

proyecciones con cifras, pues señalan que ello resulta muy incierto. Pero luego, en la rueda 

                                                                                                                                                                                     
diciembre 2009)” [Informe Profesional para la licenciatura]. Facultad de Letras y Ciencias Humanas de la 
Universidad Nacional Mayor de San Marcos.  
 
3 REAÑO, Vanessa. 2009. “Nuevas propuestas especializadas en la cobertura de la noticia de economía y 
negocios en la prensa diaria: el caso de Día‐1 (2004‐2005)”  [Tesis para la licenciatura]. Facultad de Ciencias 
y Artes de la Comunicación de la PUCP. 
 
4 COLOMA, Evelyn. 2014. “Panorama del periodismo económico peruano en los medios impresos. Análisis de 
sus relaciones con los actores más relevantes” [Paper para la licenciatura]. Facultad de Comunicación de la 
Universidad de Piura.  
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de preguntas de la prensa y ante la insistencia de los periodistas, estos se ven un tanto 

forzados a realizar las estimaciones que, como se verá más adelante, casi siempre resultan 

positivas. 

Entonces, la iniciativa para publicar una proyección de rentabilidad en la mayoría de los 

casos parte de los propios periodistas. Existe gran interés de la prensa económica en 

presentar una cifra de rentabilidad, la cual muchas veces luego irá en el titular de la nota. Al 

parecer, así la noticia se volverá más atractiva en comparación a otra donde no se precise 

ningún estimado. Y si la proyección es positiva, mucho mejor, pues generará mayor interés 

en el público que busca opciones de inversión.   

Al retornar al diario tras la conferencia, el periodista da cuenta a su editor sobre las 

proyecciones obtenidas. Debido a que las han emitido fuentes altamente especializadas, en 

la mayoría de casos el editor no le pide al periodista hacer un contraste de proyecciones con 

otros tipos de fuentes, por lo que la nota queda lista para ser redactada. La constante 

publicación de proyecciones positivas realizadas por las propias fuentes interesadas es 

avalada por los editores y directores de los medios de prensa.    

El segundo camino que puede recorrer la noticia sería que por la propia iniciativa del 

periodista se busque analizar la evolución de estos sectores durante un periodo de tiempo 

determinado. Así, en los dos últimos meses de cada año se suelen hacer recuentos de un 

sector y presentar proyecciones para el próximo año. Estos estimados anuales también se 

realizan al empezar cada año. Otras veces también se realizan reportes de rentabilidad (o 

pérdida) en cada semestre, trimestre o hasta de forma mensual en las publicaciones más 

especializadas. A la vez que se realiza el recuento de lo sucedido en un periodo reciente, 

también se emiten las proyecciones. Dependerá de cada periodista y editor decidir a qué 

cifra le darán más importancia (y el titular de la nota): si al reporte de rentabilidad (o 

pérdida) en un periodo reciente o a la nueva proyección.  

A veces la producción de este tipo de noticias está marcada por la coyuntura. Es decir, 

cuando en algunos periodos de tiempo se reportan fuertes caídas o alzas de los mercados, se 

genera interés en saber si se profundizará o no esta nueva tendencia. En estos casos, los dos 
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caminos antes mencionados pueden cruzarse. Por ejemplo, puede acontecer un periodo de 

fuertes caídas en la rentabilidad de los fondos de AFP y esto generará gran interés y 

requerimientos de la prensa, ante lo cual alguna de estas compañías podría decidir brindar 

una conferencia presentando un reporte del sector sobre un reciente periodo de tiempo y 

además para dar un mensaje de tranquilidad y optimismo a los inversores.   

En ambos caminos descritos resulta relevante la actuación del gabinete de prensa de las 

compañías, pues conocedores de que a los periodistas les interesa realizar proyecciones, les 

van a brindar todas las facilidades para que las consultadas sean las propias compañías del 

sector. Asimismo, propondrán a sus compañías realizar conferencias de prensa u otros 

eventos para facilitar el contacto con los periodistas y también canalizarán las solicitudes de 

entrevistas personales o por teléfono. En algunos casos proporcionan a los periodistas los 

números de celulares de sus ejecutivos, de manera que estos puedan llamarlos cualquier día 

que crean conveniente. 

Otro detalle interesante es que las compañías relacionadas a los tres tipos de inversión no 

requieren enviar notas de prensa dando a conocer sus proyecciones pues, como ya se ha 

mencionado, estos estimados se emiten a pedido de los propios periodistas, ya sea en las 

conferencias de prensa o en las entrevistas particulares.  

A continuación, veremos tres ejemplos de noticias publicadas por El Comercio, La 

República y Gestión, referidas a proyecciones de rentabilidad, encontrados en este estudio5: 

 

 

 

 

 

                                                            
5 Estas notas presentadas como ejemplos son de años anteriores y no del 2015 pues forman parte del 
periodo de sistematización, tal como se detalla en el Tercer Capítulo: resultados de la investigación. 
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Laa República (28 de dicieembre del 22012) 
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                                  Gestión (331 de diciemmbre del 20113) 

11 

 



12 
 

SEGUNDO CAPÍTULO: EJES TEMÁTICOS 

La presente investigación está relacionada con cuatro ejes temáticos: el primero está 

referido a los conceptos sobre el periodismo especializado en información económica, con 

sus propias particularidades y riesgos en el uso de las fuentes de información. En el 

segundo eje se analizará el fenómeno de la “agenda setting” y otras teorías sobre la 

influencia que ejercen en el público los medios de comunicación. En el tercero se 

conocerán las características y objetivos de los gabinetes de prensa, que asesoran a las 

compañías para mejorar su imagen ante el público. Finalmente, en el cuarto eje se revisará 

la ética en el periodismo económico: algunos casos en que se evidenciaron conflictos de 

interés, un recuento de los libros de estilo de los medios de prensa y un análisis legal sobre 

algunos riesgos de caer en delito ejerciendo la labor periodística.    

 

2.1 PERIODISMO ECONÓMICO 

     2.1.1 El atractivo del dinero 

El crecimiento de nuestra economía en las últimas décadas ha generado que más personas 

cuenten con excedentes de dinero, por lo que estarán atentas a las informaciones de los 

medios de comunicación sobre las mejores opciones de inversión. La periodista española 

Rosa Del Río, en su libro “Periodismo económico y financiero” -convertido ya en un 

referente para la especialidad- sostiene que el caudal informativo del periodismo 

económico “es tan amplio que abarca el análisis de la coyuntura de estas noticias, su 

interpretación histórica, su prospectiva, sus variables y supuestos, y sus diversos escenarios 

futuros”6.  

Dentro del ámbito del periodismo económico, Del Río destaca el interés que generan las 

noticias referidas a las perspectivas de rentabilidad de las opciones de inversión. “Las 

noticias cuyo protagonista es el dinero, ya que afectan el patrimonio de la gente o de las 

empresas, tienen un seguimiento extraordinario entre los ciudadanos, tanto sean expertos en 
                                                            
6 DEL RÍO, Rosa. 2004. “Periodismo económico y financiero”. Madrid. Editorial Síntesis, p.36. 
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economía o no. La evolución de los valores bursátiles, la rentabilidad de los fondos de 

inversión, de los productos de seguros, de los fondos de pensiones, junto con las medidas 

fiscales, que favorecen la desgravación de la inversión y el ahorro, son sin duda las más 

seguidas de la prensa especializada”7. 

     2.1.2 Tipos de fuentes y riesgos 

Son hasta cinco los tipos de fuentes de información con los que se puede encontrar un 

periodista económico, según explican los catedráticos españoles Ángel Arrese y Alfonso 

Vara8: las documentales, las institucionales (ejecutivos de empresas o funcionarios de 

entidades públicas), las privadas (cuando las fuentes institucionales han alcanzado un 

mayor grado de confianza con el periodista, por lo que pueden ofrecer información 

exclusiva), las fuentes periodísticas (la información es dada por otros medios de prensa) y 

las fuentes expertas (economistas, académicos, consultoras, etc.).  

Los autores agregan que una persona puede ser a la vez dos tipos de fuente de información. 

Por ejemplo, una fuente institucional también puede ser al mismo tiempo una fuente 

experta. Justamente, ese es el tipo de fuentes que mayormente se utilizan en los medios 

peruanos al elaborar las publicaciones sobre las proyecciones de rentabilidad. La 

información en su mayoría está sustentada por fuentes institucionales (empresas) que a su 

vez también actúan como fuentes expertas. 

Arrese y Vara desde el primer momento advierten sobre el riesgo que existe en el 

periodismo económico de recibir información sesgada de algunas fuentes. “En la 

información económica siempre es bueno plantearse qué gana la fuente (o qué pierden 

terceros) con la información que ofrece. Aunque por su naturaleza en periodismo se puede 

decir que toda fuente es fuente interesada, en el periodismo económico saber cuál o cuáles 

                                                            
7 Ídem, p.71. 
8 ARRESE, Ángel y Alfonso VARA. 2011. “Fundamentos de Periodismo económico: temas y lecturas”. 
Pamplona. Editorial Eunsa, pp.88‐90. 
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son los intereses de quien informa es clave. Al fin y al cabo, la difusión de información 

puede mover la economía, los mercados y los negocios en una u otra dirección”9. 

Este riesgo también es expuesto por Del Río. “Las relaciones con las fuentes deben ser 

claras pero no confiadas, ya que la intoxicación es un mal inherente a la información 

económica, porque revela cuestiones monetarias y que, en ocasiones, tienen consecuencias 

económicas para las fuentes”10. 

Si al elaborar notas periodísticas con proyecciones de rentabilidad (o pérdida) de las tres 

opciones de inversión mencionadas, en la mayoría de los casos se utilizan como fuentes a 

ejecutivos de las compañías de estos mismos sectores, resultará inevitable generar un sesgo 

en sus análisis, pues estas fuentes tendrán un interés particular en que la perspectiva resulte 

positiva. Este sesgo es reconocido incluso por los propios ejecutivos. Enrique Castellanos, 

quien en las últimas dos décadas ha ocupado cargos de dirección en el BBVA Continental y 

Citibank, pero que ahora está más dedicado al ámbito académico11, en un reciente artículo 

subrayó cuál es el principal interés de los ejecutivos de las compañías relacionadas a 

inversiones al realizar proyecciones de rentabilidad. 

“Son parte interesada. Si uno le pregunta a un agente de bolsa, a un gerente de un fondo 

mutuo o un ejecutivo de la Bolsa de Valores de Lima, cualquiera de estas personas son 

optimistas y le van a decir que el mercado “brinda oportunidades” y que hay “papeles 

baratos”. Diría que todos sin excepción les van a recomendar que compren acciones o 

participaciones en fondos de tal o cual empresa y de tal o cual sector. No podría ser de otra 

manera, es el business  de estas personas venderles títulos valores. Al final todos tenemos 

cuentas mensuales que pagar en casa”12.   

                                                            
9 Ídem, p.90. 
10 DEL RÍO, Rosa, óp. cit., p.40.  
11 Actualmente  es  vicedecano  de  Finanzas  de  la  Facultad  de  Economía  y  Finanzas  de  la Universidad  del 
Pacífico. 
12 CASTELLANOS, Enrique. 2014. “¿Cuál será la inversión más rentable en el 2015? Columna publicada en la 
web de la revista Semana Económica. Lima, 31 de diciembre del 2014. Consulta: 15 de julio del 2015. 
<http://semanaeconomica.com/financieramente/2014/12/31/cual‐sera‐la‐inversion‐mas‐rentable‐en‐el‐
2015/>   
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     2.1.3 Contraste de fuentes 

Para evitar el riesgo de presentar una información sesgada producto de la “intoxicación” de 

las fuentes, Rosa Del Río subraya un punto que será fundamental en el marco de la presente 

investigación. “La información económica, por su naturaleza, es una información que 

requiere de una contrastación mayor”13.  

Por su parte Arrese y Vara hacen hincapié en que el primer paso relevante al elaborar una 

noticia será el escoger las fuentes. “Cada vez tiene más importancia el deber profesional de 

los periodistas económicos a la hora de seleccionar y valorar esas fuentes expertas que dan 

sentido a la actualidad, pero hacerlo con un espíritu crítico, con sano escepticismo, 

buscando siempre otras visiones de la realidad”14. 

Es así que uno de los factores claves para determinar la calidad de una noticia dependerá de 

la pluralidad de fuentes que se utilice, remarca Del Río. “Cuanto más se pueda trabajar la 

noticia y más se pueda ampliar, contrastar, confirmar, desvelar sus claves, sus causas, sus 

entresijos y sus ramificaciones, más se enriquece. Si esta meta se consigue, las noticias 

económicas que un medio ha elegido para publicar en un momento dado serán las mejores, 

las más importantes y además las más completas”15. 

En ello coincide el economista Jorge Rojas, docente de esta especialidad en la PUCP. “Si 

yo entrevisto a un alto funcionario de una AFP, también puedo llamar a un profesor de 

alguna universidad u otra fuente independiente para hacer la misma consulta. Sería una 

manera de balancear el reporte y hacerlo más objetivo”16, subraya Rojas, quien el 2014 

publicó un libro donde se estudia el funcionamiento del sistema de las AFP17. 

El economista Jorge Rojas agrega que el periodista debería mencionar si la fuente antes se 

equivocó en sus proyecciones, y los motivos que generaron ello, de manera que el público 

pueda tener más herramientas para decidir si confía o no en la nueva proyección.  

                                                            
13 Ídem, p. 37. 
14 ARRESE, Ángel y Alfonso VARA, óp. cit., p.199. 
15 DEL RÍO, Rosa, óp. cit., p.57. 
16 REYES, José Carlos. 2015. “Proyecciones de rentabilidad”. Entrevista realizada el 15 de junio a Jorge Rojas.      
17 El libro de Rojas se titula: “El sistema privado de pensiones en el Perú” (Fondo Editorial PUCP‐2014). 
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Todas estas precauciones deberían tomarse pues Rojas remarca que realizar una proyección 

sobre estos instrumentos de inversión siempre tendrá un grado de incertidumbre (en ello 

también coincide Enrique Castellanos), pues existen muchos factores que pueden generar 

una variación en las estimaciones iniciales. “Realizar una proyección es muy complicado. 

El ejemplo más importante de los últimos tiempos es la explosión de la ‘burbuja’ del 2008. 

Todas las evaluadoras de riesgo no la habían advertido, con todos los recursos y 

experiencias que tienen. Pero allí también hay un tema interesado, pues ellos no van a 

querer predecir que algo muy negativo va a pasar”, resalta Jorge Rojas. 

     2.1.4 Periodismo de servicio 

Las publicaciones que estudiaremos también están enmarcadas dentro del llamado 

“periodismo de servicio”. Así son denominadas las informaciones que buscan hacer 

recomendaciones al público en diferentes temas, no solo de economía, sino también 

podrían estar relacionados a la salud (por ejemplo: “Diez formas de prevenir la gripe”), 

educación (“Cómo reforzar la enseñanza del colegio en el hogar”), entre otros.  

La catedrática española María Pilar Diezhandino nos cuenta que el término “periodismo de 

servicio” fue acuñado por la prensa norteamericana (service journalism) desde inicios del 

siglo XX, y poco a poco se fue extendiendo alrededor del mundo. Si bien se supone que 

cualquier publicación periodística lleva intrínseco el objetivo de “servir” ofreciendo 

información al público, en este caso se hace referencia a las notas que dan recomendaciones 

sobre temas en los que una mayor parte del público puede tener una participación directa.  

El “periodismo del servicio” es definido por Diezhandino como “la información que aporta 

al receptor la posibilidad de efectiva acción y/o reacción (…) que no se limita a informar 

sobre sino para; que se impone la exigencia de ser útil en la vida personal del receptor, 

psicológica o materialmente, mediata o inmediatamente, cualquiera sea el grado y el 

alcance de esa utilidad. La información cuya meta deja de ser ofrecer datos circunscritos al 

acontecimiento, para ofrecer respuestas y orientación”18. 

                                                            
18 DIEZHANDINO, María Pilar. 1994. “Periodismo de servicio”. Barcelona. Bosch Casa Editorial, p.89. 
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En el caso de los temas económicos, la autora refiere que estas publicaciones pueden servir 

para dar “consejos y sugerencias planteadas de forma directa. Dónde y cómo invertir”19. 

Con escasas excepciones, en Perú las notas de “periodismo de servicio” no tienen una 

sección propia, sino que son transversales a varias secciones. En el caso de los temas 

económicos, podrían ser publicaciones como: “Conozca los requisitos para obtener un 

crédito hipotecario”. Y ya entrando en el campo de los temas del presente estudio, podrían 

ser titulares como: “Sepa cómo invertir en Fondos Mutuos” o “Cómo decidir en qué fondo 

de AFP debo estar”. 

Si bien las publicaciones que se estudiarán tienen titulares aparentemente solo informativos 

(sobre el nivel de rentabilidad futura), también están relacionadas al “periodismo de 

servicio” ya que el estimar una rentabilidad hace que estas opciones de inversión sean 

atractivas para el público, dándose una recomendación implícita. Además, en el desarrollo 

de estas noticias, muchas veces se hace más evidente el objetivo de “servicio” de estas 

publicaciones con sugerencias para animarse a invertir o, en caso ya lo haya hecho, a seguir 

haciéndolo y no retirar el dinero, aun así se hayan reportado recientes pérdidas.  

     2.1.5 Tres opciones de inversión 

En el tercer capítulo se analizará la cobertura periodística sobre las perspectivas de 

rentabilidad o pérdida de los tres instrumentos de inversión más usados en el mercado 

financiero peruano: la Bolsa de Valores de Lima, los Fondos Mutuos y las inversiones en 

AFP. Ahora presentaremos una breve reseña de estas opciones y el reporte de la cantidad de 

personas involucradas en estas inversiones.  

Cabe anotar que no se tomó en cuenta la opción de los depósitos a plazo en las entidades 

financieras, pues esa es una alternativa de ahorro y no de inversión. La principal diferencia 

radica en que en el primer caso hay una tasa de interés pactada y la ganancia en 

determinado tiempo estará asegurada, mientras que en los instrumentos de inversión se 

puede obtener rentabilidad o pérdida, de acuerdo a distintos niveles de riesgo. 

                                                            
19 Ídem, p. 101.   
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Tampoco se tomaron en cuenta otras opciones de inversión como la compra de un inmueble 

o los distintos tipos de negocios que una persona podría emprender, pues todas esas 

alternativas de inversión están fuera del mercado financiero, que es donde centraremos el 

estudio. 

En el caso de la Bolsa de Valores, es un mercado donde los inversionistas realizan 

operaciones de compra y venta de acciones. Tal como indica esta entidad en su página web, 

las transacciones son realizadas por intermediarios especializados, que en nuestro país son 

las Sociedades Agentes de Bolsa (SAB). Como se podrá observar más adelante, los 

ejecutivos de las distintas SAB serán las principales fuentes de información de los medios 

para realizar las proyecciones de rentabilidad o pérdida de la Bolsa de Valores. 

En total son más de 370,000 las personas que realizan inversiones en la Bolsa de Valores de 

Lima. Estas tienen distintos niveles de especialización respecto de los beneficios y riesgos 

de invertir en la bolsa. Un dato relevante es que de ese universo, son 250,000 las personas 

que tienen inversiones menores a US$ 5,000 en la Bolsa de Valores20. Se podría asumir que 

este grupo, al tener un menor valor invertido, posee una menor especialización y sería más 

susceptible a las informaciones sobre las perspectivas de este mercado que se presentan en 

los medios de prensa. Solo tomando como referencia a este segundo grupo, en conjunto 

tienen inversiones valorizadas en S/. 3,750 millones. 

A diferencia de la Bolsa de Valores, donde el dinero invertido está dirigido a la compra de 

las acciones de una empresa, en los Fondos Mutuos la inversión se coloca en un paquete 

diversificado de acciones y también en bonos de distintas compañías.  

Los Fondos Mutuos son operados por las Sociedades Administradora de Fondos (SAF). 

Los principales bancos del país cuentan con una SAF, pero también existen varias SAF 

independientes. Las SAF y SAB son consultadas por los medios de prensa para dar sus 

                                                            
20 ALVA, Marco. 2013. “Unos 250,000 inversionistas de bolsa de valores de Lima apuestan hasta US$ 5,000”. 
Diario Gestión. Lima, 8 de agosto del 2013. Consulta: 21 de junio del 2015.   
<http://gestion.pe/mercados/250000‐inversionistas‐bolsa‐valores‐lima‐apuestan‐hasta‐us‐5000‐2073120> 
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perspectivas sobre estos sectores. A la fecha hay 371,000 personas que invierten en Fondos 

Mutuos21, reuniendo un patrimonio total de S/. 18,900 millones.  

En el caso de la posibilidad de invertir en las AFP, nos referimos a los Aportes Voluntarios 

Sin Fin Previsional (AVSFP), que son distintos a los aportes obligatorios en las AFP 

(donde se encuentran casi seis millones de personas afiliadas). Los AVSFP son un 

mecanismo de inversión pues, a diferencia de los fondos de pensiones, el dinero se puede 

retirar cuando la persona lo disponga. Y de forma similar a los aportes obligatorios en las 

AFP, la inversión en los AVSFP se puede realizar en los Fondos 1, 2 o 3. Así, cuando los 

medios informan sobre las proyecciones de rentabilidad de estos fondos, no solo interesa a 

quienes tienen sus fondos de pensiones sino también a los que invierten en los AVSFP. 

Alrededor de 100,000 personas invierten en los AVSFP22, reuniendo un capital total de 

alrededor de S/.406 millones.     

En resumen, unas 721,000 personas aportan dinero en estas tres opciones de inversión, 

involucrando fondos por más de S/. 23,000 millones (sin contar a los grandes inversores y 

sus fondos en la Bolsa de Valores de Lima).  

 

2.2 LA INFLUENCIA DE LOS MEDIOS   

2.2.1 Teoría de la “agenda-setting” 

Fue desarrollada en 1972 por los periodistas y catedráticos norteamericanos Maxwell 

McCombs y Donald L. Shaw. El planteamiento principal fue que los medios de 

comunicación tienen una gran influencia en determinar el grado de importancia que el 

público le dará a todas las informaciones, pues ello estará guiado por el nivel de 
                                                            
21 ANDINA. 2015. “Fondos mutuos alcanzaron  record de 371,000 partícipes a mayo de este año”. Agencia 
Andina. Lima, 09 de junio del 2015. Consulta: 22 junio del 2015. 
<http://www.andina.com.pe/agencia/noticia‐fondos‐mutuos‐alcanzo‐record‐371000‐participantes‐a‐mayo‐
este‐ano‐560061.aspx> 
22 EL PERUANO. 2013. “100,000 personas aportan a las AFP como un ahorro”. Diario El Peruano. Lima, 15 de 
febrero del 2015. Consulta: 22 junio del 2015. 
<http://www.elperuano.pe/Edicion/noticia‐100000‐personas‐aportan‐a‐las‐afp‐como‐un‐ahorro‐
2051.aspx#.VX80J_l_Okp> 
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importancia que le dan los propios medios. Es decir, si para uno o varios medios un tema 

tiene importancia –y por lo tanto informan sobre ello en abundancia o se destaca sobre otras 

noticias- lo más probable es que esto se replique en la percepción del público. En el otro 

extremo, si un tema es excluido de los medios, lo más probable es que pierda 

preponderancia entre las preocupaciones del público. No obstante, esta teoría subraya que si 

bien los medios tienen una gran influencia para definir la agenda de interés del público, no 

necesariamente influencian sobre la posición que tomará el público en cada tema. 

Así también lo explican en su libro sobre tácticas de relaciones públicas, los catedráticos 

norteamericanos Dennis L. Wilcox y Glen T. Cameron, y el español Jordi Xifra. “El 

contenido de los medios de comunicación define la agenda del debate público. La gente 

tiende a hablar de lo que ha visto u oído en las noticias, o de lo que ha leído en la primera 

página del periódico. Los medios, al seleccionar los artículos y los titulares, determinan los 

temas sobre los que el público tiene que pensar, aunque no necesariamente qué es lo que 

debe pensar al respecto”23. 

La teoría de la “agenda-setting” sigue teniendo gran aceptación en los estudios sobre las 

comunicaciones. Los analistas inciden incluso en que su efecto es mayor cuando se trata de 

temas donde el público no cuenta con información previa, como podría ser el caso de las 

opciones de inversión. En estas situaciones los medios sí podrían llegar a influenciar sobre 

la actitud que puede tomar el público, subrayan Wilcox, Cameron y Xifra. “Cuando la 

gente no tiene información previa sobre el asunto, o una actitud determinada sobre el 

mismo, los medios de comunicación pueden jugar un papel importante a la hora de decir a 

la gente qué debe pensar. Los efectos de los medios de comunicación se multiplican cuando 

la gente no puede verificar la información mediante experiencias personales o su propio 

conocimiento, y depende enteramente de los medios para realizar esa verificación”24.   

      

 
                                                            
23 WILCOX, Dennis L., Glen T. CAMERON y Jordi Xifra. 2012. “Relaciones públicas, estrategias y tácticas”. 
10ma Edición. Madrid. Editorial Pearson. p. 228. 
24 Ibídem, p. 228. 
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     2.2.2 Cambiando la realidad 

Quizá uno podría preguntarse por qué esta investigación plantea relevante estudiar el sesgo 

en las noticias sobre las proyecciones de rentabilidad de algunos tipos de inversión, si es de 

esperarse que el público que invierte en ellas (o está interesado en hacerlo) ya cuenta con la 

información suficiente para tomar una decisión. Pero ello no es del todo cierto pues, tal 

como ocurre en diferentes países, las personas que realizan algún tipo de inversión, no 

necesariamente están especializadas en estos temas. 

En ese sentido, Ángel Arrese y Alfonso Vara sostienen que, a excepción de un pequeño 

grupo especializado, existe un alto desconocimiento sobre los conceptos y riesgos de los 

instrumentos de inversión en la mayoría del público, por lo que podría ser fácilmente 

influenciable por las informaciones de los medios de comunicación. Ello se evidenció en 

experiencias ocurridas en España y EE.UU., y este panorama sería similar a lo que ocurre 

en Perú. “Esto se ha vuelto a poner en evidencia con motivo de la crisis financiera del 2008, 

cuando muchos ciudadanos se han dado cuenta de que tomaron decisiones de ahorro, gasto 

e inversión, con gran desconocimiento y escasez de información sobre el funcionamiento 

de ciertos productos financieros y de los mercados”25. 

Los autores agregan que a veces las informaciones de los medios pueden crear un panorama 

distinto respecto a las condiciones reales de ciertos mercados26. Este efecto puede 

presentarse en los casos que estudiaremos cuando, por ejemplo, en una coyuntura de 

pérdidas, los ejecutivos de las compañías señalan que la recuperación llegará pronto, en los 

próximos meses, pero luego sucede todo lo contrario.  

     2.2.3 Riesgos con el “periodismo de servicio” 

María Pilar Diezhandino advierte que la manipulación de los medios se puede hacer más 

evidente en el “periodismo de servicio”. Y como hemos visto en el capítulo anterior, las 

publicaciones que vamos a estudiar están enmarcadas dentro de este tipo de periodismo. La 

autora subraya que en el “periodismo de servicio” el efecto de la “agenda-setting” es mucho 
                                                            
25 ARRESE, Ángel y Alfonso VARA, óp. cit., p.143. 
26 Ídem, p.142. 
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mayor. “El periodismo de servicio, además de indicar sobre qué pensar, indica –a veces 

impone- qué pensar. El lector siente que le llevan de la mano, protegido, en un clima 

confidencial y amable”27. 

Agrega que si bien el “periodismo de servicio” puede ser instructivo, también es desafiante 

y provocador. “Depende de los intereses de quien emite la información y de la posición de 

quien la recibe. En ese sentido, la información-servicio puede poseer las mismas 

coordenadas que le son propicias a la publicidad, los mismos resortes persuasivos que 

utiliza el mercado publicitario”28. 

Incluso Diezhandino refiere que a menudo los artículos bajo el concepto de “periodismo de 

servicio” tienen desde los primeros párrafos un mensaje de venta “poco sutil” y a veces 

incorporan un sentido de urgencia. Como si el mensaje fuera “urgente llevarlo a cabo. 

Ponerlo en práctica. Hay que hacerlo ahora: ahora es el momento de comprar, cambiar, 

mejorar, plantar. (…) Cuando hasta un periódico económico como The Wall Street Journal 

edita un cuadernillo especial de salud, Health, ¿no habría que preguntarse si la supuesta 

preocupación por la salud preventiva de la colectividad no estará respaldando un mensaje 

tan consumista como el que cabe detrás de cualquier sector industrial competitivo?”29, se 

cuestiona Diezhandino. 

     2.2.4 El impacto de un titular 

En toda noticia de la prensa escrita el titular será la puerta de entrada para los lectores. Si 

resulta atractivo, ingresarán a leer el texto de la noticia, de lo contrario, seguirán adelante 

en búsqueda de otras informaciones. Es por ello que la periodista y catedrática mexicana 

María Rojas refiere que la primera función del titular será “atraer la atención”, y ya en 

segundo orden figuran otras funciones como “transmitir información” y “ayudar a clasificar 

la noticia”. “Los titulares hacen que se venda el diario”30, subraya Rojas. 

                                                            
27 DIEZHANDINO, María Pilar, óp. cit., p. 106.  
28 Ibídem, p.106. 
29 Ídem, pp. 106 y 107. 
30 ROJAS, María de Jesús. 2003. “Manual para redactar titulares”. México D.F. Editorial Trillas, p. 33. 
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El titular también es importante pues muchas personas no llegan a leer el texto completo de 

la noticia y se quedan con la idea que les ha generado el titular, refiere el comunicador y 

catedrático español Antonio López. “Todos somos o hemos sido, de alguna manera, 

lectores de titulares. Las obligaciones laborales, el ritmo acelerado de nuestras vidas, las 

pocas horas dedicadas todavía al ocio no nos permiten leer el diario con tanta profundidad 

(…). Los titulares forman el primer nivel informativo de la noticia. Para muchos lectores, el 

único”31. 

Por estos factores, uno de los indicadores claves en el análisis cuantitativo será sistematizar 

las proyecciones de rentabilidad que se informaron en los titulares de las noticias. Pues son 

los titulares los que van generando en los lectores una percepción sobre determinado tema, 

sin importar tanto si la noticia fue leída o no en su integridad. 

Una característica particular de las noticias sobre proyecciones de rentabilidad es que casi 

nunca mencionan en el titular al tipo de fuente utilizada. Este es un recurso periodístico que 

ayudaría al lector a identificar rápidamente la fuente de cualquier información, sin 

embargo, casi nunca se utiliza en este tipo de notas. Se podría titular: “Las AFP estiman 

que fondos ganarán 10% este año”. O sino, para ahorrar espacio: “AFP: fondos ganarán 

10% este año”, y lo mismo con el resto de sectores. Pero no, en el titular se omite la fuente 

de información, lo que podría dar a entender al público que leerá una noticia objetiva, con 

fuentes contrastadas. Tendría que leer todo el artículo para darse cuenta de que ello no es 

así, que todas las fuentes son de un mismo sector. Y ya sabemos que muchas personas no 

alcanzan a leer los artículos completos, sino que se quedan con la idea de los titulares.     

El economista de la PUCP, Jorge Rojas, recomienda cambiar ese procedimiento en los 

titulares sobre proyecciones de rentabilidad, sobre todo en los casos en que las fuentes 

consultadas pertenecen todas a un mismo sector. “Una salida práctica a la falta de contraste 

en el uso de fuentes sería que en el titular figure quién hace la proyección. Con esto ya se le 

advierte al público, pues de lo contrario parece una nota técnica objetiva”32, subraya. 

                                                            
31 LÓPEZ, Antonio. 2009. “El titular: manual de titulación periodística”. México D.F. Ed. Alfaomega, p.16.    
32 REYES, José Carlos. 2015. “Proyecciones de rentabilidad”. Entrevista realizada el 15 de junio a Jorge Rojas.      
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2.3 GABINETES DE PRENSA 

     2.3.1 Tipos de gabinetes 

Al estudiar los factores que influyen en la generación de las noticias referidas a las 

proyecciones de rentabilidad, no se puede dejar de mencionar el importante papel que juega 

el equipo o asesor de comunicaciones de las compañías del sector. Estos preparan a sus 

voceros para dar los mensajes más convenientes para los objetivos de la empresa. Y 

también pueden proponer a los periodistas de los medios desarrollar noticias sobre la 

evolución de la compañía o notas que tengan un fin utilitario y didáctico para el público, 

pero que a la vez redunde en un mejor posicionamiento de la imagen de la empresa. 

Así define a los gabinetes de comunicación el periodista y catedrático español Txema 

Ramírez: “Designamos por gabinetes de comunicación a las fuentes activas, organizadas y 

habitualmente estables de información que cubren las necesidades comunicativas tanto 

internas como externas de aquellas organizaciones y o personas de relieve que desean 

transmitir de sí mismas una imagen positiva a la sociedad, influyendo de esta forma en la 

opinión pública”33. 

Dependiendo del tamaño de la empresa, el gabinete de prensa puede estar compuesto por 

un conjunto de personas o un solo comunicador (o relacionista público de la empresa). 

También algunas compañías buscan este asesoramiento a través de una agencia 

especializada en comunicación externa. 

En el caso del periodismo económico, debido a que cada vez más personas tienen 

excedentes de dinero y necesidades de conocer oportunidades de inversión, crece el interés 

en potenciar la comunicación de las empresas hacia su público objetivo, destaca el 

consultor en comunicaciones Luis Del Pulgar Rodríguez. “El pequeño inversor necesita 

                                                            
33 RAMÍREZ, Txema. 1995. “Gabinetes de comunicación”. Barcelona. Bosch Casa Editorial, pp. 27‐28. 
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información que, en un lenguaje para él comprensible, le permita decidir dónde y cómo 

invertir sus ahorros”34, subraya el especialista español. 

     2.3.2 Líneas de acción 

Rosa Del Río denomina ‘periodistas fuente’ a los comunicadores que laboran en los 

gabinetes de prensa. “El periodista fuente realiza su labor informativa en los departamentos 

o gabinetes de prensa. Estos profesionales, periodistas en su mayoría, son directores de 

comunicaciones (“dircom”) y comunican (generalmente mediante un comunicado o nota de 

prensa) la información que se produce en su empresa a los periodistas que están en los 

medios de comunicación para que ellos, a su vez, transfieran los mensajes informativos a la 

opinión pública”35. 

En el caso de una mala coyuntura para la empresa, allí también estará el gabinete de prensa 

para aconsejar las líneas de comunicación a seguir, tal como refieren los especialistas 

españoles en relaciones públicas, los hermanos José Daniel y Mario Barquero:  

“Podrá parecer que en ciclos alcistas o de cierto auge resulta relativamente fácil pasar 

información, y que en los momentos más dificultosos, como son los de pérdidas, la 

transmisión informativa se vuelva más compleja. Esto es absolutamente cierto, pero en 

cada momento deberemos encontrar mensajes apropiados que, partiendo de la realidad, 

mantengan la tranquilidad del inversor, transmitiéndole mensajes claros de confianza y 

credibilidad, a la vez que haciéndole comprender que se trata de una situación coyuntural 

controlada, aportando datos y argumentos que lo avalen”36. 

Llama la atención que una de las principales recomendaciones de los hermanos Barquero es 

que en una rueda de prensa los ejecutivos de la compañía no realicen predicciones sobre la 

evolución que tendrá la rentabilidad de su cartera de inversiones, pues será muy difícil 

asegurar que se logre concretar esta predicción. “En este tipo de intervenciones, al exponer 

                                                            
34 DEL PULGAR RODRÍGUEZ, Luis. 1999. “Comunicación de empresas en entornos turbulentos”. Madrid. ESIC 
Editorial, p. 107. 
35 DEL RÍO, Rosa, óp. cit., p.43. 
36 BARQUERO, José Daniel y Mario BARQUERO. 2002.  “El libro de oro de las relaciones públicas”. Barcelona. 
Ediciones Gestión 2000, p. 69. 
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las expectativas de futuro y en particular la evolución de los resultados o las próximas 

cotizaciones bursátiles, jamás podrán asumir compromisos cuantificados que condicionen 

una estrategia, como por ejemplo, las plusvalías que podría generar un valor. Nadie puede 

responder, dado el caso, de una bajada de las bolsas internacionales o de otra circunstancia 

ajena a nuestra voluntad, como sería una caída coyuntural del mercado. Resultaría muy 

negativo haber asegurado unos resultados imposibles de cumplir”37. 

Sin embargo, en el Perú, las predicciones sobre la rentabilidad de los diversos tipos de 

inversión son el pan de cada día. Quizá ello se deba a que la prensa económica peruana no 

es muy inquisitiva para luego confrontar a los ejecutivos sobre el por qué no se cumplieron 

sus predicciones; tampoco les preguntan si creen que dieron un estimado irresponsable, 

sabiendo que en aquella pasada coyuntura negativa era casi imposible que la rentabilidad 

proyectada se llegue a cumplir. Las noticias sobre este tema, en su mayoría, o bien son 

tituladas haciendo un recuento sobre las ganancias o pérdidas generadas en un periodo 

reciente (casi nunca sin recordar las predicciones equivocadas). O son noticias tituladas con 

proyecciones de rentabilidad hacia un próximo periodo de tiempo. Este segundo tipo de 

noticias son las que serán analizadas a detalle en la presente investigación.          

     2.3.3 Publicidad encubierta 

Conocedores de la importancia que tienen los medios de comunicación para difundir 

mensajes masivos, uno de los objetivos de los gabinetes de prensa será generar la llamada 

publicidad institucional o publicity.  

Este tipo de información es definida por los hermanos Barquero como una “técnica del 

método indirecto”, es decir, que terceros y no la misma compañía, digan lo bien que ésta 

marcha. Así la empresa se volverá más atractiva para el público.  

“Los relacionistas públicos financieros tienen que esforzarse por atraer interés mediante la 

creación de la noticia publicity, que deberá ser de gran calidad. (…) Publicity es la 

información aparecida en cualquier medio de comunicación, sin previo pago de tarifa por 

                                                            
37 Ídem, p.45. 
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ella y con carácter de noticia. Viene siendo muy utilizada por los especialistas en relaciones 

públicas, dado el ahorro que ello significa y los interesantes beneficios que representa para 

el cliente, si además tiene carácter periódico”38. 

Se pueden encontrar diversos casos de noticia publicity, por ejemplo, cuando una compañía 

de Fondos Mutuos brinda información sobre la evolución del sector, también aprovechará 

para dar a conocer los resultados de la empresa, sobre todo si estos son positivos. Otros 

casos ocurren cuando se elaboran notas didácticas, como por ejemplo, ¿cómo invertir en 

Fondos Mutuos? ¿Qué fondo de AFP me conviene? La compañía que brinde la información 

también aprovechará para hacer publicity. Incluso si la noticia está redactada de forma 

neutra, el sólo hecho de mencionar a la compañía que sirvió de fuente ya significará darle 

publicidad, pues será conocida por el público y ganará recordación.   

     2.3.4 Presiones para publicar 

Una vez que el periodista ‘fuente’ transmite la información al periodista de medios, este 

último sobrelleva dos presiones, explica Rosa Del Río. “De los informadores fuente, 

forzados por los directivos de su empresa para utilizar la información como una vía de 

imagen y comercialización de productos, y presiones del director o redactor jefe de los 

medios para encauzar la información recibida hacia titulares que impacten en la curiosidad 

y el interés del lector, oyente o televidente, y conseguir así la misma meta que su 

informante: aumentar las ventas o la audiencia”39.  

Las presiones para publicar la información, en la mayoría de los casos de forma inmediata, 

reducen los espacios para contrastar las fuentes; pero estos hechos de ningún modo 

justifican esta ausencia. “La agenda de los periodistas se ha extendido de tal manera que 

gran parte de la información que publican ya prácticamente no viene encauzada por ellos, 

sino por los portavoces de comunicación y los comunicados de prensa (…) al llegarles la 

                                                            
38 Ídem, p, 74 
39 DEL RÍO, Rosa, óp. cit., p.44. 
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información tan bien seleccionada y estructurada, en ocasiones la insertan tal cual, con muy 

pocas aportaciones o nulas ampliaciones”, critica Del Río40. 

 

2.4 ÉTICA EN EL PERIODISMO 

     2.4.1 Conflicto de intereses 

Como en todas las profesiones, los periodistas no son ajenos a caer en prácticas antiéticas, 

corrupción y conflictos de interés. En el periodismo económico y financiero se han 

documentado varios casos ocurridos alrededor del mundo. Por ejemplo, en el 2006 dos 

periodistas del diario inglés Daily Mirror fueron condenados a seis meses de cárcel por 

comprar acciones de una farmacéutica y luego difundir en una columna la falsa noticia de 

que esta compañía estaba a punto de descubrir la vacuna contra el sida41. En 1995 un 

presentador de televisión en EEUU fue denunciado por recibir US$ 15,000 por cada 

producto sobre el que informaba en su segmento de tecnología, sin que lo supiera su canal. 

En el Perú, un primer indicio sobre conflictos de interés a nivel de periodistas económicos 

se observa en que algunos son asesores de prensa e imagen de compañías y a la vez laboran 

en medios de comunicación que muchas veces son usados para promocionar a estas 

compañías. 

Los periodistas españoles Ángel Arrese y Alfonso Vara recuerdan que a fines de la década 

de los noventas, en plena efervescencia de la “burbuja puntocom” (gran alza del valor de 

las acciones de las empresas relacionadas a Internet) para comentar esta coyuntura la prensa 

norteamericana en su mayoría acudía a ejecutivos y analistas de compañías de este sector, 

por lo que recomendaban al pequeño inversor a seguir apostando, sin ningún tipo de 

advertencia (al poco tiempo los valores de varias de estas empresas se desplomaron).  

                                                            
40 Ídem, p. 49. 
41 ARRESE, Ángel y Alfonso VARA, óp. cit., pp. 123‐132. 
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Los autores subrayan los riesgos de que la prensa solo consulte a estas fuentes interesadas y 

se deje utilizar para hacer recomendaciones a los ciudadanos. “(Pareciera que) nada hay 

más allá de lo que interesa a los propios agentes económicos y empresariales (…). El 

periodista describe y el experto interpreta. Y si alguna realidad se escapa a las prácticas 

establecidas, si alguna interpretación se sale del marco de la lógica de mercado, mejor 

dejarla fuera del cuadro”42, refieren con ironía. 

El ‘maquillaje’ de la realidad por el uso de fuentes interesadas no es reciente. Hasta se 

podría decir que este riesgo es inherente al periodismo. Otro caso lo relata el periodista 

español César Coca: tras desencadenarse uno de los hechos más importantes en la historia 

contemporánea de la economía y finanzas, el ‘Crack del 29’, al día siguiente un diario tan 

especializado como The Wall Street Journal tituló en su portada un tibio “Las acciones se 

mantienen después de bajar”. Esa misma mañana, incluso un diario de espectáculos como 

Variety, al percatarse de la magnitud del hecho, cambió por ese día de temática para titular 

“Wall Street en la quiebra”43. “Es difícil encontrar mayor enmascaramiento de la 

realidad”, subraya Coca sobre la portada de The Wall Street Journal.  

El conflicto de interés se puede dar por relaciones encubiertas de un periodista con una 

empresa ajena al medio donde labora, o también por las relaciones del propio medio con 

estas empresas. En el segundo caso, el periodista colombiano Javier Darío Restrepo, 

especialista en deontología en comunicaciones, refiere que algunos periodistas, por el temor 

al despido, se ven obligados por sus jefes a cumplir determinadas tareas antiéticas, como 

hacer publirreportajes44.  

También surgen presiones comerciales hacia el medio periodístico de parte de las empresas 

que regularmente pagan avisos en él. Ello puede generar que a estas empresas a veces se les 

dé un trato privilegiado, subraya la periodista y catedrática chilena Lucía Castellón. 

“Algunas empresas no solo tienden a evitar ofender a sus avisadores, sino que a veces se 

muestran deseosas de proporcionar reportajes positivos de sus productos y servicios, con el 

                                                            
42 Ídem, pp. 111‐117. 
43 COCA César y DIEZHANDINO María Pilar. 1991. “Periodismo económico”. Madrid. Edit. Paraninfo. p. 131. 
44 RESTREPO Javier Darío y María Teresa HERRÁN. 2005. “Ética para periodistas”. Bogotá. Edit. Norma. p. 67. 
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objetivo de retenerlos a su favor. Este tipo de periodismo significa publicidad gratuita para 

los avisadores”45, apunta.  

Todos estos factores configuran un panorama donde el periodista tiene que trabajar con 

mucho cuidado cada nota, tratando de evitar titulares ‘molestos’ para algunas empresas. 

Ello podría devenir en la “autocensura”, subraya el periodista y filósofo español, Antonio 

Parra. “Una manera especialmente perversa de la censura es la autocensura. Muchas veces 

el redactor no recibe órdenes directas ni del exterior ni desde dentro de las redacciones. 

Nadie le dice que está prohibido hablar mal de esta o aquella empresa, o que no se puede 

criticar a tal dirigente o empresario. Pero el redactor intuye perfectamente, sabe, que 

determinados tonos no serán bien recibidos tratándose según quien”46. 

     2.4.2 Libros de estilo 

Los libros o manuales de estilo son documentos elaborados por algunos medios de 

comunicación donde se brindan las pautas que deben seguir los periodistas sobre el uso del 

lenguaje y los formatos en que serán publicadas las informaciones. En la mayoría de los 

casos, los libros de estilo incluyen una segunda sección referida a los principios éticos que 

rigen al medio (para así tratar de evitar, en teoría, problemas como los mencionados en la 

sección anterior), además de algunos lineamientos sobre su ideología política o económica.  

Presentaremos una breve reseña, sobre todo del contenido de esta segunda sección de los 

libros de estilo, tanto de los medios peruanos que se estudiarán, como de algunos medios de 

referencia del exterior, para así conocer si cuentan con algún tipo de regulación ética. 

a. Libros de estilo en medios peruanos 

En el caso de los tres diarios que se estudiarán: El Comercio, La República y Gestión, solo 

el primero de ellos cuenta con un libro de estilo, publicado en 1998, el cual contiene tanto 

las pautas sobre el uso del lenguaje y sus principios éticos, llamados ‘principios rectores’.  

                                                            
45 CASTELLÓN Lucía. 2001. “La ética periodística en el nuevo milenio. Estudio de casos en una perspectiva 
latinoamericana”. Santiago. Editorial Cuarto Propio, p. 83.  
46 PARRA, Antonio. 2003. “Periodismo y verdad. Filosofía de la información periodística”. Madrid. Editorial 
Biblioteca Nueva, pp. 137‐138. 
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¿Qué nos dicen los ‘principios rectores’ de El Comercio sobre la ética que debe regir a sus 

periodistas? El primer principio rector subraya que informar la verdad es la obligación 

suprema del diario. “El periodista de El Comercio no debe detenerse nunca en la obtención 

de la verdad. Empieza por ser veraz en la presentación de los hechos y en el tratamiento de 

las fuentes. No solo procura difundir las noticias con fidelidad, sino que las profundiza para 

que el lector pueda formarse una idea propia y cabal de lo ocurrido”47. 

Otro principio rector destaca la “total” independencia que debe tener el medio de los 

distintos poderes, sean políticos, económicos, militares, religiosos o de cualquier índole48. 

Asimismo, otro principio rector interesante de resaltar señala que todo periodista del medio 

debe trabajar utilizando técnicas que procuren mostrar una información objetiva. 

“Tratándose de informaciones que llevan carga subjetiva, deberá tener la seguridad de 

haber analizado a fondo y con honestidad e independencia de criterio todos los aspectos que 

rodean al hecho para alcanzar la convicción de que la tesis que expone es la que más 

beneficia al lector”49, anota. 

También es importante destacar el capítulo 4 del libro de estilo de El Comercio, donde se 

dividen a las fuentes en tres tipos: las que el periodista busca, las que lo buscan a él y los 

comunicados oficiales. “Hay que tener cuidado con todas, pero especialmente con la que 

busca al periodista, ya que en muchos casos puede ocultar algún interés particular. (…) Si 

surge una duda, será necesario recurrir a más de una fuente. De persistir la incertidumbre, 

es preferible renunciar a la información o utilizar a la fuente solo como referencia”50. 

El libro de estilo de El Comercio subraya que su contenido será de “cumplimiento 

obligatorio” para todos sus periodistas51. 

El diario Gestión (medio que pertenece al Grupo El Comercio) no tiene un libro de estilo, 

solo cuenta con un folleto conteniendo sus ‘principios rectores’. Cabe anotar que esta 

                                                            
47 GRUPO EL COMERCIO. 1998. “Libro de Estilo de El Comercio”. Lima. Empresa Editora El Comercio. p.25. 
48 Ibídem, p.25. 
49 Ídem, p.28. 
50 Ídem, p 61. 
51 Ídem, p.30. 
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misma guía de ‘principios rectores’ es usada por todos los diarios de la compañía Prensa 

Popular, que agrupa a los diarios Gestión, Trome, Perú21 y Depor. Prensa Popular 

pertenece al Grupo El Comercio. Esta guía de ‘principios rectores’ fue actualizada en el 

2012 y también es usada por el propio diario El Comercio. 

En los ‘principios rectores’ de Gestión, al igual que en el libro de estilo de El Comercio, 

también se subraya la importancia de la independencia que debe mantener el medio.52 Y se 

agrega otro principio relevante de conocer para los fines de esta investigación: la 

responsabilidad periodística y autocensura. Sostiene que “en la búsqueda de la 

responsabilidad, la autocensura, cualquiera sea su origen, se presenta como una de las 

peores amenazas al cabal cumplimiento de la profesión periodística (…). Los medios del 

grupo deben estar atentos a controlar las razones externas que motiven la autocensura, así 

como a no generar situaciones internas que la provoquen”53. El riesgo de la autocensura no 

había sido mencionado en los principios del libro de estilo de El Comercio de 1998.   

Asimismo, en el documento de Gestión se amplía el principio referido a las fuentes. Se 

recuerda que el periodista se basa en gran medida en las fuentes para brindar un producto 

informativo de calidad. “A más fuentes y pertinencia de ellas, mayor rigor y calidad de 

información (…). El periodista del grupo El Comercio debe estar alerta ante algunas malas 

fuentes que, por intereses propios, pretendan mal informar, manipular o desinformar, dando 

información supuestamente privilegiada, pero que es falsa o sesgada”.54 

El diario La República no cuenta con ningún tipo de documento que sirva como guía de 

redacción o deontología. Solo queda como vaga referencia los principios expuestos por el 

diario en su primera edición de 1981 donde, entre otros lineamientos, se destaca la 

búsqueda de independencia informativa, el respeto a la discrepancia y a la crítica55.  

Se podría decir que en el Grupo El Comercio cada vez hay una mayor preocupación por 

orientar los principios éticos de sus periodistas, incluso evolucionando en sus guías -con la 

                                                            
52 GRUPO EL COMERCIO. 2012.  “Principios rectores para los medios de prensa popular”. Lima. p. 12. 
53 Ídem, p.33. 
54 Ídem, p.40. 
55 LA REPÚBLICA. 1981. “Editorial”. Lima, 16 de noviembre, p. 8.   
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actualización del 2012- al incluir el riesgo de la autocensura y proponiendo hacer un mayor 

uso de fuentes en las noticias. Sin embargo, esto aparentemente queda solo en el papel 

pues, como observaremos más adelante en el estudio de las noticias sobre proyecciones de 

rentabilidad, en la mayoría de los casos solo se usa una fuente y está sesgada. 

La guía de ‘principios rectores’ solo quedaría en buenos deseos y no se observa una 

fiscalización de parte del propio medio para corroborar que se cumplan las mejores 

prácticas periodísticas al elaborar una noticia. Por ello, así describen las periodistas 

argentinas Stella Martini y Lima Luchessi los libros de estilo de los medios de prensa en 

general: "En muchos casos no se cumplen los principios, pero sirven para publicarse y 

ganar prestigio ante el público”56. 

Al realizar un pequeño sondeo entre colegas de distintos medios -además de los periodistas 

entrevistados de los tres diarios- en la mayoría de casos estos señalaron desconocer la 

existencia de un libro de estilo o guía de principios rectores en su trabajo. En el Grupo El 

Comercio desde hace unos años se tiene como práctica entregar esta guía a todo nuevo 

periodista contratado, pero muy pocos la llegan a leer y luego no hay ningún requerimiento 

de la empresa para hacerlo. Además, como se verá en el caso de la falta de contraste en el 

uso de fuentes, no se cumple el principio de usar más de una cuando un tema puede tener 

distintos enfoques.   

Finalmente, resulta relevante anotar lo señalado por el periodista norteamericano H. Eugene 

Goodwin -quien ha documentado los grandes casos de faltas éticas de los periodistas en su 

país- al sostener que si un medio cuenta con un libro de estilo, ello no garantiza una 

adecuada conducta de sus periodistas. Y viceversa, pues hay prestigiosos medios que ni 

siquiera cuentan con un libro de estilo.  

“Los patrones escritos son útiles, esenciales tal vez, para comunicar principios y pautas de 

conducta a los equipos importantes de nuestras grandes organizaciones. Son también útiles 

para informar a los extraños, en particular a jóvenes aspirantes a periodistas, sobre los 

                                                            
56 MARTINI Stella y Lila LUCHESSI. 2004. “Los que hacen la noticia: Periodismo, información y poder”. Buenos 
Aires. Editorial Biblos, p.47. 
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valores éticos que sostienen los periodistas de alto nivel. Pero determinar cuáles periodistas 

y qué talleres de prensa están practicando un periodismo ético, es mucho más complicado 

que preguntar simplemente ¿tiene Ud. un código?”57 

b. Libros de estilo en el exterior 

Alrededor del mundo también es irregular la presencia de los libros de estilo en los 

principales medios de prensa. Los principios generales son similares a los presentados en 

los libros de estilo de los medios peruanos, aunque en algunos casos se establecen más 

precisiones. 

Por ejemplo, el libro de estilo del diario La Nación de Argentina subraya que “está 

absolutamente prohibido aceptar ningún tipo de retribución ajena por haber participado de 

cualquier forma en la publicación de una noticia, un aviso, una colaboración, etc.”58 

En el mismo documento del diario La Nación se cuenta que en el caso de The Washington 

Post de EEUU, con el propósito de evitar conflictos de intereses en la cobertura de los 

mercados comerciales y financieros, en su Código de Conducta se obliga a todos los 

integrantes de la sección Economía y Finanzas a informar sobre sus inversiones y activos 

financieros al editor encargado de la sección59. 

Sobre este punto la agencia EFE es más restrictiva, pues a sus periodistas no les pide solo 

informar sobre sus inversiones, sino que directamente les prohíbe tenerlas. “Los periodistas 

de EFE no podrán tener inversiones o intereses económicos directos relacionados con su 

área de trabajo, ni beneficiarse a través de información privilegiada”60, subraya su Libro de 

Estilo Urgente. 

                                                            
57 GOODWIN H. Eugene. 1983. “Por un periodismo independiente. Cómo defender la ética”. Bogotá (primera 
edición en castellano, 1994). Tercer Mundo Editores, p.32. 
58 LA NACIÓN. 1997. “Manual de Estilo y ética periodística”. 3ra Edición. Buenos Aires. Ed. Planeta, p.46. 
59 Ídem, p. 54. 
60 Agencia EFE. 2011. “Libro del Estilo Urgente”. Barcelona, Galaxia Gutenberg, p. 387. 
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Asimismo, llama la atención que si bien la agencia EFE prohíbe a sus periodistas recibir 

regalos, “excepcionalmente, por cortesía, podrán admitir artículos cuyo valor, 

orientativamente, no exceda los 30 euros”61. 

En el caso de la prensa española, los periodistas dedicados al sector de economía, finanzas 

y negocios, están agrupados en la Asociación de Periodistas de Información Económica 

(APIE), la cual cuenta con su propio código de conducta. Entre los principios asumidos por 

el gremio destaca la objetividad que deben tener las notas informativas, debiendo hacer un 

adecuado contraste de las diversas fuentes. Asimismo, resaltan la importancia de mantener 

la independencia, estando al margen de las actividades que se informan. 

La periodista española Rosa Del Río también sugiere a los medios incorporar un principio 

más específico: no hacer ningún tipo de publicidad, expresa o encubierta, sobre productos 

comerciales, financieros, entidades o corporaciones. “Se requiere de una tarea informativa 

objetiva y veraz a la vez que una labor divulgativa y formativa eficaz por parte de los 

informadores económicos para poder prestar un servicio informativo eficiente e 

independiente para que los ciudadanos puedan tomar sus propias decisiones económicas”62. 

c. Tarea pendiente 

Tras revisar el panorama nacional e internacional sobre el uso de los libros de estilo se 

puede inferir que aún hay espacio para que los medios peruanos establezcan mayores 

pautas de autorregulación, tanto para mejorar los procesos al elaborar una noticia (uso de 

fuentes), como para evitar riesgos de conflictos de intereses. 

El abogado Martín Carrillo, especialista en legislación aplicada a los medios de 

comunicación y docente en la Facultad de Ciencias y Artes de la Comunicación de la 

PUCP, refiere que podría elaborarse un Código de Ética para los periodistas económicos y 

financieros, de forma similar a lo sucedido en España. “Los Códigos de Ética son muy 

importantes para el periodismo, y particularmente para el periodismo económico y 

                                                            
61 Ibídem. 
62 DEL RÍO, Rosa, óp. cit., pp.38‐41. 
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financiero, por la posibilidad de conflictos de intereses. Esto haría más eficientes las 

normas de autorregulación, por ejemplo, en el tema de hacer el esfuerzo para que una nota 

de este tipo cuente con fuentes diversas, que se contrasten. Al usar un solo tipo de fuentes 

interesadas se corre el riesgo de convertir a la nota en un publirreportaje”63, advierte el 

analista. 

El periodista colombiano, Javier Darío Restrepo, también subraya la importancia de que 

exista un Código donde se incida en el compromiso de usar fuentes que generen un 

contraste en la información que se publique. “Por importante y autorizada que sea la fuente, 

el periodista no está relevado de su obligación de someter a crítica los datos que recibe 

(…). Los Códigos no dejan cabida para la prisa, ni para la información a medias ni para las 

noticias recortadas por intereses particulares. Se deben publicar los puntos de vista y 

opiniones en sentido contrario a las perspectivas defendidas”64.  

Asimismo, Carrillo agrega que el Código puede establecer otras pautas como la necesidad 

de advertir en las notas que las proyecciones estimadas no necesariamente se cumplirán. 

También recomienda mencionar los cargos relevantes de las fuentes consultadas, pues a 

veces puede parecer que son independientes cuando en realidad no lo son. Además, refiere 

que es necesario regular el tipo de regalos que un periodista puede recibir de las empresas; 

y dejar en claro que un periodista de un medio no puede ser, al mismo tiempo, asesor de 

prensa de una compañía sobre la cual informará.    

“Todos estos casos si bien quizá no se resuelven con un Código de Ética, por lo menos ya 

tendríamos un parámetro para decir si acá hay un proceder adecuado o no. Más allá de 

premiar o sancionar al medio, el objetivo es proteger al público para que tenga información 

adecuada. Un código no es para fiscalizar a la prensa, sino para aumentar la calidad del 

producto que la prensa ofrece, con información objetiva y contrastada”, subraya Carrillo. 

Justamente en octubre del 2015, en momentos en que se redactaba la versión final de la 

presente investigación, el Grupo El Comercio emitió su primer Código de Ética, el cual fue 

                                                            
63 REYES, José Carlos. 2015. “Ética en comunicaciones”. Entrevista realizada el 2 de julio a Martín Carrillo.      
64 RESTREPO Javier Darío y María Teresa HERRÁN, óp. cit., pp. 107 y 149.  
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entregado a los periodistas y al resto de trabajadores de las diversas empresas que 

conforman este grupo, incluidos los diarios El Comercio y Gestión. 

El documento, de unas quince páginas, además de reiterar los conceptos señalados en los 

‘principios rectores’, establece nuevas obligaciones para los trabajadores. Se les pide 

informar si tienen inversiones en alguna empresa o producto financiero, tal como ocurre en 

otros medios de comunicación del exterior como los mencionados en la sección anterior.  

El código indica que la norma busca evitar cualquier riesgo de conflicto de interés. Y con 

este mismo objetivo, también se pide a los trabajadores informar sobre los trabajos externos 

que tengan fuera del horario laboral y, de ser el caso, los centros académicos donde ejercen 

docencia. Asimismo, se establece que los empleados del grupo El Comercio no deben 

recibir obsequios de terceros por un monto mayor a cien dólares (cabe anotar que en la 

mayoría de los casos los regalos recibidos por los periodistas no superan esa cifra). 

Como puede apreciarse, el Código de Ética elaborado por el grupo El Comercio está 

enfocado en evitar algunos casos de conflicto de interés durante la labor de sus 

trabajadores. Pero el documento omite cualquier recomendación referida a la elaboración 

propia de las noticias, como la necesidad de buscar un contraste de fuentes, sobre todo en 

los casos donde no hay certeza en la información brindada; tampoco se menciona la 

importancia de citar los cargos relevantes que tienen las fuentes consultadas, de manera que 

el público sepa si son fuentes interesadas o independientes. Todo ello quedará como una 

tarea pendiente para nuestros medios de comunicación en el futuro.      

2.4.3 Riesgo de delitos económicos 

Para evitar los sesgos y mejorar la calidad de las publicaciones sobre proyecciones de 

rentabilidad de los instrumentos de inversión, una de las propuestas del estudio es consultar 

a más fuentes independientes que puedan generar un contraste con las proyecciones de las 

fuentes interesadas.  

De darse ello, hay un posible escenario que debe ser analizado. Supongamos que dos o tres 

fuentes independientes proyectan que uno de estos instrumentos de inversión –Bolsa de 
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Valores, Fondos Mutuos o AFP- arrojará pérdidas en los próximos meses, por lo que en el 

titular de la noticia se destaca esa proyección negativa y en el texto se recomienda no 

invertir en este instrumento, ¿habría, en este caso, el riesgo de que el medio de 

comunicación, el periodista autor de la nota o las fuentes consultadas sean demandados por 

las compañías que manejan estas inversiones, por el delito de pánico financiero, al generar 

un riesgo de retiros masivos de estos fondos de inversión?    

Para responder a esta pregunta, primero habría que recordar la definición del delito de 

pánico financiero, establecida en el artículo 249 del Código Penal: “El que a sabiendas 

produce alarma en la población propalando noticias falsas, atribuyendo a una empresa del 

sistema financiero, a una empresa del sistema de seguros, a una sociedad administradora de 

fondos mutuos de inversión en valores o de fondos de inversión, a una administradora 

privada de fondos de pensiones u otra que opere con fondos del público, cualidades o 

situaciones de riesgo que generen el peligro de retiros masivos de depósitos o el traslado o 

la redención de instrumentos financieros de ahorro o de inversión, será reprimido con pena 

privativa de la libertad no menor de tres ni mayor de seis años y con ciento ochenta a 

trescientos sesenta y cinco días-multa”. 

Al respecto el abogado Martín Carrillo, especialista en legislación aplicada a los medios de 

comunicación, señaló que resultaría casi imposible que, de seguir el procedimiento descrito 

en el ejemplo inicial, el medio de comunicación, periodista o fuente consultada, resulten 

culpables de cometer el delito de pánico financiero, pues para ello tendrían que cumplirse 

varios requisitos. 

El primero pide la demostración de que el periodista sabía que la noticia era falsa y adrede 

hizo la publicación para perjudicar a estas empresas. “La conducta es reprimible cuando el 

periodista, sabiendo que la noticia es falsa, la difunde con el propósito de dañar. Pero acá el 

periodista lo que está haciendo es difundir opiniones de fuentes identificables. El contenido 
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es responsabilidad de la fuente identificada. El medio puede discrepar con lo que señala la 

fuente”65, refiere Carrillo. 

Otro requisito será que la publicación haga referencia a problemas en una compañía en 

particular. Pero en este tipo de noticias lo que suelen hacer los medios es realizar 

proyecciones de un sector en general, ya sea de la Bolsa de Valores, Fondos Mutuos o AFP. 

Y como máximo nivel de detalle, el medio realiza una previsión a nivel de subsectores. Por 

ejemplo, el estimado podría darse según el rubro de las empresas en la Bolsa de Valores 

(minería, construcción, finanzas, etc.), el tipo de Fondo Mutuo (según el nivel de riesgo) o 

si es uno de los tres fondos en una AFP. Entonces, por lo menos hasta ahora, nunca un 

medio ha reportado proyecciones de rentabilidad de una empresa en particular. 

“Entonces, no creo que sea pasible el medio de ser acusado de pánico financiero, pues no 

está haciendo ninguna imputación específica de una empresa. Es una valorización del 

sistema bursátil, etc. El pánico financiero es un delito complejo, no es solo que sea una 

información exagerada o mala, tiene varios requisitos, uno solo no te garantiza el delito”, 

remarcó Carrillo, docente de la PUCP. 

De este análisis se concluye que un periodista no deberá temer si en el futuro decide 

trabajar estas notas con más fuentes independientes, que en algún momento puedan darle 

una proyección negativa sobre una de estas opciones de inversión. Si son fuentes 

especializadas y presentan argumentos sólidos, el periodista no estará cayendo en el delito 

de pánico financiero.   

Por otro lado, Carrillo recuerda algunas denuncias por el delito de pánico financiero que se 

han dado en los últimos años. En los casos de la Caja Municipal de Pisco (2008), el Banco 

de Crédito en Bolivia (2010) y la Caja Municipal de Sullana (2012), se denunciaron a 

medios de comunicación y personas específicas por difundir informaciones falsas –sin 

ninguna comprobación- sobre supuestas amenazas de quiebra en estas compañías, lo cual 

generó riesgos de retiros masivos de fondos de parte de sus clientes.   

                                                            
65 REYES, José Carlos. 2015. “Ética en comunicaciones”. Entrevista realizada el 2 de julio a Martín Carrillo.      
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Finalmente, cabe anotar otra regulación legislativa relacionada al ejercicio del periodismo: 

la cláusula de conciencia, que consiste en la posibilidad que tiene el periodista, en caso de 

ser presionado para actuar de forma contraria a su conciencia o del código de ética del 

propio medio, a romper su contrato laboral sin tener que sufrir penalidades66. 

En el Perú, esta cláusula de conciencia se estableció en el 2004, en el marco de la Ley de 

Radio y Televisión (Ley 28278). Sin embargo, solo rige para los contratos de los 

periodistas que laboren en estos dos soportes de medios (radio y televisión) y no para otros 

tipos de medios, como la prensa escrita o medios online. 

Para Martín Carrillo, si bien esta es una ley sectorial y por ello solo rige para esos dos tipos 

de medios, la diferenciación que se ha generado resulta incoherente, por lo que una tarea 

pendiente será generalizar este derecho para todos los periodistas de cualquier tipo de 

medio de comunicación. “Donde hay la misma razón, hay el mismo derecho. Tu derecho 

está en función de tu actividad en el periodismo y no del medio en el cual laboras. Es una 

cláusula de defensa del periodista frente al jefe editor, director o al dueño. Por ejemplo, si 

todas tus fuentes te han dicho que va a bajar la rentabilidad y en el diario te dicen que 

pongas una nota que diga que la bolsa va a subir, podrías aplicar la cláusula, pues está 

planteada para ese tipo de supuestos”, sostuvo el abogado. 

 

 

 

 

 

                                                            
66 Esto es  lo que  señala  la  Ley 28278  sobre  la Cláusula de Conciencia:  “En  los  contratos de  trabajo o de 
locación de servicios que celebren quienes ejerzan  la actividad periodística con el titular de un servicio de 
radiodifusión regirá la Cláusula de Conciencia. (…) Todo el que ejerza la actividad periodística tendrá derecho 
a solicitar la resolución de su contrato o el término de su vínculo laboral cuando hubiese sido conminado u 
obligado  a  realizar  trabajos  contrarios  a  su  conciencia o  al Código de  Ética  establecido por  el  titular del 
servicio. Cuando se  invoca a  la Cláusula de Conciencia (…) se podrá solicitar  la  inaplicación de  las cláusulas 
de penalidad que pudieran existir”.   
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TERCER CAPÍTULO: RESULTADOS DE LA INVESTIGACIÓN 

3.1 ANÁLISIS CUANTITATIVO: REPORTE DE LOS DIARIOS 

     3.1.1 Objeto de estudio 

Se sistematizaron las notas informativas de los diarios El Comercio, La República y 

Gestión, las cuales en sus titulares realizaron proyecciones de rentabilidad de la Bolsa de 

Valores, Fondos Mutuos y fondos de AFP.  

La falta de contraste de fuentes en este tipo de noticias la he percibido a lo largo de mi 

experiencia profesional. No obstante, para darle una mayor actualidad a esta investigación 

elegí dos recientes periodos de tiempo de cuatro meses cada uno, correspondientes a las 

estimaciones realizadas para los años 2013 y 2014 (mayormente las proyecciones se 

refieren a cuánto sería la rentabilidad de una inversión al cierre del año, pero también hay 

proyecciones trimestrales, semestrales, etc.). Como las notas sobre proyecciones para un 

año determinado empiezan desde diciembre del año anterior, también se tomó en cuenta ese 

mes.  

Así, el primer periodo de estudio fue entre diciembre del 2012 a marzo del 2013 (para 

conocer las proyecciones del 2013). Y el segundo periodo fue entre diciembre del 2013 a 

marzo del 2014 (para conocer las proyecciones del 2014). Al presentar los resultados, no 

hubo necesidad de hacer distinciones sobre estos dos periodos de tiempo, por lo que las 

notas de cada medio se agruparon en un solo conjunto de ocho meses de registro. 

En total, fueron 36 las notas sobre proyecciones de rentabilidad encontradas en los tres 

medios. Si bien este número podría parecer escaso, esto se explica debido a que en el 

estudio solo se tomaron en cuenta las publicaciones que en sus titulares hacían referencia a 

un estimado de rentabilidad (ya sea positivo, neutro o negativo). También se consideraron 

algunos casos adicionales, donde si bien no se presentaron proyecciones explícitas de 

rentabilidad en el titular, sí se recomendaba invertir, por lo que de forma implícita se 

estimaba la generación de ganancias futuras (un ejemplo de ello lo vemos en la nota del 

diario La República presentada en la página 10, titulada “Los Fondos Mutuos, una buena 
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opción de inversión”; en la ‘bajada’ de la noticia –texto que complementa al titular- incluso 

se promociona que la rentabilidad podría llegar al 20%).   

No obstante, se dejaron de lado otras notas relacionadas, como por ejemplo, cuando el 

titular hacía un recuento sobre la rentabilidad (o pérdida) reportada en un reciente periodo 

de tiempo y luego en el texto también se realizaban proyecciones. Tampoco se consideraron 

las notas donde el titular resaltaba alguna nueva característica de estas opciones de 

inversión y en el texto también había proyecciones. De haberse incluido todos estos casos 

el número de notas sistematizadas se habría duplicado, pero la investigación estuvo 

enfocada en las noticias con proyecciones indicadas en los titulares (o ‘bajadas’) pues el 

mensaje hacia el público resultaba mucho más evidente.  

Además se excluyeron las entrevistas y columnas de opinión, pues se consideró que estos 

formatos sí daban espacio para una opinión subjetiva sobre estos temas, caso distinto a las 

notas informativas.   

Como era de esperarse, fue Gestión -un medio especializado en economía- el que registró 

un mayor número de notas sobre proyecciones de rentabilidad (20), seguido por La 

República (12) y El Comercio (4).   

El primer paso fue conocer la tendencia de las proyecciones de rentabilidad que tuvieron las 

notas de los tres medios de comunicación sobre las tres opciones de inversión.  

El estimado mostrado en el titular de la noticia podía ser de tendencia positiva (próximas 

ganancias), neutra o negativa (pérdidas). En el caso de las notas neutras, estuvieron 

referidas a las que en el titular señalaron que resultaba incierta la próxima tendencia 

(también llamada tendencia volátil).  

A manera de ejemplos, a continuación presentamos notas con los tres tipos de proyección 

indicados:  
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Noticia con proyección 

positiva: Gestión (3/12/2012)  
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3.1.2 Resultados generales 

a. Proyecciones de rentabilidad 

El primer resultado (Gráfico 1) nos muestra que del total de las notas registradas (36), en la 

gran mayoría se proyectó una rentabilidad positiva (89%), muy por delante de las notas con 

proyecciones neutras (5.5%) y negativas (5.5%). Esta tendencia fue similar –como veremos 

más adelante- en los tres diarios y en las tres opciones de inversión.     

Noticia con proyección    

neutra: La República 

(31/12/2013)   

Noticia con proyección negativa      Gestión (20/12/2013)   
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     3.1.4 La diferencia entre las proyecciones y la realidad 

En la sección anterior se reportó que el 80% de las proyecciones sobre la Bolsa de Valores 

fueron positivas, mientras que en los casos de las AFP y Fondos Mutuos esta tendencia 

alcanzó al 100% de las notas. ¿Y cuál fue el resultado de estos pronósticos tan optimistas al 

final de cada año? ¿Acertaron o se equivocaron? 

Varios estimados fallaron completamente al reportarse pérdidas al cierre del año. Y en los 

casos en que sí se registraron ganancias, estas no alcanzaron el nivel que se había previsto.  

Según datos oficiales de la Bolsa de Valores, el índice general de nuestra plaza bursátil 

cerró el 2013 con una pérdida del -23% y el 2014 también fue negativo con -6%. 

Asimismo, la rentabilidad promedio de los Fondos Mutuos cayó en -1.6% el 201367 y tuvo 

una ligera alza de 1.4% el 201468. Mientras que en el caso de las AFP, los tres tipos de 

fondos administrados registraron una mínima rentabilidad promedio de 0.1% en el 2013 y 

mejoraron el 2014 con una rentabilidad promedio de 7.7%69 (pero no se alcanzó lo 

prometido en la nota de El Comercio presentada en la página 9, titulada “Ganancias de los 

fondos de pensiones podrían llegar a dos dígitos este año”). 

La diferencia que existió entre las proyecciones y la realidad demuestra la importancia que 

debería tener para los medios de comunicación el no utilizar solo a fuentes interesadas, 

pues estas en la mayoría de los casos emiten proyecciones sesgadas que pueden generar 

falsas expectativas en los lectores (inversores) poco especializados y traer como 

consecuencias la pérdida de dinero y también el medio podría perder credibilidad.  

 

 

                                                            
67 ALVA, Marco. 2014. “Depósitos en dólares serían más rentables que en soles este año”. Diario Gestión. 
Lima, 8 de enero, p.2.    
68 WESTREICHER, Guillermo. 2015. “Solo 29 de 257 instrumentos de inversión registraron pérdidas al cierre 
del 2014”. Diario Gestión. Lima, 8 de enero, p.3. 
69 Al entrar en detalle sobre cada uno de  los  fondos,  los datos oficiales de  la Superintendencia de Banca, 
Seguros y AFP (SBS) señalan que en el 2013 el Fondo 1 ganó apenas un 0.1%, el Fondo 2 perdió en ‐0.04% y 
el Fondo 3 ganó un 0.3%. En el 2014 el Fondo 1 ganó 7.8%, el Fondo 2 un 8.9% y el Fondo 3 un 6.6%. 
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       3.1.5 Contrastación de las hipótesis 

El análisis cuantitativo busca dar respuesta a las tres primeras hipótesis específicas: 

¿La tendencia de las proyecciones de rentabilidad de la Bolsa de Valores, Fondos 

Mutuos y fondos de AFP informadas en los diarios El Comercio, La República y 

Gestión en la mayoría de los casos fue positiva? 

Los resultados confirmaron esta hipótesis. En los tres medios el 100% de las notas 

sobre los Fondos Mutuos y AFP se titularon con proyecciones positivas. Solo en el 

caso de la Bolsa de Valores este porcentaje bajó a 80%, un nivel aun ampliamente 

mayoritario.   

 

¿Las fuentes de información que utilizaron los diarios El Comercio, La República y 

Gestión para realizar proyecciones de rentabilidad de la Bolsa de Valores, Fondos 

Mutuos y fondos de AFP en la mayoría de los casos fueron ejecutivos de compañías 

de estos mismos sectores, es decir, fuentes interesadas? 

Sí. En los casos de El Comercio y Gestión, el 100% de sus notas utilizaron solo a 

fuentes interesadas. Solo en La República este nivel bajó a 84%, lo que marca una 

pequeña diferencia en la forma de trabajar de este diario.   

 

¿En las publicaciones en donde se utilizó a más de una fuente de información para 

realizar las proyecciones de rentabilidad, éstas también estuvieron relacionadas a las 

compañías del sector, por lo que no se generó mayor contraste? 

En la mayoría de los casos ello ocurrió así. En el 83% de las notas con dos o más 

fuentes de información se utilizaron solo fuentes interesadas, por lo que usar a más 

de una fuente no incidió en una variación de las proyecciones, mayoritariamente 

positivas. Por su parte, en el caso de las notas con una sola fuente, en el 100% de 

ellas se consultaron solo fuentes interesadas. Esto sería un indicio de que a mayor 

número de fuentes en una nota crece la posibilidad de incluir a fuentes 

independientes.   
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3.2. ANÁLISIS CUALITATIVO: RESPUESTAS DE LOS PERIODISTAS 

Para determinar los factores que incidieron en la generación de notas sesgadas al estimar las 

proyecciones de rentabilidad de los principales instrumentos de inversión, entrevisté a tres 

periodistas que laboran o han laborado en los medios estudiados. Algunas de las notas 

sistematizadas en la presente investigación justamente fueron publicadas por ellos.  

En el caso de La República, entrevisté a la periodista Magda Quispe, quien desde hace siete 

años trabaja en la sección de Economía de este diario. Del diario Gestión entrevisté al 

economista Marco Alva, miembro del equipo de redacción de la sección de Finanzas desde 

el 2011. Asimismo, entrevisté al periodista Roberto Rosado, quien laboró en la sección de 

Economía del diario El Comercio –además de otros medios- en sus más de nueve años de 

experiencia en el periodismo económico.  

Para darle una mayor agilidad a los resultados de las entrevistas, las respuestas se 

agruparon en cuatro áreas temáticas: 

     3.2.1 Las proyecciones son una guía para el lector 

Los tres periodistas coincidieron en que este tipo de noticias se publican con el objetivo de 

servir de guía a los lectores que buscan opciones de inversión o que ya tienen algún dinero 

invertido en estos instrumentos (Bolsa de Valores, Fondos Mutuos y fondos de AFP).  

Si bien estos medios también publican notas donde en el titular se destaca el recuento de la 

rentabilidad (o pérdida) registrada en un reciente periodo de tiempo, el público está ávido 

de conocer sobre todo cuáles son las perspectivas en el corto y mediano plazo, refirió 

Magda Quispe, del diario La República. 

“Por ello, estas notas sobre proyecciones buscan dar un panorama al lector. La idea es que 

la nota sirva de guía, no tanto con el recuento de la rentabilidad sino con las perspectivas 

futuras”, indicó Quispe. 

Por su parte Marco Alva, del diario Gestión, reconoció que en ese afán de conseguir las 

proyecciones, muchas veces los periodistas fuerzan a los ejecutivos a emitir algún 
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estimado. “Primero (las fuentes) te pueden decir que no dan proyecciones, pero ante la 

insistencia se animan a darlas. Y nunca te van a decir que, en caso la rentabilidad venga 

cayendo, esto continuará. Siempre te van a decir que estiman una recuperación de la 

rentabilidad”, anotó Alva. 

     3.2.2 Poco interés por contrastar fuentes  

Los tres periodistas también admitieron que existe un alto uso de fuentes interesadas al 

elaborar este tipo de notas, lo cual incide en la publicación de proyecciones sesgadas. 

Entonces, dada la importancia de esta información como guía para los lectores ¿Por qué no 

acuden a más fuentes independientes que generen un mayor contraste en la información? 

La primera razón señalada fue que son escasas las opciones de fuentes independientes 

conocidas a las cuales podrían consultar sobre estos temas. “No sabría a quién llamar 

(además de las fuentes interesadas) para preguntar sobre rentabilidad de las AFP, Fondos 

Mutuos o la Bolsa de Valores. Si supiera de otras fuentes acudiría a ellas, como lo hago 

para otros temas.  Podría ser que haya especialistas en consultoras o académicos de 

universidades, pero no los conozco. Más académicos deberían ‘marketearse’ y darse a 

conocer”, refirió sobre este tema Marco Alva. 

Un segundo factor es la percepción de que las pocas fuentes independientes conocidas no 

aportarían información tan precisa en comparación a las fuentes interesadas, que están más 

especializadas al laborar en estos sectores, sostuvo Magda Quispe. “Son muy pocos los 

expertos independientes que hay para estos temas y no están al tanto de las cifras de 

proyecciones. Te dan un panorama general del sector pero no hay forma de contrastar las 

cifras que te han dado las fuentes iniciales (las interesadas)”. 

En ello coincidió Marco Alva. “La parte académica no hace un seguimiento muy cercano 

de estos mercados. Y las consultoras no hacen un seguimiento tan certero como lo hacen 

quienes están dentro del mismo negocio. La percepción que tengo es que no recurrimos a 

ellos (fuentes independientes) pues no aportarían nada adicional”, subrayó. 
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El tercer motivo alegado fue el poco tiempo con el que cuentan los periodistas para elaborar 

este tipo de notas. “A veces, tras regresar a la redacción luego de una conferencia, ya no te 

da el tiempo para consultar a otras fuentes, pues tienes que pasar tu nota al editor lo más 

rápido posible por el tema del cierre”, refirió Magda Quispe. 

Si bien los tres periodistas sostuvieron que sería ideal poder consultar a más fuentes 

independientes que contrasten con las fuentes interesadas y así elevar la calidad de las 

noticias, los argumentos presentados para justificar esta carencia demuestran el poco interés 

para que ello suceda.  

Respecto al primer argumento, la supuesta falta de fuentes independientes especializadas en 

estos temas, la prensa económica, con tantos años informando sobre estos sectores, tendría 

que haberse preocupado en buscarlas, ya sea en consultoras, universidades o 

exfuncionarios, y no esperar a que sean estas fuentes las que busquen aparecer en los 

medios, tal como lo hacen las fuentes interesadas. 

Al parecer, se está optando por el camino más fácil de utilizar a las fuentes de información 

que están a la mano, sin reparar en el perjuicio que puede generar al público una proyección 

de rentabilidad sesgada. Esta situación fue reconocida por el periodista Roberto Rosado, 

exmiembro de la sección de economía del diario El Comercio. “En muchos casos 

básicamente el periodista va a la conferencia, recoge la información brindada por las 

fuentes interesadas y luego la publica sin buscar ningún contraste”.  

Sobre el segundo argumento, la desconfianza en la certeza de las proyecciones que podrían 

dar estas fuentes independientes, el estudio presentado demuestra que las fuentes 

interesadas tienen un alto grado de equivocación, sobre todo cuando la coyuntura es 

negativa pero insisten en que pronto vendrá la recuperación. Entonces, aquí surge una 

contradicción, pues no hay reparos en consultar a las fuentes interesadas, a pesar de que se 

ha demostrado que no son infalibles, pero sí hay desconfianza de las fuentes 

independientes, cuando a éstas se las ha buscado tan poco que aún no se podría esbozar una 

estadística clara sobre su nivel de acierto. 
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También se puede establecer cierto nivel de complicidad entre la prensa y sus fuentes. 

Algunos periodistas dudan si sería recomendable que en las notas se pueda mencionar si la 

fuente en su anterior proyección acertó o no, pues ello las podría dejar en evidencia. “Sí se 

puede hacer una nota diciendo que si bien los ejecutivos de la bolsa estimaron tanto, ello no 

se cumplió, para que así la gente no se confíe en los estimados. Pero a veces no se hace esto 

para que la fuente no pierda credibilidad”, reconoció Magda Quispe. 

Sobre el tercer argumento, si bien es cierto que a veces el periodista no cuenta con el 

tiempo suficiente para consultar a mayores fuentes, esto no sucede siempre. Pero los 

resultados del estudio nos muestran que casi nunca se recurrió a fuentes independientes 

(dos de los tres medios nunca lo hicieron). Por otro lado, tal como ya se ha mencionado, en 

otro tipo de notas económicas encontramos que los periodistas sí se preocupan en contrastar 

fuentes cuando la información puede tener más de un enfoque. 

     3.2.3 Un titular ‘vendedor’ 

Los procedimientos periodísticos criticables en este tipo de notas no solo se encuentran en 

el uso de fuentes, sino que también parten desde el propio titular, pues allí casi nunca se 

menciona a la fuente, a pesar de que en la mayoría de los casos se utiliza a una o varias 

fuentes de un mismo sector identificable (AFP, bolsa, bancos, etc.). Poner a la fuente en el 

titular advertiría al lector respecto a quién o quiénes están haciendo las proyecciones. 

Una primera razón señalada por los periodistas es la falta de espacio, lo cual se puede 

entender en las notas pequeñas, pero también hay notas de media o página completa que sí 

tienen un espacio suficiente para mencionar a la fuente en el titular, pero esto no se hace. 

¿A qué se debe?      

Aquí los periodistas también admitieron que se omite esa información en el titular para 

llamar el interés del lector y para hacer parecer que nos encontramos ante un informe 

objetivo, con diversidad de fuentes, y no solo con fuentes interesadas.  

“Un titular así (sin mencionar a la fuente) es para jalar al lector. Hace parecer que la nota 

está sustentada con diversas fuentes, pero al final, cuando empiezas a leer, te das cuenta de 
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que no es así. Desde un inicio debería ponerse a la fuente en el titular, para que el lector 

sepa que toda la nota es en base a ella. Pero si se hace así, ya no jalaría el interés del lector. 

Si no mencionas a la fuente tienes un titular más vendedor”, señaló Magda Quispe.    

Para Roberto Rosado, poner a la fuente en el titular debería ser la regla. "Por eso falta un 

manual de redacción en los medios, para dejar en claro este tipo de cosas. Se puede ser 

creativo para que entre la fuente en el titular, sino esta carencia jugará en contra del lector”, 

subrayó. 

Y el titular se vuelve más “vendedor” con una proyección positiva, indicaron los 

periodistas. Esta premisa hace que tengan más reparos en titular de forma negativa. Roberto 

Rosado señaló que solo lo haría si la proyección negativa fuera realizada por las llamadas 

fuentes interesadas y no solo con fuentes independientes. “Cuando la proyección es 

negativa se debe tener mucho cuidado, pues se puede impactar en la economía y el ahorro 

de las personas; pero cuando es positiva, no se requiere de tanto cuidado”. 

En otros temas económicos, cuando hay la posibilidad de destacar una noticia con un titular 

negativo, en ocasiones los periodistas han recibido indicaciones de sus editores y directores 

para suavizar el enfoque. “A veces puedo ser muy negativo pero el editor o director puede 

pensar de otra manera. El director ve también los intereses del diario. También influye 

mucho el grupo al que pertenece el diario, cualquier cosa que diga tiene bastante relevancia 

en la comunidad empresarial”, señaló Roberto Rosado. 

En ello coincidió Magda Quispe. “A veces ha pasado que te piden no alarmar tanto a la 

gente. Por ejemplo, no poner que el PBI del mes cayó 10%, sino buscar qué sector sí creció. 

En el caso de las inversiones, como no hay mucha información, uno se queda con las 

proyecciones positivas de las fuentes (interesadas)”. 

Marco Alva agregó que estas indicaciones para no ser tan negativos se observan más a 

nivel de temas macroeconómicos. Refiere que a veces se hacen para evitar la profecía 

‘autocumplida’: si se publican notas estimando que la economía se va a desacelerar o 

retroceder, los agentes económicos al leer esta información podrían alertarse y postergar 
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sus inversiones, lo cual impactaría en la economía y se generaría un círculo vicioso. Esto 

también puede llegar a afectar al medio de comunicación, por ejemplo, reduciéndose los 

niveles de publicidad, refirió Alva. 

No obstante, estas indicaciones de los editores o directores de un medio casi no se 

presentan en las notas sobre inversiones, señalaron los periodistas entrevistados. Y es que 

ello no se necesita pues, como los resultados del estudio lo remarcan, las proyecciones son 

abrumadoramente positivas. 

Los periodistas subrayaron que no dejarían de consultar a fuentes interesadas y considerar 

sus estimados de rentabilidad en los tres tipos de instrumentos de inversión estudiados, 

quizá siempre buscando esa proyección “vendedora”. “Siempre es mejor en una noticia 

sacar una proyección que diga que se va a ganar, es más atractivo que decir que la bolsa va 

a seguir perdiendo, que va a perder 5% o 10%”, sostuvo Marco Alva. 

     3.2.4 Manuales y conflictos de interés 

Ya en la sección anterior Roberto Rosado adelantaba la importancia de que existan libros 

de estilo en todos los medios, donde se aconseje la necesidad de utilizar una variedad de 

fuentes que generen contraste en la información, sobre todo en los temas más sensibles. Y 

también que, de ser posible, la fuente consultada se mencione en el titular.  

En el capítulo referido a los ejes temáticos revisamos que de los tres medios estudiados, 

solo El Comercio contaba con un manual de estilo, pero donde no se profundizaba sobre el 

uso de fuentes. Asimismo, hace falta una mayor difusión de estos documentos para que no 

solo queden como un ‘saludo a la bandera’. Por ejemplo, Marco Alva señaló que al ingresar 

al diario Gestión se le entregó el folleto con los principios rectores, pero no ha tenido 

interés en leerlo y en el trabajo casi nunca se ha comentado sobre este documento. 

Otro aspecto relevante es la necesidad de normar las relaciones que se pueden establecer 

entre los periodistas y las empresas, específicamente en el aspecto referido a la entrega de 

obsequios. Los entrevistados coincidieron en que el recibir regalos de una empresa a veces 

condiciona el tratamiento informativo que se le dará. “Tú puedes recibir un regalo pero no 
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por eso te vas a vender y escribir a favor de la empresa. Pero el regalo te genera cierto 

compromiso con la empresa”, refirió Magda Quispe.  

Por ello, los tres entrevistados señalaron que debería regularse el valor máximo de un 

regalo que podría ser aceptado por un periodista, de la misma forma que ocurre en medios 

de otros países. “Es muy distinto que te regalen una agenda a un televisor. Son cosas muy 

comprometedoras, y depende del periodista si lo recibe o no”, agregó Quispe. 

Otro tema que debería regularse es el conflicto de interés que pueden generar los 

periodistas con ‘multitrabajos’, señalaron los entrevistados. Por ejemplo, laborar en un 

medio y usarlo para promover a las compañías que también se está asesorando. “También 

se supo, hace unos años, del caso de un periodista que tenía intereses en la bolsa. Y la 

información que daba en su medio era a favor de la empresa en que tenía acciones”, 

comentó Roberto Rosado. 

Los periodistas tampoco escapan a las tentaciones directas de soborno, tal como recordó 

Marco Alva. “A mí una vez me ofrecieron dinero para publicar una nota. Yo les dije que no 

era necesario, si la nota es buena, sale. Me decían que el pago era lo que se acostumbraba 

en los medios de prensa. Como no me pareció interesante, no la publiqué. Luego vi la nota 

publicada en El Comercio, pero no sé cómo habrá sido en ese caso”, refirió Alva. 

Las entrevistas a los periodistas fueron realizadas antes de que el grupo El Comercio 

presentara su Código de Ética, en octubre del 2015. En este documento normativo se 

establece un tope máximo al valor de los regalos que pueden recibir sus periodistas (cien 

dólares) y la obligación de informar si realizan otros trabajos externos.  

Si bien resulta debatible el monto tope fijado, pues la mayoría de regalos que se dan a los 

periodistas tienen un valor menor a esa cifra, el Código de Ética del grupo El Comercio 

representa un primer paso en la mejora de la autorregulación de los medios para evitar 

conflictos de intereses en sus periodistas. Ahora queda esperar que los Códigos de Ética 

sean replicados por otros medios de prensa como La República. 
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     3.2.5 Contrastación de las hipótesis 

El análisis cualitativo busca dar respuesta a la cuarta hipótesis específica: 

¿Los diarios El Comercio, La República y Gestión buscan promocionar expectativas 

de ganancias en la Bolsa de Valores, Fondos Mutuos y fondos de AFP y por ello 

promueven noticias con proyecciones positivas? 

Una de las conclusiones que dejaron las entrevistas realizadas fue que para los periodistas y 

medios de prensa estudiados resulta conveniente titular una noticia informando sobre una 

proyección positiva de rentabilidad de los principales instrumentos de inversión. Al 

promocionar futuras ganancias la nota resultará más ‘vendedora’ para el medio, al atraer el 

interés del lector. Por ello, los periodistas se encuentran conformes con las fuentes usadas, 

pues estas casi siempre realizan proyecciones positivas. Esto también explica el por qué se 

evita mencionar a la fuente en el titular de la noticia, pues se revelaría que la información 

está sesgada y disminuiría el interés del lector. 

Tras consolidar los resultados de las cuatro hipótesis específicas, ahora responderemos la 

hipótesis general: 

¿Los diarios El Comercio, La República y Gestión buscan promocionar expectativas      

de ganancias en la Bolsa de Valores, Fondos Mutuos y fondos de AFP y por ello casi 

siempre utilizan a fuentes interesadas que realizarán proyecciones positivas sesgadas 

sobre la rentabilidad de estas opciones de inversión? 

Los análisis cuantitativo y cualitativo confirman esta hipótesis. Los periodistas de estos 

medios reconocieron que resulta más conveniente titular una noticia con una proyección 

positiva de rentabilidad de la Bolsa de Valores, Fondos Mutuos y fondos de AFP. Ello 

explica el mayoritario uso de fuentes sesgadas (interesadas) consultadas por los diarios El 

Comercio (en el 100% de sus notas), La República (84%) y Gestión (100%). El uso de este 

tipo de fuentes incidió directamente en la gran cantidad de proyecciones de rentabilidad 

positivas publicadas respecto de los Fondos Mutuos (100% de las notas), fondos de AFP  

(100%) y Bolsa de Valores (80%).    



62 
 

3.3 ALGUNOS TRABAJOS REALIZADOS 

Desde que inicié mi carrera en el periodismo económico cada cierto tiempo he tenido que 

elaborar notas dando cuenta de la evolución de los principales instrumentos de inversión, 

ya sea a pedido de mis jefes o por iniciativa propia.  

Mi interés en este tema empezó a tomar fuerza el 2008, cuando la crisis financiera 

internacional tuvo un gran impacto en Perú. La Bolsa de Valores llegó a caer hasta en 60% 

aquel año, afectando también duramente la rentabilidad de los Fondos Mutuos y los fondos 

de pensiones en las AFP.  

Posteriormente se intercalaron años de recuperaciones y nuevos retrocesos en las 

rentabilidades de estas opciones de inversión. Por ello siempre llamó mi atención la 

seguridad con la que los ejecutivos de las compañías de estos sectores estiman ganancias 

que luego no se concretan y la amplia cobertura que reciben de los medios de prensa, tal 

como lo hemos visto en los casos de los años 2013 y 2014. 

Presentaré tres noticias publicadas entre los años 2012 y 2013, cuando laboraba en el diario 

Perú21. Estas reflejan la cautela con la que intentaba abordar el tema.  

Una primera diferencia que se podrá apreciar respecto a las noticias estudiadas en la 

presente investigación será que yo no suelo titular mis notas con proyecciones de 

rentabilidad o pérdida, pues creo que ello siempre resultará incierto.  

Prefiero hacer un recuento de la rentabilidad o pérdida ya registrada en un reciente periodo 

de tiempo y luego, en un segundo plano, podría presentar alguna proyección de las fuentes 

consultadas, ya sea en la ‘bajada’ de la nota o en alguno de los párrafos del texto. 
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      Nota 1                        Perú21 (09/10/2012)

 

En esta primera nota realicé un recuento de las rentabilidades y pérdidas registradas en el 

último año en los diferentes instrumentos financieros de inversión y ahorro. Di cuenta de la 

recuperación de la Bolsa de Valores, Fondos Mutuos y fondos de AFP. Utilicé una sola 

fuente, un economista independiente docente de una universidad, quien advirtió que la 

recuperación de la bolsa aún no estaba asegurada, debido a la coyuntura internacional. Por 

ello aconsejó utilizar otros instrumentos financieros más seguros, como los depósitos a 

plazo fijo.    
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            Nota 2                   Perú21 (19/10/2012) 

 

En este caso, la nota buscó orientar respecto a qué tipo de fondo en las AFP se debería 

escoger en aquella coyuntura, tanto para los aportes obligatorios y los voluntarios 

(inversiones). Aquí también consulté a una fuente independiente, un economista de otra 

universidad, quien advirtió que aún no se debería invertir en el Fondo 3 -el de mayor 

riesgo- pese a su recuperación aquel año, pues todavía podría ser afectado por la crisis de la 

zona euro.   
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            Nota 3           Perú21 (27/02/2013) 

 

Finalmente, en esta tercera nota volví a realizar un reporte de rentabilidades y pérdidas en 

los últimos doce meses. En este caso utilicé a una fuente interesada: un analista de una 

consultora de inversiones. Recomendó invertir en el fondo conservador de las AFP y en 

algunos Fondos Mutuos que no dependan mucho de la Bolsa de Valores, pues admitió que 

esta continuaría volátil ese año. Al ser una fuente interesada ubiqué la recomendación en la 

parte final del texto, mientras que en la ‘bajada’ de la nota destaqué la advertencia de 

invertir en la Bolsa de Valores. Al trabajar con fuentes interesadas, quedará en manos del 

periodista estructurar la información de tal manera que el sesgo se reduzca.  

Los tres ejemplos mostrados no se pretenden comparar directamente con las noticias 

sistematizadas, pues en sus titulares no presentan una proyección de rentabilidad. Pero sí 

permiten dar a conocer otras formas de trabajar este tipo de noticias. Sí hay más fuentes 

independientes que pueden ser consultadas; y en los textos también es posible hacer 

advertencias sobre la falta de certeza de las rentabilidades proyectadas. Además, se 

muestran otras formas de hacer atractivo un titular, sin la necesidad de promocionar un 

estimado positivo de rentabilidad. 
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CONCLUSIONES 

 

1. En los diarios El Comercio, La República y Gestión existe un fuerte sesgo en las 

noticias referidas a proyecciones de rentabilidad de las principales opciones de 

inversión financiera: Bolsa de Valores, Fondos Mutuos y de AFP. Esto debido al 

uso mayoritario de fuentes interesadas, es decir, ejecutivos de compañías 

relacionadas al mismo sector sobre el que realizarán sus proyecciones, lo cual 

condicionará que estos estimados resulten casi siempre positivos. La 

sistematización realizada a las noticias publicadas durante un periodo de ocho 

meses reportó que en el caso de El Comercio, el 100% de sus notas utilizó solo a 

fuentes interesadas, en La República el uso exclusivo de fuentes interesadas alcanzó 

al 84% de sus publicaciones, mientras que en Gestión este nivel volvió a subir al 

100% de sus noticias. Ello incidió directamente en la gran cantidad de proyecciones 

de rentabilidad positivas reportadas: el 100% de las notas referidas a los Fondos 

Mutuos -en los tres medios- destacaron una proyección positiva en sus titulares; este 

100% se repitió en las notas sobre los fondos de AFP y apenas bajó al 80% en el 

caso de las noticias referidas a la Bolsa de Valores, un nivel aun ampliamente 

mayoritario.  

 

 

2. Al investigar los factores que generan este panorama de proyecciones 

mayoritariamente positivas, se identificó una complicidad tácita entre los medios de 

prensa y sus fuentes. De parte de las fuentes empresariales resulta claro que uno de 

sus objetivos, ayudados por sus gabinetes de prensa, será generar publicidad 

indirecta a través de las notas informativas. Pero también hay un gran interés de la 

prensa en publicar notas con proyecciones positivas, pues buscan atraer la atención 

del público y hacer a la noticia más “vendedora”, tal como lo reconocieron los 

propios periodistas entrevistados. Ello también explica el por qué casi nunca se 

menciona a la fuente en el titular de la noticia, pues se advertiría al lector respecto 
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del origen de la información y el interés por la noticia decrecería. Asimismo, de 

todas las notas con titulares positivos, en la mitad de ellas ni siquiera se utilizó el 

verbo condicional al estimar la rentabilidad en el titular, sino que se hizo una 

afirmación como si existiera la certeza de que la proyección se cumplirá. Tampoco 

se mencionó en los textos de las notas si la fuente consultada se equivocó antes en 

sus proyecciones, pues de revelarse ello podría perder credibilidad. Todos estos 

elementos evidencian que también existe una intención desde la prensa en sesgar la 

información. Entre los motivos expresados por los periodistas para explicar la 

escasa consulta de fuentes independientes no se encontró una justificación 

razonable. La aparente falta de fuentes independientes a las cuales acudir o el poco 

tiempo con el que cuenta un periodista son inconvenientes que sí han podido ser 

resueltos al elaborar otro tipo de noticias. Entonces, se ratifica la falta de interés en 

los tres medios estudiados –diarios referentes en la prensa escrita- para cambiar esta 

situación y consultar a más fuentes independientes.  

 

 

3. El gran riesgo de utilizar fuentes sesgadas al estimar rentabilidades en los 

instrumentos de inversión es generar falsas expectativas en el público poco 

especializado y que luego termine perdiendo dinero, mientras que el medio también 

podría perder credibilidad. En los ejes temáticos se revisó la influencia que pueden 

tener las noticias -y en particular sus titulares- en los lectores. Habrá un mayor 

riesgo durante las coyunturas negativas de rentabilidad, pues las fuentes interesadas 

insistirán en que pronto vendrá la recuperación y se culminará el año con ganancias, 

cuando la experiencia ha demostrado que muchas veces esto no sucede. Justamente 

en el caso de los años estudiados, a pesar de que la gran mayoría de noticias 

titularon proyecciones positivas, la Bolsa de Valores cerró el 2013 con una pérdida 

de -23% y el 2014 también fue negativo con -6%. Además, la rentabilidad promedio 

de los Fondos Mutuos cayó en -1.6% el 2013 y solo tuvo una ligera alza de 1.4% el 

2014. En el caso de las AFP, los tres tipos de fondos registraron una mínima 

rentabilidad promedio de 0.1% el 2013 y si bien mejoraron el 2014 -con una 
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rentabilidad promedio de 7.7%- no alcanzaron los mayores niveles estimados en las 

noticias. Por otro lado, los periodistas no deben temer si publican una nota con 

proyección negativa. Tal como se ha explicado, ello no constituirá el delito de 

pánico financiero si dada la coyuntura, al consultar con fuentes independientes, 

estos estiman una proyección de rentabilidad negativa para un sector y no para una 

compañía en particular.  

 

 

4. Si bien la Constitución peruana garantiza el derecho a la libertad de información en 

los medios de comunicación, el presente estudio evidencia un caso donde las 

empresas informativas deberían mejorar sus procedimientos periodísticos para 

entregar una información de mejor calidad al público. Tal como lo subraya la 

Sociedad Interamericana de Prensa (SIP) en uno de sus principios de la Declaración 

de Chapultepec. “La credibilidad de la prensa está ligada al compromiso con la 

verdad, a la búsqueda de precisión, imparcialidad y equidad, y a la clara 

diferenciación entre los mensajes periodísticos y los comerciales”. En el caso 

estudiado, tomando en cuenta las recomendaciones de los especialistas, la principal 

tarea a futuro será cambiar las prioridades a nivel periodístico al elaborar estas 

noticias. El objetivo de la prensa debería ser buscar la objetividad de la información, 

sin manipularla para hacerla más atractiva. En ese sentido, se debe buscar fuentes 

independientes que contrasten la información brindada por las fuentes interesadas. 

Esta necesidad se vuelve más relevante sobre todo durante coyunturas de caídas de 

los mercados financieros, pues es allí donde se genera una mayor distancia entre lo 

que estiman las fuentes interesadas y la realidad. Asimismo, el verbo usado en los 

titulares de estas noticias siempre debería estar en condicional, pues nunca habrá la 

certeza de que la proyección llegue a cumplirse. Además, de permitirlo el espacio, 

se debería mencionar a la fuente en el titular, en caso fuera solo una o varias de un 

mismo sector identificable. Al interior de los textos, y también en la medida de que 

exista el espacio disponible, debería advertirse que las proyecciones realizadas no 

necesariamente se cumplirán. En los textos también se podría mencionar si la fuente 
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consultada acertó o se ha equivocado antes en sus estimados, para que así el público 

pueda evaluar si la fuente es confiable. 

 

 
5. Las pautas para mejorar los procedimientos al elaborar las noticias deberían ser 

plasmadas en documentos guías. En ello también coinciden los analistas y 

periodistas consultados, quienes subrayaron la necesidad de que todos los medios de 

prensa cuenten con un libro de estilo. Allí también se establecerían las diversas 

normas éticas. Se propone regular las relaciones que podrían surgir entre los 

periodistas y las empresas, como en el caso de la recepción de regalos; o evitar 

posibles conflictos de interés al laborar en ambos sectores al mismo tiempo. El 

grupo El Comercio lleva un paso adelante en la elaboración de normas de 

autorregulación ética, pero le falta profundizar en las pautas para la elaboración de 

las noticias, tales como las mencionadas en la conclusión anterior. Asimismo, los 

pocos medios que ya cuentan con un libro de estilo también deberían preocuparse 

en difundirlo más entre sus periodistas. Por otro lado, una de las escasas 

herramientas de protección que tienen los periodistas ante las presiones de sus jefes 

es la Cláusula de Conciencia, pero en el Perú solo rige para los contratos en los 

medios de radio y televisión. Al no existir ningún argumento razonable para que 

esta norma no se extienda hacia otros tipos de medios de comunicación, se requiere 

que este derecho también se aplique en la prensa escrita y online. De esta forma, si 

el periodista siente que está siendo obligado a laborar en contra de sus principios, 

podrá decidir rescindir su contrato invocando a esta cláusula y por lo menos no 

sufrirá penalidades.    
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ANEXO 1: TODAS LAS NOTICIAS SISTEMATIZADAS 

Proyección:         Positiva Neutra  Negativa 

El COMERCIO 

         

 

Nota 1 (07/12/2013) 

Nota 2 (21/02/2014) 
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Nota 3 (11/03/2014) 

Nota 3 (11/03/2014) 
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Nota 4 (20/03/2014) 
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LA REPÚBLICA 

 

 

 

Nota 1 (28/12/2012) 

Nota 2 (10/01/2013) 
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Nota 3 (14/01/2013) 
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Nota 4 (10/02/2013) 

Nota 5 (15/02/2013) 

 Nota 6 (22/02/2013) 
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Nota 7 (19/12/2013) 

Nota 8 (31/12/2013) 

Nota 9 (01/01/2014) 
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  Nota 10 (30/01/2014) 

  Nota 11 (28/02/2014) 



81 
 

 

GESTIÓN 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

   Nota 12 (20/03/2014) 

Nota 1 (03/12/2012) 
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Nota 2 (12/12/2012) 

Nota 3 (10/01/2013) 
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Nota 4 (23/01/2013) 

 Nota 5 (01/02/2013) 
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Nota 8 (12/12/2013) 

Nota 6 (04/12/2013)

Nota 7 (06/12/2013) 



85 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

        

 

      

 

 

 

 

 

Nota 9 (16/12/2013) 

Nota 10 (19/12/2013) 
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Nota 12 (31/12/2013) 

Nota 11 (20/12/2013) 
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Nota 13 (02/01/2014) 
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Nota 14 (14/01/2014) 

Nota 15 (24/01/2014) 
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Nota 16  

(30/01/2014)

Nota 17  

(06/02/2014)
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Nota 18 (25/02/2014) Nota 20 (27/03/2014) 

Nota 19 (20/03/2014) 
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ANEXO 2: TODAS LAS FUENTES ENCONTRADAS EN LAS NOTAS 

 

 

 

 

                                                                                 Uso de fuentes

El Comercio Tipo de fuentes

Nota 1 1 Interesada Gerente AFP Integra

Nota 2 3 Interesadas Credicorp Capital Bolsa (SAB) ‐ Intéligo (SAB) ‐Kallpa Securities (SAB)

Nota 3 3 Interesadas Banco BBVA ‐Credicorp Capital Bolsa (SAB) ‐ Inteligo (SAB)

Nota 4 1 Interesada Gerente AFP Prima

La República Tipo de fuentes

Nota 1  1 Interesada ‐ 1 Independiente MCIF (Consultora de inversiones) ‐ Comparabien.com (Consultora de finanzas independiente)

Nota 2 1 Interesada ‐ 1 Independiente Gerente Bolsa de Valores de Lima

Nota 3 2 Interesadas GPI Valores (SAB) Scotia Fondos (SAF) 

Nota 4 2 Interesadas Fondos BBVA (SAF) ‐ Credifondo (SAF)

Nota 5 1 Interesada  Gerente Bolsa de Valores de Lima

Nota 6 1 Interesada Gerente Bolsa de Valores de Lima

Nota 7 1 Interesada Gerente Bolsa de Valores de Lima

Nota 8 3 Independientes Economista PUCP ‐ ex jefe de la SBS ‐ EY (consultora independiente)

Nota 9 1 Interesada NCF (SAB)

Nota 10 1 Interesada Gerente Bolsa de Valores de Lima

Nota 11 2 Interesadas Credicorp Capital (SAB) ‐ Continental Bolsa (SAB)

Nota 12 1 Interesada Gerente AFP Prima

Gestion Tipo de fuentes

Nota 1 1 Interesada Gerente AFP Prima

Nota 2 1 Interesada Gerente AFP Integra

Nota 3 1 Interesada Gerente Bolsa de Valores de Lima

Nota 4 4 Interesadas Gerentes de AFP Prima, Integra, Horizonte y Profuturo

Nota 5 1 Interesada Intéligo (SAB)

Nota 6 1 Interesada Diviso (SAB)

Nota 7 1 Interesada MCIF (Consultora de inversiones)

Nota 8 1 Interesada Forex (Consultora de inversiones)

Nota 9 3 Interesadas Andean Securities (SAB) ‐ Intéligo (SAB) ‐ Diviso (SAB)

Nota 10 1 Interesada Continental Bolsa (SAB)

Nota 11 1 Interesada Diviso (SAB)

Nota 12 3 Interesadas Gerente AFP Integra ‐ Compass Group (SAB) ‐ BNB Valores (SAB)

Nota 13 8 interesadas Continental Bolsa (SAB) ‐ MC&F (Consultora inversiones)‐ Intéligo (SAB) ‐ GPI (SAB)   

El Dorado (Cons. Inversiones) ‐Diviso (SAB) ‐ Scotia Fondos (SAF) ‐ Alpha (Cons. Inversiones)

Nota 14 1 Interesada Gerente AFP Integra

Nota 15 1 Interesada Fondos Sura (SAF)

Nota 16 1 Interesada Intéligo (SAB)

Nota 17 2 Interesadas MC&F (Consultora inversiones) ‐ AFP Integra

Nota 18  1 Interesada Scotia Fondos (SAB)

Nota 19 1 interesada Prima AFP

Nota 20 1 Interesada Forex (Consultora de inversiones)
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