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  Resumen 

El presente estudio de investigación tiene como objetivo principal determinar la incidencia de 

los índices del mercado integrado latinoamericano (MILA) en la rentabilidad del S&P/BVL 

Perú Select, en el periodo 2015-2018. El trabajo de indagación es de tipo no experimental, 

transeccional, descriptivo. La recolección de los datos se realizó de SPIndice de las Bolsas de 

Valores de cada país, donde muestra la información en una serie histórica mensual. El 

procesamiento de la información será con el uso del software Microsoft Excel los mismos que 

se representan como resultados en tablas y figuras, de tal manera que sea posible comparar los 

resultados de los rendimientos anuales que abarcan entre los periodos de 2015-2018. Por 

consiguiente se concluye en los índices siguientes: El rendimiento del índice Ipsa TR (CLP) fue 

de 20.67 % en el año 2017, índice del S&P Colombia Select Index alcanza el 13.99 % en el año 

2017. el índice S&P/BMV Ipc (Mxm) asciende a 9.11 % en el año 2017, por último el 

rendimiento del índice del S&P/BVL Perú Select tenemos como el más representativo el  64.01 

% en el año 2016. 

 

Palabras clave: Indice Bursatil; Capitalización Bursatil; Mercado integrado latinoamericano 
 

   Abstract 

The main objective of this research study is to determine the incidence of the Latin American 

Integrated Market (MILA) indices on the profitability of the S & P / BVL Peru Select, in the 

period 2015-2018. The investigation work is non-experimental, transectional, descriptive. The 

data was collected from the SP Index of the Stock Exchanges of each country, where it shows 

the information in a monthly historical series. The information processing will be with the use 

of Microsoft Excel software, the same ones that are represented as results in tables and figures, 

in such a way that it is possible to compare the results of the annual returns that cover between 

the periods of 2015-2018. Therefore, it is concluded in the following indices: The yield of the 

Ipsa TR (CLP) index was 20.67% in 2017, the S&P Colombia Select Index index reaches 

13.99% in 2017. The S & P / BMV Ipc index (Mxm ) amounts to 9.11% in the year 2017, finally 

the yield of the S & P / BVL Peru Select index we have as the most representative 64.01% in 

the year 2016. 
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Introducción 

Las mejores economías a nivel mundial, tienen las bolsas de valores más desarrolladas, 

tanto en tamaño como en movimiento, siendo que  el tamaño de un mercado bursátil se mide por 

la capitalización y el movimiento de líquidez, (Carrión, 2018). En el Perú, a raíz de la intervención 

de la calificadora internacional MSCI (Morgan Stanley Capital International) se hace mención que 

en el 2016 el país iba bajar su calificación de mercado emergente a mercado frontera, porque no 

cumplía con los volúmenes mínimos de negociación, ni el tamaño de capitalización bursátil, 

(Carrión, 2017). Según (Pérez Noreña et al., 2020) MILA es el Mercado Integrado 

Latinoamericano,  resultado del acuerdo firmado en el 2011 entre las Bolsa de Santiago, Bolsa de 

Valores de Colombia, Bolsa de Valores de Lima (BVL) y la Bolsa Mexicana. Asimismo (Bolsa de 

Santiago, 2020), menciona que el índice Ipsa Tr (CLP) es el Índice de Precios Selectivo de 

Acciones que mide las variaciones de precios de las empresas emisoras chilenas más grandes y 

líquidas listadas en la Bolsa de Santiago. 

Según (S&P Dow, 2020) el S&P Colombia Select Index, está diseñado para proporcionar 

las condiciones necesarias para la  posición de las acciones más importantes y líquidas 

domiciliadas en Colombia. Asimismo el índice S&P/BMV Ipc (Mxm) (Índice De Precios y 

Cotizaciones) busca medir el rendimiento de las acciones de mayor tamaño y liquidez listadas en 

la Bolsa Mexicana de Valores. Según (Bolsa de Valores de Lima, 2020), el índice del S&P/BVL 

Perú Select, es considerado el indicador más representativo de la BVL, al agrupar únicamente a 

los valores más importantes del mercado nacional por su elevado nivel de negociación y tamaño 

de la empresa. Por otro lado, (Leraul, 2016; Sandoval Alamos et al., 2015) formula una 

interrogante ¿Quién gana con la integración de las bolsas de valores?, La formulación de esta 

pregunta puede determinar los factores que promueven la integración de la bolsa de valores. 

Además, favorecen a aumentar el debate sobre la posibilidad de que puedan alcanzarse los 

beneficios de la mencionada integración. 

De igual forma, (Alamos, 2014; Rojas, 2016) sostienen que las empresas inversionistas 

tienen dudas sobre la integración de mercados de capitales, en cambio otros estudios no encuentran 

evidencia de respaldo sobre la integración de mercados y una posesión distinta esbosan que la 

integración muestra un crecimiento sostenido respecto a la combinación de mercados con el 

transcurso del tiempo. En consecuencia (Cruz, 2015) sostiene que cada mercado que agrupa a las 
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empresas inversionistas que participan en las Bolsas de Valores en un futuro muy cercano buscarán 

atraer la mayor cantidad de capitales extranjeros hacia su plaza bursátil.  

Por otra parte, (Lizarzaburu Bolaños et al., 2015; Mila, 2018) argumentan que la unión de 

las Bolsas de Valores de los 4 países latinoamericanos: Chile, Colombia, México y Perú, 

manifiestan que su capitalización bursátil, está constituido por índices bursátiles que equivalen en 

mil millones de dólares USD. Sin embargo, los más destacados de la unión de Mercados de Valores 

en Latinoamérica son los países de Chile, Colombia y México. De este modo, Perú quedaría en el 

último lugar, por esta razón, (Rojas, 2016) sostiene que es importante el desarrollo de estudios, 

sobre la integración del mercado de valores. 

Materiales y Métodos 

Según (Coquis-Sánchez-Concha & Ure-Fainzilber, 2016) el diseño metodológico de esta 

investigación,  es de tipo no experimental, transeccional, descriptivo, es un estudio no 

experimental, lo cual no construye ninguna situación sino que se observan situaciones ya  

existentes. el diseño de la investigación es transeccional toda vez que recolecta datos  en  un  solo  

momento. De igual modo, la transeccional descriptivo, tiene como objetivo indagar la  incidencia 

y los valores que se manifiestan en una o más variables dentro del enfoque cuantitativo. Es decir, 

el procedimiento consiste  en  medir los datos ya existentes de una o más variables, con la finalidad 

de realizar su descripción. Por otra parte, la recolección de la data se realizó del SP índice para 

obtener los índices bursátiles de las bolsas de valores de cada país, que reportan de manera 

independiente. De este modo, mencionaremos a los 4 índices bursátiles más importantes del 

Mercado Integrado Latinoamericano (MILA) representado por: el índice del Ipsa Tr (CLP), índice 

S&P Colombia Select Index, índice del S&P/BMV Ipc (Mxm) y el índice del S&P/BVL Perú 

Select del 2015-2018. 
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Resultados y discusión  

Resultados 1 

En la Tabla 1 muestra 1.03 %  de rentabilidad mensual del índice IPSA Tr (CLP) y 1.29 % 

de rentabilidad mensual del índice S&P/BVL Perú Select. Sin embargo, el índice IPSA TR (CLP) 

está representado por 4559,23 puntos, de la misma forma índice S&P/BVL Perú Select refleja 

406,88 puntos. 

Tabla 1 

Index Return total 

Nivel 

N Media Desviación 

estandar 

Minimo Maximo 

 

Indice del S&P/BVL 

PERÚ SELECT 

 

 

13 

 

 

406,88 

 

98,36 232,57 571,48 

Rentabilidad %  1.29 % 6.05 % -12.47 % 17.92 % 
      

Indice del IPSA TR 

(CLP) 
30 4559,23 708,31 3531,58 5839,37 

      
Rentabilidad %  1.03 % 3.83 % -7.14 % 14.07% 

Fuente: Investing, S&P DOWN JONAS INDICES 

En la Figura 1 indica 20.08 % de rentabilidad anual del índice IPSA TR (CLP) en el año 

2016, y 64.01 % de rendimiento del índice S&P/BVL Perú Select para el año 2016. Sin embargo, 

la Figura 2 nos muestra que el índice IPSA TR (CLP) supera al índice del S&P/BVL Perú Select 

en puntos 

Figura 1 Figura 2 

  

. Fuente: Investing, S&P Down Jonas Indices 
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Resultados 2 

En la Tabla 2 muestra 0.39 % de rentabilidad mensual del índice S&P Colombia Select 

Index TR (COP) y 1.29 % del rendimiento del índice S&P/BVL Perú Select. Sin embargo, el índice 

S&P Colombia Select Index TR (COP) está representado por 1080,08 y el índice S&P/BVL Perú 

Select refleja 406,88 puntos respectivamente. 

Tabla 2 

Index Return total 

Nivel 

N Media Desviación 

estandar 

Minimo Maximo 

 

Indice del S&P/BVL 

PERÚ SELECT 

 

 

13 

 

 

406,88 

 

98,36 232,57 571,48 

Rentabilidad %  1.29 % 6.05 % -12.47 % 17.92 % 
      

S&P COLOMBIA 

SELECT INDEX TR 

(COP 
25 1080,08 111,34 797,85 1270,42 

      
Rentabilidad %  0.39  % 4.54 % -14.26 % 10.73 % 

Fuente: Investing, S&P DOWN JONAS INDICES 

En la Figura 3 indica 8.02 % de rentabilidad anual del índice S&P Colombia Select Index 

TR (COP) para el año 2016, y 64.01 % de rendimiento del índice S&P/BVL Perú Select en el año 

2016. Sin embargo, La Figura 4 nos muestra que el índice S&P Colombia Select Index TR (COP) 

prevalece al índice del S&P/BVL Perú Select. 

Figura 3 Figura 4 

  

. Fuente: Investing, S&P Down Jonas Indices 
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Resultados 3 

En la tabla 3 muestra 0.50 % la rentabilidad mensual del índice S&P/BMV IRT y 1.29 % 

del rendimiento del Indice S&P/BVL Perú Select. Por consiguiente, el índice S&P/BMV IRT 

simboliza 60863,77 y el índice S&P/BVL Perú Select representa 406,88 puntos respectivamente. 

Tabla 3 

Index Return total 

Nivel 

N Media Desviación 

estandar 

Minimo Maximo 

 

Indice del S&P/BVL 

PERÚ SELECT 

 

 

13 

 

 

406,88 

 

98,36 232,57 571,48 

Rentabilidad %  1.29 % 6.05 % -12.47 % 17.92 % 
      

S&P/BMV IRT 35 60863,77 4225,24 54233,92 67924,22 
      

Rentabilidad %  0.50  % 2.94 % -6.98 % 5.32 % 
Fuente: Investing, S&P Down Jonas Indices 

 

En la Figura 5 señala 7.96 % de rentabilidad anual del índice S&P/BMV IRT para el año 

2017 y 64.01 % de rendimiento del índice S&P/BVL Perú Select en el año 2016. Sin embargo, la 

Figura 6 muestra que el índice S&P/BMV IRT supera al índice del S&P/BVL Perú Select 

Figura 5 Figura 6 

 

 

. Fuente: Investing, S&P Down Jonas Indices 
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Discusión 

En el Anexo B, Tabla 4 nos indica que los resultados encontrados por (Javier & Placencia, 

2009) sobre la capitalización bursátil, de las bolsas de valores de Chile, Colombia, México y Perú 

que se realizó en el año 2009 al 2014 señala que Perú, estuvo en último lugar con 107,344 US $, 

Colombia obtenía 140,520 US $, Chile logró 251,632 US $, y por ultimo México alcanzó una 

capitalización bursátil de 665,598 US $. 

 En el Anexo C Figura 5 nos muestra los argumentos encontrados por (Lizarzaburu Bolaños 

et al., 2015) sobre el tamaño y liquidez de las bolsas de valores de Santiago de Chile, Bogotá y 

Lima, son imperceptibles para los inversionistas extranjeros. Sin embargo, el tamaño y la liquidez 

del mercado bursátil brasileño realizado en el 2009-2012, tenía una amplia diferencia con las 

demás Bolsas bursátiles de Chile, Colombia y Perú. 

Todos estos estudios realizados sugieren que las Bolsas de valores de América latina están 

representados por Chile, Colombia, y Perú, no tienen el tamaño y la liquidez para poder competir. 

En consecuencia, limitan la perfecta integración de las economías desarrolladas con respecto a las 

emergentes. Por consiguiente, este estudio de investigación hace un aporte con respecto a la 

rentabilidad mensual y anual de los índices bursátiles, con la finalidad de conocer el crecimiento 

del índice bursátil más representativo del Perú, en comparación con los estudios ya realizados 

anteriormente sobre la capitalización bursátil 
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Conclusión

La rentabilidad del índice del IPSA TR (CLP) con respecto al índice del S&P/BVL Perú 

Select durante el periodo del 2015 al 2018 nos muestra que las rentabilidades de ambos índices 

son fluctuantes, en el índice del IPSA TR (CLP) estuvo en -8.28 %, 20.08 %, 20.67 % y -1.09 

respectivamente, se observa que el mayor rendimiento anual del índice IPSA TR (CLP) alcanza el 

20.67 % de rendimiento correspondiendo al año 2017. En lo que respecta al índice S&P/BVL Perú 

Select se evidencia en -27.33 %, 64.01 %, 26.59 % y -0.40 respectivamente, observadose que su 

mejor rendimiento anual asciende a 64.01 % correspondiendo al año 2016.  

La rentabilidad del índice S&P Colombia Select Index TR (COP) con respecto al índice 

del S&P/BVL Perú Select durante el periodo del 2015 al 2018. Nos muestra que las rentabilidades 

de ambos índices son fluctuantes, como es el caso en el índice S&P Colombia Select Index TR 

(COP) se ha determinado en -17.80 %, 8.02 %, 13.99 % y -1.73 respectivamente. Observadose 

que el mayor rendimiento del índice del S&P Colombia Select Index TR (COP) es 13.99 % de 

rendimiento la misma que corresponde al año 2017. Con respecto al índice del S&P/BVL Perú 

Select fue de -27.33 %, 64.01 %, 26.59 % y -0.40 correspondientemente observándose también 

que el mejor rendimiento alcanza el 64.01 % en el año 2016.  

La rentabilidad del índice del S&P/BMV IRT con respecto al índice del S&P/BVL Perú 

Select durante el periodo del 2015 al 2018. Nos muestra que las rentabilidades de ambos índices 

son fluctuantes, en el índice del S&P/BMV IRT tenemos 1.46 %, 7.96 %, 9.11 % y -12.85 % 

respectivamente. De la misma forma se observa que el mayor rendimiento del índice S&P/BMV 

IRT alcanza 9.11 % de rentabilidad relacionado al año 2017. Con respecto al índice S&P/BVL 

Perú Select resulta -27.33 %, 64.01 %, 26.59 % y -0.40 respectivamente, señalando que su mejor 

rendimiento asciende a 64.01 % en el periodo 2016.  

Este trabajo de investigación concluye remarcando que los índices son IPSA TR (CLP), 

S&P Colombia Select Index TR (COP) S&P/BMV IRT y S&P/BVL Perú Select son el reflejo de 

una estructura calificada en la determinación de los rendimientos bursátiles en el periodo 

respectivo. Donde el índice S&P/BVL Perú Select alcanza el rendimiento máximo 64.01 % en el 

año 2016. Del mismo modo, el índice IPSA TR (CLP) obtiene 20.67 % de rentabilidad máxima en 

el periodo 2017. Como también, el índice S&P Colombia Select Index TR (COP) alcanza 13.99 

% rentabilidad máxima en el periodo 2017 y finalmente el índice del S&P/BMV IRT logra alcanzar 

9.11 % de rentabilidad máxima en el año 2017. En consecuencia la comparación nos muestra que, 
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el índice del IPSA TR (CLP), índice del S&P Colombia Select Index TR (COP) y el índice del 

S&P/BMV IRT tienen mayor capitalización bursátil respecto al índice del S&P/BVL Perú Select. 

Por lo tanto, el estado peruano debe impulsar políticas y estrategias para mejorar el índice más 

representativo de la Bolsa de Valores del Perú, con la finalidad de poder competir con los otros 

índices de la región y en forma especial con el Brasil siendo éste un mercado referente en 

Sudamérica.  

Por último, resaltamos que si bien los montos detraídos de cada mes no son iguales y los 

porcentajes varían; en otros estudios se plantea la misma hipótesis viendo la variación del importe 

de efectivo y equivalente de efectivo, con y sin detracciones; en este estudio se ve la variación de 

los ratios de liquidez acida y liquidez severa, con y sin detracciones. Por lo tanto, a pesar de que 

existen estudios similares con alcances semejantes, es preciso ampliar los estudios a empresas de 

diversos sectores económicos afectos al sistema de detracción, para verificar si están siendo 

perjudicados financieramente por las detracciones.  
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Anexo A 

 

Instrumentos: Index Return total mensual 2015-2018 Rendimiento 

Fecha 

S&P/BVL 
Perú Select 

Index TR 
(PEN) 

S&P/BMV 
IRT 

S&P IPSA 
Index 

(CLP) TR 

S&P 
Colombia 

Select 
Index TR 

(COP) S
&

P
/B

V
L

 

S
&

P
/B

M
V

 

S
&

P
 I

P
S

A
 

S
&

P
 C

O
P

 

dic-18 512,35 56467,57 5063,33 1126,1 0,96% 4,12% -1,51% -2,81% 

nov-18 507,49 54233,92 5140,74 1158,64 3,34% -13,44% 0,52% -3,85% 

oct-18 491,09 62652,62 5114,17 1205,01 -3,76% -6,77% -6,10% 1,15% 

sep-18 510,27 67204,07 5446,18 1191,29 -0,57% -0,74% 3,91% -4,24% 

ago-18 513,20 67708,15 5241,43 1244,09 -5,52% 1,03% -2,53% -1,39% 

jul-18 543,21 67020,03 5377,46 1261,61 3,99% 6,08% -2,66% -0,69% 

jun-18 522,39 63180,39 5524,69 1270,42 -5,88% 5,32% -3,55% 1,09% 

may-18 555,03 59990,14 5727,86 1256,74 -2,88% -6,98% 1,72% 5,91% 

abr-18 571,48 64489,65 5630,9 1186,66 6,16% 4,77% 0,78% -0,91% 

mar-18 538,33 61554,31 5587,16 1197,61 -0,23% -3,76% -0,76% -5,33% 

feb-18 539,58 63960,29 5630,06 1265,03 -0,16% -5,17% -3,58% 3,52% 

ene-18 540,44 67447,31 5839,37 1222.00 5,06% 4,10% 14,07% 6,64% 

dic-17 514,40 64790,16 5119,3 1145,92 1,98% 3,10% -3,67% 0,01% 

nov-17 504,41 62845,1 5314,53 1145,76 -1,78% -3,21% -3,11% -1,64% 

oct-17 513,56 64930,43 5485,38 1164,81 7,48% -2,69% 6,47% 0,64% 

sep-17 477,80 66727,68 5152,09 1157,46 5,40% -1,76% 1,88% 0,43% 

ago-17 453,32 67924,22 5057,11 1152,52 5,52% 0,14% 3,31% 3,25% 

jul-17 429,62 67828,12 4894,91 1116,29 3,85% 4,34% 0,92% -0,40% 

jun-17 413,70 65009,11 4850,42 1120,77 0,38% 1,25% -0,03% 4,61% 

may-17 412,12 64208,25 4851,94 1071,37 2,09% -0,62% -0,74% 2,01% 

abr-17 403,68 64609,63 4888,35 1050,22 -0,79% 1,85% 7,97% -0,44% 

mar-17 406,88 63436,52 4527,59 1054,85 -0,31% 2,73% 5,39% -0,89% 

feb-17 408,16 61749,37 4296,15 1064,32 -2,68% -0,08% 1,45% 1,96% 

ene-17 419,40 61800,7 4234,95 1043,82 3,21% 4,08% -0,18% 3,84% 

dic-16 406,35 59379,37 4242,52 1005,24 -0,56% 0,35% 0,68% -3,75% 

nov-16 408,63 59171,49 4214,06 1044,37 0,93% -4,99% 2,48% 0,29% 

oct-16 404,87 62282,03 4112,2 1041,38 0,06% 0,86% 0,47% 0,37% 

sep-16 404,61 61751,47 4092,76 1037,59 2,47% 0,16% -1,34% -0,13% 

ago-16 394,86 61655,02 4148,26 1038,95 -1,76% 1,88% 3,06% 3,14% 

jul-16 401,94 60516,19 4024,96 1007,29 9,93% 1,49% 1,78% -3,84% 

jun-16 365,62 59626,55 3954,49 1047,54 3,29% 1,64% -1,51% -0,05% 

may-16 353,99 58666,11 4015,10 1048,09 -0,80% -0,13% 1,55% 5,34% 

abr-16 356,85 58740,1 3953,68 994,93 17,92% 0,27% 2,96% 10,02% 

mar-16 302,61 58582,06 3839,83 904,30 13,50% 3,42% 5,18% 10,73% 

feb-16 266,62 56642,48 3650,88 816,69 14,64% 1,43% 3,38% 2,36% 

ene-16 232,57 55841,84 3531,58 797,85 -6,13% 1,53% -0,04% -14,26% 

dic-15 247,76 55001,82 3533,07 930,59 -3,98% -2,26% -7,14% -2,53% 

nov-15 258,04 56272,69 3804,62 954,71 -4,61% -1,10% -0,41% 0,35% 

oct-15 270,50 56899,59 3820,34 951,38 4,90% 4,60% 1,91% -3,54% 

sep-15 257,87 54396,55 3748,68 986,30 -1,50% -2,07% -2,08% -2,19% 

ago-15 261,79 55545,71 3828,28 1008,36 -12,44% -2,13% -1,92% 1,18% 

jul-15 298,98 56755,81 3903,08 996,60 -9,44% -0,54% -1,37% -6,34% 

jun-15 330,16 57064,96 3957,42 1064,03 -0,56% 1,16% -3,45% 6,76% 

may-15 332,02 56408,53 4098,71 996,68 -1,26% -0,32% 1,99% -2,79% 

abr-15 336,25 56590,65 4018,82 1025,24 7,71% 0,01% 4,91% -4,28% 

mar-15 312,17 56585,85 3830,70 1071,07 -4,58% 3,92% -3,36% -4,46% 

feb-15 327,14 54452,4 3963,81 1121,08 -1,13% 3,88% 6,29% -0,83% 

ene-15 330,87 52418,91 3729,39 1130,49     
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Anexo B  

Tabla 4 

 

 

 

Tabla 5 

 

Evolución de la capitalización bursátil 

Bolsas de valores 

2015-2018 

2014 2015 2016 2017 2018 % total 

       

S&P/BVL Perú Select 121.230 90.577,08 67.189,03 162.812,08 142.490,12 57.31 % 
  -25.28 % -25.82 % 142,32 % -12,48 %  
       

S&P/BMV IRT 
831.791 903.040,28 844.090,90 1.025.897,18 711.960,07 

-21.16 

% 
  8,57 % -6,53 % 21,54 % -30,60 %  
       

S&P Colombia Select Index 

TR 
153.212 87.790,15 103.725,56 121.944,66 104.508,62 19.04 % 

  -42,70 % 18,15 17,56 -14,30  

       
Ipsa TR (CLP) 236.587 193.444,66 212.207,46 297.897,58 253.889,32 31.25 % 

  -18,24 % 9,70 % 40,38 % -14,77 %  
   

Fuente: Federación Iberoamericana de Bolsas 
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Anexo C  

 

Figura 5 
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Copia e inscripción de perfil de proyecto de tesis aprobado en formato artículo 




