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Resumen 

Este estudio analiza la relación causal entre el desarrollo del mercado de 

capitales y el crecimiento económico en el Perú durante el período de metas 

explícitas de inflación 2002Q1-2024Q4. Para esto, se utiliza un modelo VAR, 

junto con pruebas de causalidad de Granger, funciones impulso–respuesta y 

descomposiciones de varianza basada en choques estructurales identificados 

recursivamente. El desarrollo del mercado de capitales se aproxima a través de 

la tasa de crecimiento de la capitalización bursátil. Los resultados muestran que 

el crecimiento de la capitalización bursátil posee capacidad predictiva 

sistemática sobre el crecimiento económico en ambos períodos, mientras que el 

crecimiento del crédito bancario adquiere relevancia cuando se analiza 

conjuntamente con la capitalización bursátil. Además, un choque estructural del 

mercado de capitales genera efectos rápidos y transitorios, mientras que un 

choque crediticio exhibe mayor persistencia, especialmente tras la pandemia. La 

descomposición de varianza confirma que ambos componentes del sistema 

financiero explican una fracción importante de la variabilidad del crecimiento 

económico en el mediano plazo. En conjunto, los hallazgos destacan que un 

mercado de capitales más profundo puede reforzar la capacidad de crecimiento 

de la economía peruana. 

 

Palabras clave: Mercado de capitales, Desarrollo financiero, Crecimiento 

económico, Causalidad de Granger, VAR 

Clasificación JEL: C32; E44; G10; O47 

Abstract 

This study analyzes the causal relationship between capital market development 

and economic growth in Peru during the period of explicit inflation targets from 

2002Q1 to 2024Q4. To this end, it uses a VAR model, together with Granger 

causality tests, impulse-response functions, and variance decompositions based 

on recursively identified structural shocks. Capital market development is 

approximated by the growth rate of market capitalization. The results show that 

the growth of market capitalization has systematic predictive power over 

economic growth in both periods, while the growth of bank credit becomes 

relevant when analyzed jointly with market capitalization. In addition, a structural 

shock to the capital market generates rapid and transitory effects, while a credit 

shock exhibits greater persistence, especially after the pandemic. The variance 

decomposition confirms that both components of the financial system explain a 

significant fraction of the variability in economic growth in the medium term. 

Taken together, the findings highlight that a deeper capital market can strengthen 

the growth capacity of the Peruvian economy. 

Keywords: Capital market, Financial development, Economic growth, Granger 

causality, VAR 
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