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Acthvos fnancleros y caracteristicas.
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¢ Oué es un activo financiero?

e Esactivo (pasivo para el emisor) porgue:
v Es untitulo de propiedady representa un valor invertido.

v’ Tiene la forma de un documentoregido por ciertas
normas legale y bajo organismos de control

» Esfinanciero (activo intertemporal) porque:

v' Concede un derecho a unos pagos futuros.
v Supone una traslacion intertemporal de recursas

v Es un producto quese compra y vende en los mercados
financieros.
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Tipos de activos financieros

Dinero
— Activos utilizados para la compra de bienes y semios.

— Se caracteriza por tener la maxima liquidez y ofregr una
tasa de rentabilidad nominal nula.

Acciones

— Son derechos de propiedad sobre los activos de una
empresa

— Se caracterizan por su mayor riesgo y volatilidad &l
precios.

Titulos de deuda (publicos o privados)
— Ofrecen el derecho a percibir unos pagos periodicos
fijos.
Derivados financieros

— Son derechos cuyo valor deriva del cambio de valde
otros titulos financieros que subyacen a estos prodtos.
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Caracteristicas de los Activos Financieros:

1. Rentabilidad : capacidad de generar resultados. La
rentabilidad de los activos financieros la obtendn@os
bien en cobros delividendoso a través de ganancia de
capital (plusvalia). La rentabilidad se suele medir del
siguiente modo:

_ (P =Pg)+ D
Py

R x 100 R=1I1+n

2. Liguidez : facilidad de transformar un activo
financiero en un valor liquido (dinero) sin pérdida no
esperadas. La liquidez la proporciona el mercado
financiero donde el activo financiero se negociaP0r
ejemplo, una accion gue cotiza en bolsa es mas lida
gue una accion que no cotiza.)
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3. Riesgo: solvencia del emisodel activo financiero para
hacer frente a todas sus obligaciones. Cuanto maysea el
riesgo que se asume en un activo financiero, mayoebe ser la
potencial rentabilidad esperada (Teoria de cartergs

El riesgo se mide a traves de la volatilidadLa volatilidad se
mide a través de la desviacion tipica.

o =EX-E(X); o={BX-EX)’

Cuanto mayor sea la
& h /\ varianza de la rentabilidad
,Jﬂ\\ /5= de un activo financiero mas

i K N/ 1 N arriesgado sera.
En la figura, el activo rojo

W
v l{ ' es el mas arriesgado
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Cuando un activo financiero sea muy arriesgado le
vamos a exigir una rentabilidad esperada mayor.

Lo ideal seria invertir en activos de bajo riesgo y
elevada rentabilidad, pero esto no lo vamos a encontrar
en los mercados financiero

e Frente a dos activos financieros con el mismo riesgo,
elegiremos aquél que proporcione mayor rentabilidad.

e Un inversor buscara minimizar riesgos para una misma
rentabilidad o maximizar rentabilidades para un mismo
riesgo.
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¢, Qué es el mercado de valores

La bolsa, en una definicion sencilla, es umercado
especializadgen el que se producen compras.y ventas de
acciones u obligaciones, donde se fija un precio lpiico,
denominado cambio o cotizacion.

Las ofertas y demandas de valores negociables e
iInstrumentos financieros se canalizan a través denu
mercado secundario, oficial y organizadogue se denomina
bolsa y en donde se formaliza un precio de equililir o
cotizacion de los titulos negociados.

En la Bolsa espariola los activos que se negocian,so
basicamente, obligaciones, derechos de suscripcion,
warrants, y sobre todo su faceta mas conocida: |@asciones,
0 renta variable.
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¢, Qué funciones desempena la Bols:

La bolsa cumple funciones importantes dentro del siema
financiero de un pais:

a) Funcion de canalizacion del ahorroLa bolsa conecta el
ahorro con la inversion productiva. Al mercado burstil
acuden, por un lado, las empresas en busca de capitque
ofrecen a los ahorradores la posibilidad de convarse en
socios o0 acreedores de dichas empresas. Por otrdda
acude el publico en general. que ofrece su ahorro.

Asi, la bolsa pone en contacto a las empresas cos |
ahorradores y genera un trasvase de recursos entéstos y
aquellas.
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¢, Qué funciones desempena la Bols:

La bolsa cumple funciones importantes dentro del siema
financiero de un pais:

b) Funcion de liquidez.Los titulares de los valores
negociados en el mercado bursatil pueden desprender
de ellos con rapidez y convertirlos en dinero en el
momento en que lo deseel

La existencia de la organizacion bursatil y la
concentracion de gran cantidad de compradores y
vendedores favorece la liquidez de los valores (latulos se
pueden vender con rapidez, facilidad y, normalmentesin
menoscabo del importe invertido).
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¢, Qué funciones desempena la Bols:

La bolsa cumple funciones importantes dentro del siema
financiero de un pais:

c) La bolsa actia como barometro de la economiba
correlacion entre la bolsa y la economia y la conaancia
0 desfase entre el ciclo econdémico y el bursation la
anticipacion o retraso de éste, confiere a la bolsa valor de
indicador adelantado de la evolucion econdmica, ygue la
coyuntura econdmica es uno de los factores que mas
inciden en la formacion de precios.

Frecuentemente, determinados indicadores de la ecomia:
el crecimiento del PIB, el IPI, el nivel de utilizaion de la
capacidad instalada, el déficit presupuestario, laalanza
comercial, el IPC, la tasa de paro, los tipos deterés...
actuan antes sobre el mercado financiero que sobetreal.
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¢, Que activos se negocian en bols

La bolsa es un gran supermercado para el ahorro y
las "mercancias" objeto de contratacion son muy
variadas,

desde valores de renta fija
obligaciones, bonos y letras
pagares, deuda publica

a valores de renta variable:
acciones
y valores mixtos-las obligaciones convertibles, los
derechos de suscripcion y las participaciones en
fondos de inversion-.



Dr. Miguel A. Alonso

Entre los valores de negociacion bursatil se debéstnguir:

A) Valores privados emitidos por empresas y persoisa
juridicas que se rigen por normas de derecho privaul

Entre ellos, cabe destacar:

a) Acciones:es el tipico objeto de contratacion en bolsa,
hasta el punto que se identifica el mercado de aocies cor

el mercado bursatil.

Las acciones son partes alicuotas del capital dean
sociedad anonima que confieren a su titular una seer
de derechos: el de dividendo, el de voto, el de
suscripcion preferente en caso de ampliacion de agqd
y el de participar en el reparto del patrimonio so@l en

caso de liguidacion.
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Se denominan valores de renta variable porque el
dividendo o renta que producen corresponde a la ficcion
de los beneficios distribuidos por la sociedad quea
emitido las accionesEstos beneficios varian segun los
resultados de la empresa cada ano.

Hay incluso empresas que no distribuyen dividendoson
la justificacion de necesitar los fondos a repartipara
filnanciar operaciones de crecimiento (por ejemplda
compra de otras empresas), o bien porque esa es su
politica.

Las accionese denominan también inversion de riesgo
porque el inversor asume el riesgo de la marcha
empresarial y de los datos econdmicos que cada ano
presente la empresa emisora de las acciones.
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b) Obligaciones:Son partes alicuotas de un empreéstito
contraido por una sociedad mercantil y que confiereun
derecho patrimonial unico referente al pago de capl e
Intereses. Se les denominan también valores de rarftja
porgque, en sus modalidades de interés fijo se puede
determinar exactamente la renta que percibe el titiar en
los periodos establecidos en la emisid

c) Bonos, letras y pagares.

d) Obligaciones y bonos convertibles (en acciones).

e) Derechos de suscripcion.

f) Participaciones en fondos de inversion.
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g) “Warrants”. Son opciones financieras que cotizan en el
mercado. Su poseedor tiene el derecho a comprar éit
warrant”) o vender (“put warrant”) un determinado a ctivo
subyacente a un precio fijado de antemano. Su coss la
primay se expresa en euros.

h) Cédulas, bonos y participaciones hipotecariagSon
valores de renta fija con garantia hipotecaric

B) Valores publicos: son los valores (bonos, letras
obligaciones) emitidos por el Estado, las Comunidas
Autonomas, otras Corporaciones de Derecho Publicolgs
Organismos Internacionales de los que Espana sea
miembro. Su importancia es creciente. pues su obfees
financiar los déficits de las Administraciones Pulitas.




Dr. Miguel A. Alonso

o T 4 T .

I E . = E E B W
—— — — Il N .. T T .

5 32 9% 705 ‘

' RN S
j;a_nyi}!i‘ "‘

]
-+
i 'II ] 2] g ¥ ¥
i T iﬁ_ 3 AL
4 | . - v
S| T %
L
L | n
.I
| |

P | \ ]
- 1 - g
: f -
et 8 F a

] AP
R e FT

rl l.'_.l_._.._ba

[ ] 3 3 > = st
; I'-J

4 Ty 'I\m




Dr. Miguel A. Alonso

Los indices bursatiles

v' La evolucién de un determinado mercado se reflejaneun
indice de referencia Cuando se dice que la bolsa ha subido o
bajado un determinado porcentaje, en realidad, lo ge se

esta diciendo es la variacion que ha experimentacdi indice.

v’ Este indicador no esta formado por la totalidad déos
valores cotizados sino poun grupo, suficientemente
significativo, que refleje lo mas fielmente posiblel
comportamiento del conjunto del mercado

v" Los indices de la bolsa espafiola se obtienen al perar
por su peso en los mismo$s cotizaciones de los valores
gue lo forman en funcion de su capitalizacion burgad
(ndmero de acciones en circulacion multiplicado pola
cotizacion)
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Los indices bursatiles

v Forman parte de los indices los valores con mayor
capitalizacion, liquidez y frecuencia de cotizacién

v En la bolsa espafiola hay dos indices principaled:I&BM
y el IBEX-35.

 El valor diario del indice se obtiene por medio dana
media ponderada de los indices simples de prec.

» La ponderacion que se asigna a cada valor se obteen
dividiendo su capitalizacion bursatil por la suma @ las
capitalizaciones bursatiles del conjunto de valoregue
iIntegran el indice.

» Esta ponderacion tiene por objeto conseguir que cadino
de los valores gue integran el indice tenga una loéncia
sobre el mismo equivalente a la que ese valor tieren el
conjunto del mercado.
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Los indices bursatiles

v Para obtener el indice general se parte del calcutte los
indices individuales de cada uno de los valores glee
componen.

v' Calculando el indice individual los valores se agpan por
sectores de actividad y se les multiplica por su pe de
ponderacion. La suna de ellos nos daréa el correspoiente
indice sectorial.



Dr. Miguel A. Alonso

Principales indices bursatiles
MADRID

IGBM. 117 valores agrupados en 9 sectoriales

NUEVO MERCADO. - formado por los valores
tecnologicos del IGBM

IBEX -35.- 35 valores mas liquidos y de mayor
capitalizacion del IGBM

PARIS: CAC-40. 40 valores de la Bolsa de Paris
LONDRES: FOOTSIE 100 (también llamado FTSE-100)
FRANKFURT : DAX XETRA (30 valores)

EUROPA: EUROTOP 100, EUROTOP 300

TOKIO : NIKKEI (225 valores); TOPIX (1250 valores)
N. YORK: DOW JONES, S&P, NASDAQ, NYSE
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Los principales indices bursatiles espanoles: el EM

EL IGBM Recoge la evolucion de todos los
valores que cotizan en el mercado continuo
de la Bolsa de Madrid.

v’ Se calcula a partir de la variacion en el precio de las
acciones corregida tanto por el efecto dividendos como p
las ampliaciones de capital.

v Los componentes se revisan al final de cada afio, y la
entrada o salida del indice de un valor depende de la
liguidez y de la frecuencia de contratacion.
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Los principales indices bursatiles espafioles: el EM
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Los principales indices bursatiles espafioles: el EM
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Los principales indices bursatiles espafioles: el EM
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Los principales indices bursatiles espafioles: el EM

La tercera columna
muestra indica la
variacion absoluta del
indice respecto a la
jornada anterior.
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Los principales indices bursatiles espafioles: el EM

La cuarta columna
expresa la variacion
porcentual del indice
respecto a la jornada
anterior.
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Los principales indices bursatiles espafioles: el EM
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Los principales indices bursatiles espafoles: el BB 35

El IBEX 35 es el indice oficial del mercado
continuo y se ha convertido en el indice de
referencia utilizado por los analistas

Internacionales para la bolsa espanola.

La gestion del indice esta a cargo de la Secretaida Gestion
del indice IBEX 35, en la Sociedad de Bolsas, qus &
encargada de calcularlo, publicarlo y difundirlo entiempo
real. Ademas, existe un Comité de Expertos

gue lo supervisa.

El IBEX 35 es un indice ponderado calculado sobras$
cotizaciones de las 35 empresas con mayor capitalizon en
el SIBE de las cuatro bolsas espanolas, representin
aproximadamente el 75-80% del total de la capitalizadn
del mercado continuo.
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Los principales indices bursatiles espafoles: el BB 35

s

El IBEX 35 mide la evolucidn del valor de una
cartera formada por las acciones de las 35
empresas. El valor inicial del indice fue de
3.000 puntos, coincidiendo con el cierre del
mercado el 29 de diciembre de 1989.

« EIIBEX 35 se ajusta por ampliaciones de capital,gro no
por dividendos.

 Lareferencia que suele aparecer publicada en la pnsa
financiera coincide con el valor de cierre de la sen.

 EIIBEX 35 refleja fielmente el mercado espafiol
presentando una elevada correlacion con las cuathmlsas.
Ademas de ser el indice del mercado continuel IBEX 35
esta disenado para actuar como subyacente en la
negociacion de opciones y futuros.
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Los principales indices bursatiles espanoles: el BX 35

s

El calculo del IBEX-35 se efectua utlizando la
formula de Laspeyres:

‘ 35 e f
[BEX 35 (5 = IBEX 35(t — 1) 3, 22

=S Capt— D&

i=1

e Dondet hace referencia al momento del calculo d«
indice.

« “Cap’ es la capitalizacion de la companiaincluida en el

indice (es decir, nUmero de acciones por su cotizae) en el
momentot.

* El sumatorio refleja la capitalizacion conjunta de las 35
companias incluidas en el indice.

 J es la cantidad utilizada para ajustar el valor deindice
por ampliaciones o reducciones de capital.
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Otros indices bursatiles

CAC-40 (Paris): Se calcula por media aritmeética
I ponderada por capitalizacion. Son los 40 valores de
mayor capitalizacion y liquidez de la Bolsa de Pasi

FTSE-30 (Londres):30 compaiiias cotizadas en la Bolsa
de Londres. Se calcula por media gecétrica, lo cual
hace que no sea excesivamente fiable a largo plazo.

NV
AN

FTSE-10Q Integrado por las 100 companias mayores
cotizadas en la Bolsa londinense. Se calcula a #ésvde una
media aritmética ponderada por capitalizacion. Sirve como
subyacente tanto para opciones como futuros.

DAX (Alemania): Incluye los 30 valores de mayor
capitalizacion y se calcula como el CAC 40y el Foads
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Otros indices bursatiles

S&P500 (Estados Unidos)Compuesto por los 500 valores
(incluidas las 30 del DJ) con mayor capitalizaciodel
mercado de Estados Unidos. Por tanto, solo contenapl
grandes empresas. Este indice omite el efecto digitto.

Para recoger al grupo de pequenas y medianas
empresas, muy importante por otro lado, se crearon
otros indices mas especificos comoFelissell 3000

Dow Jones Industrials:Compuesto por 30 valores
Industriales (blue chip9 que cotizan en la NYSE. Como el
S&P 500 no recoge el efecto dividendos. Se calcplar una
media aritmética simple de precios.
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Otros indices bursatiles

TOPIX (Japon): Es el mas completo. Ignora los efectos
dividendo. La seleccion de valores se realiza por
capitalizacion e incluye unas 1250 empresas cotizsien
la llamada primera seccion de la Bolsa de Tokio.

Nikkei Stock Average:Es el indice mas conocido y el
mas utilizado como referencia. Incluye 225 comparsa
y al igual que el Dow Jones, se calcula por una e
aritmetica.
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Otros indices bursatiles

Indice Latibex: Es el indice del mercado de valores
latinoamericanos en euros. Compuesto por un total de
30 valores de siete paises latinoamericanos (Argentina,
Brasil, Chile, México, Peru, Panama y Puerto Rico).

Latibex es el unico mercado internacional solo par
valores latinoamericanosEl mercado, quenacio en
diciembre de 1999fue aprobado por el Gobierno
espafol y esta regulado bajo la vigente Ley del
Mercado de Valores espanola.
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Otros indices bursatiles

Las principales caracteristicas del Latibex son:
e Mercado autorizado por el Gobierno espanol.

 Es la plataforma de negociacion y liqguidacion en Hopa
de las principales empresas latinoamericanas.

e La cotizacidn es en euros.

e Contratacion se efectla a través del Sistema elegtrico
de la Bolsa espanola (SIBE).

e Actualmente operan todos los miembros de la Bolsa
Espafnola. Proximamente podran participar tambien
operadores de los mercados latinoamericanos.

e Indice: FTSE Latibex All Share. Recoge todas las
empresas cotizadas en Latibex. Se realiza en cola@oion
con FTSE, la firma de elaboracion de indices del Gpo FT.
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Otros indices bursatiles: los indices europeo

v Fuera del Reino Unido, el FTSE ha creado una serae
indices que, cada vez son mas seguidos en Europdore
todo los que incluyen valores de los paises eurogeé&ntre
ellos destacan eFTSE Eurotop 30Q el FTSE Eurotop 300
regionesy el FTSE Eurotop Sectores IndustrialesLos tres
se miden en euros.

El FTSE Eurotop 300recoge el comportamiento de las
300 empresas con mayor capitalizacion de los 15
miembros de la Comunidad Economica Europea.

FTSE EUROTOP 300

Grafico diario de

Expansion que recoge la
| evolucién en los ultimos

e MASSUBEN ¥ LOS QUE MAS BAIAN seis meses del FTSE

Nombre Precio (eur) Variac.(%)  Nombre' Precio (ew.) Variac. (%)

s M1 Eurotop 300.
Lattice Group PLC 268 107 SdmdersOrd 13,29 8,60
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Otros indices bursatiles: los indices europeo

* El FTSE Eurotop 300 Regionesesta compuesto a su vez
de varios indices. En Expansion se recogen diariamte
cuatro de ellos: el Eurobloque, el Espaina , el Eupa ex-
eurobloque, y el Europa ex-Gran Bretana.

* El FTSE Eurotop Sectores Industrialesestd compuestc
de las acciones de empresas que pertenecen a laduni

Europea, pero en lugar de hacer una desagregacioomp

zonas geograficas se hace por sectores industriales

* Finalmente, se ha creado étTSE Global 1000,
compuesto por las 100 mayores multinacionales del
mundo.
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Véase Fernandez Hoédar (2002Manual del buen bolsistaPrentice Hall- Expansion
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v' El precio de las acciones responde a varios factergue
Inciden en sus movimientos.

v En ocasiones, no es un determinado dato el que pama el
movimiento sino la interpretacion que se hace de.él

v Los mecanismos mentales que siguen los inversorelaa
hora de interpretar los datos son complejos y camantes.

v Analizaremos los principales factores que influyeen el
mercado bursatil dividiéndolos en dos grupos, sigando la
clasificacion hecha por Markowitz al definir los tpos de
riesgos:sistematico y no sistematico

El riesgo sistematicafecta, en mayor o menor
medida, a todos los valores cotizados. Factores de
tipo monetario, economico y politicos, pueden ser
Incluidos dentro de este grupo.



Dr. Miguel A. Alonso

v' El precio de las acciones responde a varios factergue
Inciden en sus movimientos.

v En ocasiones, no es un determinado dato el que pama el
movimiento sino la interpretacion que se hace de.él

v Los mecanismos mentales que siguen los inversorelaa
hora de interpretar los datos son complejos y camantes.

v Analizaremos los principales factores que influyeen el
mercado bursatil dividiéndolos en dos grupos, sigando la
clasificacion hecha por Markowitz al definir los tpos de
riesgos:sistematico y no sistematico

Por el contrario, otra serie defactores que afectan a una
empresa en particulay riesgo financiero, e incluso a un
sector bursatil, por exposicion especifica de sutagdad

a una determinada fase del ciclo econdmices lo que se
define como el riesgo especifico
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Factores de riesgo: el RIESGO SISTEMATICO

Factores monetarios
Tipos de interés

Cotizacion de los bonos
Cotizacion de las divisas

ALPs

Otros factores
Politicos

Psicologicos
Técnicos (chartistas)

Bélicos

Contagio de otras bols:

(2

Factores econdmicos
IPC
IPI
Indice de ventas
Balanza comerci
Tasa de paro

Utilizacion de la
capacidad de
produccion

Déficit Publico
PIB
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Factores de riesgo: el RIESGO ESPECIFICC

Factores financieros
Resultados empresariales

Endeudamiento
PER
Dividendo:

Reducciones de capital

Riesgo de cambio
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Véase Fernandez Hodar (2002Manual del buen bolsistaPrentice Hall- Expansion
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FACTORES MONETARIOS: tipos de interes

v' Los tipos de interés ejercen una poderosa influergi
sobre tres mercados: bonos, bolsa y divisas.

v’ Tradicionalmente, los bancos centrales han intentad
influir sobre el ciclo econdmico a traves de las
alteraciones del tipo de interes

v No obstante,los mercados financieros reaccionan
mucho mas rapido a cualquier variacion del tipo de
Interes, mientras que sus efectos tardan en manifestarse
en los mercados reales.

v Cuando los tipos de interés bajan, los inversores baan
compensar el descenso de rentabilidade los activos sin
riesgodirigiendo sus ahorros hacia la bolsa
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FACTORES MONETARIQOS: tipos de interes

v La razén fundamental estriba en que, con unos tipos
mas bajos, las empresas incrementan su beneficids a
reducir sus costes financieros.

v Ademas, pueden endeudarse a mas bajo coste y
financiar nuevos proyectos de inversion que las
permitan expandirse.

v" Lo contrario se aplicaria a un aumento de los tipos
de interés.

v No obstante, en periodos recesivos no se aplicara
necesariamente esta regla, y puede observarse como
los tipos de interes y la bolsa caen simultaneamente.
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FACTORES MONETARIOS: cotizacidon de las divisas

v' Los efectos de una devaluacion sobre la bolsa somyn
complejos:

» Por un lado la posibilidad de sufrir una pérdida decapital
puede originar una venta masiva de bonos y acciongae
provoguen el desplome del mercado.

 Por otro lado, el riesgo de inflacion puede suscitda
expectativa de una elevacion del tipo de interéd, @nemigo
numero uno de la bolsa.

v Sin embargo una devaluacion puede mejorar la
competitividad de las empresas exportadoras que tien
posibilidades de mejorar sus cuentas de resultados.

v No ocurre lo mismo con las empresas importadorasarjuellas
gue necesitan importar materias primas para produadi.
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FACTORES MONETARIOS: los ALPs

v" Un mayor volumen de ALPs supone la posibilidad de
gue aumente el consumo. Lo que sera sindnimo de
aumento de los beneficios empresariales.

* El aumento del consumo sera bien recibido por la lea.

v Sin embargo, si la inflacién no esta bajo contrc
(inflacion de demanda) también puede ser sindbnimoed
aumento de los tipos de interes.
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FACTORES ECONOMICOS: el IPC

v' En medios burséatiles la inflacién es sinbnimo dee&sgo
de subida de los tipos de interés y lo que ello d@ava.

v" Al primer sintoma de su presencia la bolsa reacci@con
una caida, sin pararse a analizar previamente si &8nos
ante una inflacion de costes o de demanda.

 Si se trata de urinflacion de coste, no hay peligro de
gue aumenten los tipos de interes ya que esto ageaia
la situacion de las empresas. No obstante, en es&so0
caerian los beneficios empresariales que es lo giebe
acusar lo bolsa.

 Si se trata de uninflacion de demanda por ejemplo
debida a un aumento de los ALPs, hay riesgo de sdhi
de los tipos de interés y la bolsa reaccionara
negativamente.
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FACTORES ECONOMICOS: el IPI

v’ Constituye para los analistas bursatiles un indicaor
adelantado de como van a evolucionar los resultados
trimestrales de las empresas.

v Un aumento de la produccién industrial permite
mantener previsiones de beneficios al alza, que
afectaran positivamente a la bols
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FACTORES ECONOMICOS: el indice de ventas

v’ Constituye para los analistas bursatiles un indicaor
adelantado del de la Produccion industrial (IPI).

v’ La produccion se ajusta a las ventas, de modo que u
aumento de las ventas provocara un aumento de la
produccion.

FACTORES ECONOMICOS: el PIB

FACTORES ECONOMICOS: déficit por cuenta corriente

FACTORES ECONOMICOS: tasa de paro

v De efecto contradictorio sobre la bolsa segun estes
en el final de una fase recesiva o la economia ttenhacia

el pleno empleo (inflacionista)
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FACTORES ECONOMICOS: el déficit publico

v Junto con el nivel de endeudamiento son tenidas
muy en cuenta por los analistas antes de dirigir sus
Inversiones a cierto pais.

v Su efecto es pernicioso sobre la evolucion de la
politica econdmica (necesidad de subir los tipos de
Interés para conseguir financiacion) y el crecimient
futuro del pais (el aumento de los tipos encarecera la
Inversion en nuevos proyectos).

v' Ademas, un elevado déficit publico se puede
traducir en inflacion y en elevaciones de la presion
fiscal que limiten el crecimiento de la empresa
privada y del consumo.
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FACTORES ECONOMICOS: uso de la capacidad instalad

v’ Tiene notable influencia sobre la evolucion de ladbsa.

v Cuando este indicador que se tabula de cero a cien,
rebasa el nivel de 85 se asume que existe riesgo de
Inflacion, salvo que el saldo de la balanza comeatisea
altamente positivo.
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OTROS FACTORES: Politicos

v La bolsa puede convivir con cualquier sistema polto
siempre gue la politica econdmica desarrolladgcilite el
control del gasto publico, la libre circulacion decapitales,
el desarrollo de la empresa privada, y adopte medas
fiscales para controlar la inflacion, y fomentar elahorro y
la inversion.

v' El dinero sélo pide tranquilidad y estabilidad.

OTROS FACTORES: Psicoldgicos

v “Animal Spirits”, contagios, comportamientos de
rebano...
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OTROS FACTORES: Chartistas

v Dado la gran difusién del analisis chartistas, mile de
Inversores detectan a la vez, puntos de resistenah
avance 0 soportes a una caida.

v Al actuar todos seglin un mismo patron, el analisis
chartista suele funcionar bien debido al efecto de
autoconfirmacion.

OTROS FACTORES: Evoluciéon de las restantes bolsa

v Movimiento al unisono de las bolsas debido a la
globalizacion y la integracion financiera, al efecto del
arbitraje, efectos de contagio que dan lugar a crisis
regionales.
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OTROS FACTORES: Bélicos

v’ Las guerras populares cotizan al alza y las
Impopulares a la baja.

v’ Las guerras que afecten a zonas productoras de
petroleo, conllevan el riesgo de un corte de los
suministros, y el encarecimiento del precio de
crudo.

v’ Esta circunstancia hara que las bolsas coticen a
la baja. (Desgraciadamente no el gue maten a miles
de inocentes en un pais del planeta carente de
interes.)
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Véase Fernandez Hodar (2002Manual del buen bolsistaPrentice Hall- Expansion
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RIESGO ESPECIFICO: Resultados empresariales

v Generalmente, un incremento de los beneficios de ain
empresa hara que la cotizacion de sus acciones suyba
viceversa.

v No obstante, en la practica el tema resulta mucho s
complejo y es necesario analizarlo desde dos enfasgula
cuenta de resultados y el cumplimiento de las estaniones
de beneficio con las que se esta trabajando

v’ Las diferentes partidas del balance y de la cuentie
resultados y una serie de ratios, permiten hacersma idea
de la marcha de las empresa y de la valoracion dess
acciones.
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RIESGO ESPECIFICO: el endeudamiento

v Endeudarse no es malo siempre que el rendimiento de
los capitales recibidos en préstamo sea superior @ste
de la deuda.

v’ La bolsa penaliza el endeudamiento cuando se estima
gue que el beneficio que se va a obtener con la a@rgion
de los capitales recibidos en préestamo sera menoe b
esperado.

Esto dara lugar a que el pago de intereses y
amortizaciones dane seriamente la cuenta de
resultados de uno o varios ejercicios.
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RIESGO ESPECIFICO: dividendos

v' El pago de dividendos afecta a la cotizacién de un
titulo con una caida equivalente a su importe.

v’ La explicacion es que se trata de un dinero que
sale de las cuentas de la empresa y se distribuye.

v Por tanto, la empresa en su conjunto vale menos
Yy, por consiguiente, vale menos cada una de las
acciones en las que esta dividido el capital social de
la empresa.
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RIESGO ESPECIFICO: reducciones de capita

v’ La reduccion del capital puede realizarse mediantia
amortizacion de acciones gue estan en la cartera te
propia empresa.

v" Al reducirse el niUmero de acciones en circulaciosin
variar el capital, el valor de cada accion aumenty la
accion sube en bolsa.

RIESGO ESPECIFICO: el riesgo de cambig

v Puede originar a la empresa una reduccion de los
margenes comercialegpor encarecimiento de las materias
primas, o bien unosmayores gastos financierggpor
encarecimiento de la divisas en que la empresa esté
endeudada (efecto de hoja de balancd]l resultado sera
una caida de los beneficios que provocara un desseren
la cotizacion de sus acciones
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RIESGO ESPECIFICO: el PER

Esta ratio nos esta indicando lo que estamos pagamdal

comprar una accion, por cada euro que gana la empsa.
Por tanto, cuanto mas bajo sea mas barata es la &uc.

v" El beneficio por accion (BPA) es igual al beneficio
neto de impuestos entre el nUmero de acciones. Si
dividimos la cotizacion por el BPA obtenemos el PE

Esta expresion nos dice el n° de

Cotizacion/ BPA= PER| veces que el beneficio por accion

esta contenido en el precio.

v El PER nos permite diferenciar entre una accion de
precio alto y una accion cara. No es o mismo una&eon
de P=30 y PER=10, que otra de P=5y PER=14.

v La 12 tiene el precio mas alto pero es mas barataig la 22.
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