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iv. Resumen

En el presente trabajo se abordaron aspectos fundamentales de los mercados de valores
especialmente el mercado de valores de Londres, en donde su funcionamiento es ser un mercado
de equidad, negociacion de servicios, proveer informacién de mercado vy la diversificacion de
derivados, analizando su principal indicador FTSE 100 basandonos en la funcion de minima

varianza y maximo desempefio a traves de la plataforma de Excel solver.

La importancia de los mercados de valores a nivel global hoy en dia hace esencial conocer
su funcionamiento y el modo en que operan las bolsas del mundo para realizar operaciones en el
ambito nacional e internacional ya que los mercados de valores se constituyen como fuentes de

financiamiento y como indicadores técnicos de la economia

La investigacion realizada es de tipo descriptivo ya que esta investigacion es documental
ya que exponemos la informacidn tal y como esta describimos las variables y es de tipo cualitativo
porque sustentamos documentalmente la investigacion en lo que se representa este escenario de
la bolsa de Londres y es con lineamientos cuantitativo porque tomamos informacion de los valores
reales de algunas de las acciones 0 productos que se transan en esta bolsa de valores bajo un
modelo de simulacién para obtener resultados sesgados hacia la rentabilidad y al administracion

del riesgo.

Las finanzas internacionales traspasan fronteras destacando la importancia de los mercados
nacionales e internacionales tomando en cuenta que la globalizacion de los mercados de valores
se ha acelerado rapidamente en los ultimos afios, son fundamentales para promover mayor

eficiencia econdmica a los paises siendo un factor clave en la produccion de alto crecimiento
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economico, estos pueden afectar el ciclo econdémico, las utilidades de la empresas incluso el

bienestar econdémico de un pais.

Concluimos esta investigacion presentando un caso practico que contiene tres escenarios
dependiendo del apetito al riesgo del inversor utilizando la hoja de célculo Excel analizando tres
productos que componen el indice FTSE100 manipulando herramientas que forman parte del
andlisis técnico para la administracion del riesgo, con el fin de reflejar mediante especulaciones la

mejor opcidn para invertir.
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. Introduccion

El presente tema investigativo fue de suma importancia para el desarrollo de nuevos
conocimientos, aportando de manera significativa a los distintos usuarios de esta informacion
plasmada en este trabajo. Los objetivos para esta temética fueron abordar los aspectos que
enmarcan las finanzas internacionales, asi identificar las generalidades de los mercados de valores
haciendo énfasis en el mercado de Londres examinando los principales indicadores en sus
operaciones bursatiles, evaluando mediante un andlisis de los ultimos cinco periodos, del afio 2014

al afio 2018.

La metodologia utilizada para este estudio fue con enfoque descriptivo, ya que la
informacidn que sustenta este documento se expone tal y como esta, se describen las variables y
es de tipo cualitativo porque se respalda documentalmente en lo que representa este escenario de
simulacion de la bolsa de valores de Londres y es con lineamientos cuantitativos porque se tomd

informacidn de los valores reales de algunos productos que se transan en esta bolsa.

Se realizé en base al analisis técnico con resultados estadisticos para el portafolio de
inversidn que se presenta en el caso practico mostrando tres escenarios de simulacion que son parte
de este portafolio que consta de tres activos donde segun los datos estadisticos basados en la
herramienta se solver muestra como resultado cual es la mejor decision para invertir en cuanto a
obtener mayor retorno y minimizar el riesgo en la inversion por minima varianza, ya que esta

especulacion nos indica cual es el producto con menor riesgo al invertir.
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Este trabajo esta estructurado por siete capitulos los cuales se enumeran a continuacion:

Capitulo I-Introduccion: Brevemente se expone la importancia de este estudio, su
metodologia aplicada y las principales conclusiones mas la informacion que genera valor agregado

al aplicar un modelo de simulacion con informacién real.

Capitulo 1lI- Justificacion: Se han dado las respuestas a la utilidad que representa este tipo
de estudio para las entidades que estan vinculadas en lo que es transacciones de valores y la utilidad

que ha representado para los usuarios de la informacion financiera.

Capitulo I11- Objetivos: En este capitulo nos hemos planteado la pregunta toral para dar
respuesta al estudio que nosotros hemos decido realizar y que de dicha pregunta toral se derivan

las preguntas especificas que nos permitan alcanzar los resultados esperados.

Capitulo IV- Desarrollo del subtema: En esta parte del documento se ha nutrido de
informacion a cada uno de los objetivos especificos que permita ampliar lo relacionado al tema

de la Bolsa de Valores de Londres.

Capitulo V- Conclusiones: En esta seccion del documento se ha desarrollado las respuestas

a cada objetivo especifico propuesto para dar respuesta al estudio que decidimos realizar.

Capitulo VI- Bibliografia: En este capitulo se ha situado cada una de las fuentes de

informacion recopilada de este documento se obtuvo de libros, sitios web, enciclopedias, etc.

Cap. VII- Anexos: En este ultimo capitulo del trabajo se han presentado las tablas que se

utilizaron para los valores de los resultados estadisticos del caso practico.
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1. Justificacién

A nivel global las finanzas han estado ligadas u orientadas a transacciones de una gran
variedad de productos a nivel mundial, lo que hace importante los mercados de valores ,las
principales bolsas de valores son la de Nueva York, Nasdaq, Tokio , Londres y la bolsa de Hong

Kong.

La investigacion de este trabajo investigativo represento un reto a alcanzar puesto que
nuestros conocimientos han sido limitados en esta materia durante el transcurso de nuestro
aprendizaje de la carrera de banca y finanzas, estimulandonos a mejorar, siendo de manera
significativa de nuestros interés los mercados de valores, haciendo enfoque en una de las mas

grandes bolsas del mundo, la bolsa de valores de Londres.

Se considera de mucha importancia este estudio de investigacion para otros estudios
relacionados con esta tematica en donde los diferentes usuarios de la informacion pueden
empoderarse o referenciar parte de esta investigacion y a continuacién detallamos: La universidad
(como una fuente de informacion primaria en donde se registran los diferentes tipos de
investigaciones relacionadas a este tema para consultas), las entidades (aquellas relacionadas a este
tipo de operaciones, como las empresas que estan vinculadas a los puestos de bolsas en el pais),
las empresas privadas (porque les interesa conocer las forma de operar de este mercado porque
aspiran a realizar transacciones internacionales), y potenciales inversores (como por ejemplo

personas naturales que deseen invertir con la ayuda de un asesor).
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I11.  Objetivos

3.1  Objetivo general:

Analizar los principales indicadores en las operaciones bursatiles de la bolsa de valores de

Londres en el periodo 2018 en funcion de la minima varianza y maximo desempefio.

3.2  Objetivos especificos:

v' Enunciar los aspectos fundamentales de las finanzas internacionales.

v" Identificar las generalidades de los mercados de valores que actualmente estan operando
a nivel global.

v' Examinar los principales indicadores en las operaciones burséatiles de la Bolsa de Valores
de Londres.

v' Presentar mediante un caso practico el andlisis de la minima varianza y maximo
desempefio de los principales indicadores de la bolsa de valores de Londres en el periodo

2018.
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V. Desarrollo del subtema

Generalidades de las finanzas

Segun Cordoba (2015), expresa que:

Debido a los cambios y transformaciones aceleradas que han experimentado las diferentes
naciones en los Gltimos afios, ha sido necesario introducir nuevas estrategias de desarrollo
en busca de un crecimiento generalizado, lo que ha traido como consecuencia un mercado

global con productos y servicios estandarizados de alta calidad.

Por lo tanto, los paises han ido buscando en el transcurso del tiempo mejores opciones para
ampliar su mercado internacional y, de esta forma, elevar el nivel de vida de su poblacién,

intentando que sea cada vez mas atractivo para el inversionista extranjero.

Se hace entonces necesario el conocimiento de las finanzas internacionales, su importancia,
ventajas y desventajas, para tener una mejor vision del manejo de los recursos desde una
perspectiva universal. El estudio del manejo de las finanzas internacionales resulta de gran

ayuda en los aspectos relacionados con la administraciéon y la gestion de una empresa

(p.11).

El estudio de las finanzas internacionales es importante, en vista de la creciente

globalizacion de la economia asi también describen los aspectos monetarios de la economia

internacional.
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4.1.1 Antecedentes

411.1 Evolucion del Sistema Financiero Internacional

Segun Mejias (2012), afirma que:

El sistema financiero internacional se refiere a las instituciones por medio de las que se
pagan las transacciones que traspasan las fronteras nacionales, determina como se fijan los

tipos de cambio.

La necesidad del sistema financiero internacional surge al aparecer la moneda como medio
de pago en el afio de 1870; momento en que se empieza a desechar como tal el uso de los
bienes y a generalizar la utilizacion del papel moneda. En el instante en que este ultimo se
utiliza para realizar pagos al exterior, se vuelve indispensable el hecho de contar con unas

reglas de valoracion monetaria.

El objetivo de la evolucion del sistema financiero internacional es procurar la generacion
de liquidez monetaria a los fines que las transacciones internacionales se desarrollen en

forma de fluida.

Esta evolucion consta de tres sistemas fundamentales que han permitido el desarrollo

financiero internacional, se constituyen en:
4.1.1.1.1 Sistema de Patron Oro

El patron oro es un sistema monetario por el cual se fija el valor de una divisa en términos
de una determinada cantidad de oro. El emisor de la divisa garantiza poder devolver al

poseedor de sus billetes, la cantidad de oro en ellos representadas.
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Por ejemplo; el definir una divisa de forma fija marcando exactamente su valor en oro
implica que, aunque en unos paises se hablase de dolares, en otros en libras, etc.; en

realidad todos ellos estan utilizando el oro como moneda de cambio.

La formalizacion del mecanismo del patron oro es el modelo de los flujos de oro y los
precios de David Hume. A partir de un mundo donde s6lo circulaban monedas de oro. Esto
ocasioné que en los paises con déficit comerciales, bajaba la cantidad de dinero en
circulacién, sus precios bajaban; lo contrario sucedia en el pais con superavit. Por lo tanto,

el flujo de oro alteraba los precios relativos.

Cuando las monedas fluctuaban, los inversores reaccionaban de manera estabilizadora; ya
que, si el tipo de cambio bajaba acercandose al punto de exportacién de oro, el Banco
Central perdia divisas. Entonces entraban los inversores previendo el beneficio que
tendrian al intentar el Banco Central fortalecer el tipo de cambio. Como el capital entraba

en grandes cantidades, el tipo de cambio subia solo.

Esto permitié que el régimen del patron se definiera de tipo normal o de equilibrio,
identificandose con la paridad oro, es decir, la relacion entre los contenidos de oro de las
monedas. Este régimen de patron de cambio se determinaba por la tendencia de las

cotizaciones. De esta manera se cotizaban los valores que participan en el mercado bursatil.

Desde el punto de vista teorico, se lo consideraba un sistema totalmente automatico y que
no necesitaba de medidas gubernamentales, nacionales o de la cooperacion internacional

para su correcto funcionamiento.
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Los rasgos mas caracteristicos del patron oro se pueden describir como sigue:

1. Launidad monetaria nacional estaba definida en términos de determinada cantidad de
oro.

2. Larelacion de equivalencia o la paridad monetaria se obtenia al comparar el contenido
de oro de dos monedas cualesquiera que participaban dentro del mecanismo

3. Los medios de pagos internos constituidos por billetes del Banco Central eran
convertibles en oro en forma irrestricta.

4. La convertibilidad de las monedas que participaban en el sistema quedaba asegurada
a tipos de cambios fijos determinados: por la paridad entre las monedas, mediante la

libertad de importacion-exportacion de este metal.

4.1.1.1.2 Sistema de Paridad

El sistema de paridad consiste en el tipo de cambio que varia libremente. Cuando
establecemos una paridad de una moneda nos referimos a su valor intrinseco que es igual

al de otra moneda nacional o extranjera.

Este sistema o tipo de cambio se puede definir como el nimero de unidades de moneda
nacional que debemos entregar para obtener una unidad de moneda extranjera, o de manera
similar, el nimero de unidades de moneda nacional que obtengo al vender una unidad de

moneda extranjera.

Las funciones de la moneda se encuentran intimamente relacionadas con las funciones del

dinero que se pasan a detallar:
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1. Medida de Valor: es la medida de valor ya que el valor de las cosas puede ser

representado por medio de las unidades que ella representa.

2. Instrumento de adquisicion directa: puesto que permite adquirir cualquier bien en

funcién de su valor.

3. Instrumento de liberacion de deudas: debido a que tiene una fuerza cancelatoria de

las mismas al constituirse en un medio de pago reconocido legalmente.

4. Medio de atesoramiento de riquezas: se puede atesorar para necesidades futuras

debido a que conserva indefinidamente su valor.

Las caracteristicas que presenta la moneda como medio de pago, se pueden sintetizar en

las siguientes:

v

v

v

El gran valor que representa con relacidn a su peso y volumen.

Reconocimiento unanime como medio de pago que impide juzgar acerca de su
calidad.

Su divisibilidad que permite fraccionar su valor en forma ilimitada.

La dificultad en su falsificacion que impide la circulacion de un medio de pago

gue no se encuentra debidamente controlado.

4.1.1.1.2.1 Modificaciones de la Paridad

Los desequilibrios persistentes en la balanza de pago exigen, por lo general,

modificaciones de la paridad monetaria, o valor de cambio externo de la moneda, para

inducir ajuste en los diversos componentes de la balanza y en la actividad econémica

nacional que faciliten la recuperacion del equilibrio.
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La paridad puede ser modificada en el sentido de alza (revaluacién) o de baja
(devaluacion), segun se trate de un desequilibrio por superavit o de uno por déficit. En

caso mas frecuente es el de revaluacion.

Los paises evitan en lo posible la revaluacién, porque ocasiona desventajas comerciales,
ya que afecta el poder de competencia de las exportaciones y favorece las
importaciones, asi como las salidas de capital. Si el mercado internacional de los
productos exportables son bastante competitivos, el pais que revalGa no puede aumentar
los precios de sus exportaciones para compensar los efectos de la revaluacion y los
exportadores recibiran menores ingresos en moneda nacional, aunque, por otra parte, se
podran adquirir bienes y servicios extranjeros por la misma cantidad de moneda nacional

que antes de la revaluacion.

Desde luego, estos deben ser los efectos perseguidos, para el ajuste de la balanza de
pagos en caso de superavit: reduccion de la exportacion o menor ritmo de aumento, y

aumento de la importacion.

La devaluacion permite que los exportadores reciban mayores ingresos en moneda
nacional, sin alteracion de los precios internacionales de sus productos, o aun baja de
proporcion menor que la devaluacion; esto se lograra, si existe un incremento de la
exportacion para el reequilibrio de la balanza de pagos. Por otra parte, los importadores
tendran que desembolsar mayor cantidad de moneda nacional para adquirir determinado

volumen de importaciones.

10
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41.1.1.3 Sistema de Flotacion

Este sistema se establece por las autoridades financieras como una porcion fija entre el

valor de la moneda nacional y el de una mercancia o de una moneda extranjera.

Tedricamente, la libre flotacion permite una gran flexibilidad de la politica fiscal y
monetaria, dado que en este régimen es el tipo de cambio el que desempefia el papel de
la variable de ajuste. Su principal desventaja es una posible inestabilidad; una alta

inflacion aunada a una gran variedad del tipo de cambio.

Vale mencionar que para un pais que persigue politica fiscal y monetaria responsables
y prudentes, los resultados econdémicos son positivos independientemente del régimen

de cambiario.

La devaluacion de la moneda nacional es un incremento del precio del délar (u otra
moneda extranjera) en términos de la moneda local, en un régimen del tipo de cambio

fijo. La devaluacion es determinada por las autoridades monetarias.

No obstante las ventajas de este sistema es que se crea un ancla nominal (del tipo de
cambio). Se restringe la discrecionalidad de la politica monetaria. Las expectativas del
tipo de cambio quedan fijas, y también las de los precios de los bienes transables y por
lo tanto de la inflacion interna. Al eliminarse las expectativas inflacionarias las tasas de

interés suelen bajar.

En un sistema de tipo de cambio fijo, la realizacion de politica monetaria via aumento

en los medios de pago, se esteriliza en el tiempo, porque, genera una baja en la tasa de

11
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interés, por lo tanto, una salida de capitales hacia el extranjero, los inversores venden

moneda nacional para comprar divisas...

Finalmente bajo un esquema de tipo de cambio variable la relacion de una moneda
respecto de otras monedas estara fijada por la oferta y demanda de divisas en el mercado.
En este caso, por ejemplo un aumento en la demanda de ddlares por parte de la economia

incrementara el valor de dicha divisa respecto del peso...

Por el contrario, si un pais atrae capitales porque estd creciendo o porque ofrece
oportunidades de inversion atractivas, recibird muchos délares apreciando por ende la
moneda local. La forma de ajuste se daria también a través del sector externo. La
apreciacion del peso encareceria el valor de las exportaciones y abarataria el valor de
las importaciones. Al disminuir las ventas al exterior disminuiria la oferta de divisas

presionando al alza al tipo de cambio.

4.1.2 Concepto de finanzas internacionales

Segun Cordoba (2015), afirma:

Las finanzas internacionales describen los aspectos monetarios y el constante movimiento
del dinero de todo el mundo por medio de inversiones, cambio de divisas, los indices
burséatiles que se manejan en las diferentes casas de bolsa del mundo y las inversiones que

realizan las empresas.

12
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A diario en el mundo se llevan a cabo operaciones de aspectos monetarios de la economia
internacional, como el proceso de ajuste a los desequilibrios en la balanza de pagos o los

tipos de cambio de divisas que determinan las condiciones de paridad.

En el sistema monetario internacional, respecto a las finanzas internacionales, intervienen
las finanzas corporativas, las empresas multinacionales, el mercado de capitales y el
mercado de productos derivados, entre otros, los cuales permiten el financiamiento de las
diferentes actividades, tanto a corto como a largo plazo; la evaluacion y la administracion
del riesgo cambiario; la especulacién con divisas y la inversion en portafolios

internacionales, entre otros (p.14).

4.1.3  Aspectos del estudio de las finanzas internacionales

Segun Cordoba (2015), afirma que:

Es importante estudiar las finanzas internacionales ya que muchas empresas realizan
operaciones en otros paises, en monedas distintas a su moneda local, hechos que influyen
en la salud econdmica de las empresas. El conocer del funcionamiento e importancia de los
acontecimientos financieros internacionales ayudara a mantener una adecuada gestion

financiera.

Existen cinco aspectos principales que componen el estudio de las finanzas

internacionales:

1.  Tipo de cambio y divisas: estudio de las monedas de los paises, sus relaciones en

cuanto a tipo de cambio y su repercusion en las finanzas de un pais y una empresa.

13



Analisis de los principales indicadores en las operaciones bursiitiles de la Bolsa de Valores

de Londres en el periodo 2018 en funcién de la minima varianza y maximo desempeiio.

2. Sistema financiero internacional: normas e instituciones que regulan el
funcionamiento de las operaciones financieras internacionales.

3. Principio de la paridad del poder de compra: explica las diferencias y las causas de
la capacidad de compra de un pais respecto a otro.

4.  Derivados financieros: los contratos de cobertura y especulacion que se utilizan en
las negociaciones internacionales.

5. Mercados bursatiles: instituciones financieras donde se negocia todo tipo de valores

negociables; acciones, metales, divisas, mercancias, etc. (p.15).

4.1.4 Importancia de las finanzas internacionales

Segun Cordoba (2015), expresa que:

Debido a que el entorno financiero esti creciente e interdependiente integrado a los
acontecimientos en paises distantes, estos pueden tener un efecto inmediato sobre el
desempefio de la empresa. Aln las empresas que operan exclusivamente dentro de las

fronteras nacionales no pueden escapar a los cambios en el entorno internacional.

El proceso de integracion a través de la globalizacion tiende a crear un solo mercado
mundial en el que se comercian productos idénticos, productos ofrecidos por empresas
cuyo origen es dificil de determinar, ya que sus operaciones estan distribuidas en varios

paises.
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De alli la importancia del estudio de las finanzas internacionales, que se traduce en lo

siguiente™

1.  EIl conocimiento de las finanzas internacionales permite al ejecutivo financiero
atender la forma en que los acontecimientos internacionales pueden afectar la empresa y
qué medidas deben tomarse para evitar los peligros y aprovechar las oportunidades que
ofrecen los cambios en el entorno internacional.

2. Permite concluir o decidir la manera en que los eventos internacionales afectaran a
una empresa y cuéles son los pasos y salidas que puedan tomarse para utilizar los
desarrollos positivos y asi aislar a laempresa de dafios. Estos eventos afectan a las empresas
en la variacion de los tipos de cambios, en las tasas de inflacion y en los valores de los
activos.

3. Para su sustento y permanencia permite que la poblacién, la formacion de capital,
la tecnologia y los recursos naturales sean fuentes primordiales, y la combinacién vy el
aprovechamiento que se haga permitira el éxito de los procesos.

4.  Reviste una gran importancia en el nivel de vida de crecimiento cultural,
tecnoldgico, econdmico, entre otros. Hace posible tecnolégicos.

5. Coadyuva a la integracién econémica, sélida y eficientemente, y ayuda a los paises
involucrados en dichos acuerdos.

6.  Permite un monitoreo de las balanzas de pagos de los demas paises.
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Todas las variables econdmicas son influenciadas por los desarrollos en los mercados
internacionales: tipos de cambio, tasas de interés, precios de los bonos, precios de las
acciones, precios de las materias primas, presupuesto de gobierno, cuenta corriente, etc.
Para resaltar la importancia de las finanzas internacionales resulta indispensable

caracterizar brevemente el proceso de globalizacion de la economia mundial.
La estandarizacion de las finanzas internacionales ha traido consigo:

1. Reduccion de las barreras comerciales.

2.  Estandarizacion de bienes y servicios.

3. Las mejoras en las comunicaciones.

4.  El colapso del sistema comunista.

5. Lademocraciay el libre comercio entre los paises.

6.  Latercera revolucién industrial que implica la tecnologia

(p.17).

4.2 Mercado de Valores

4.2.1 Historia de los Mercados de Valores
Segun Bujan (2018), expresa que:

En la Francia del siglo 12 existian los corredores de cambio dedicados a la gestion y la
regulacién de las deudas de las comunidades agricolas, en nombre de los bancos, podrian

ser llamados los primeros corredores o agentes de los mercados.
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Mercados de Valores en Flandes

Una creencia errénea comun es que a finales del siglo 13 los comerciantes de materias
primas de Brujas se reunieron en la casa de un hombre llamado Van der Beurze, y en 1309
se convirtié en el "Brugse Beurse", la institucionalizacion de lo que habia sido, hasta
entonces, una reunion informal, pero en realidad, la familia VVan der Beurze tenia el edificio
en Amberes, donde se produjeron esas reuniones, ya que la mayoria de los comerciantes
de la época, tenian Amberes como su lugar principal para el comercio. La idea se extendio
rapidamente en todo Flandes y los condados vecinos y "Beurzen" pronto abri6 sus puertas

en Gante y Amsterdam.
Mercados de Valores en la Italia del Siglo XIlII

A mediados del siglo 13, los banqueros de Venecia comenzaron el comercio de valores
gubernamentales. En 1351 el gobierno veneciano promulgd la ley que prohibia la difusion
de rumores destinados a reducir el precio de los fondos del gobierno. Banqueros en Pisa,
Verona, Génova y Florencia, también comenzaron a negociar en valores del gobierno
durante el siglo 14. Esto s6lo fue posible porque se trataba de ciudades-estados

independientes, no monarquias, gobernadas por un consejo de ciudadanos.
Mercados de Valores en Holanda

Los holandeses méas tarde crearon las sociedades en acciones, que permitira a los
accionistas invertir en empresas como negocio y obtener una parte de sus ganancias o0
pérdidas. En 1602, la holandesa East India Company emitio las primeras acciones en la

Bolsa de Amsterdam. Fue la primera empresa en emitir acciones y bonos.
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La Bolsa de Amsterdam (o Amsterdam Beurs) también se dice que ha sido la primera bolsa
de valores en introducir el comercio continuo en el siglo 17. También fue pionera en la
venta al descubierto, el comercio de opciones, de bonos, banca de negocios, fondos de

inversion y otros instrumentos especulativos, tal como los conocemos.
Mercados de Valores en la actualidad

Actualmente hay mercados de valores en practicamente todas las economias desarrolladas
como Estados Unidos, Reino Unido, Japon, India, China, Canada, Alemania, Francia,
Espafia y los Paises Bajos. También aunque en menor escala, ya que no son accesibles a la
mayoria de la poblacion en mucho otros como México, Pert, Colombia, Brasil, Argentina,

Chile, etc. y todo el sudeste asiatico.

4.2.2 Definicion de mercado de valores

Segun Bujan (2018) afirma:

Un mercado de valores es un mercado publico para la compraventa, a un precio convenido,

de titulos valores (acciones, bonos y sus derivados), emitidos por compafiias.

El tamafio del mercado de valores mundial se estima en alrededor de 36.6 billones de
dolares. El total de derivados en el mercado mundial se ha estimado en aproximadamente
791 billones de dolares de valor nominal, 11 veces el tamafo de la economia mundial en

2008.

El valor del mercado de derivados, medido en términos de valor nominal, no puede

compararse directamente con una accién o un titulo de renta fija, que tradicionalmente se
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refiere a un valor real. Por otra parte, la gran mayoria de derivados se liquidan por
diferencias, no entregandose el total de la deuda. Muchos de estos derivados son

relativamente iliquidos y se valoran con modelos cuantitativos.

Los mercados de valores son empresas especializadas en el negocio de reunir a
compradores y vendedores. EI mercado de valores en los Estados Unidos incluye la
negociacion de todos los valores cotizados en el NYSE Euronext, el Nasdaq, el Amex, asi

como numerosos mercados regionales, por ejemplo OTCBB y Pink Sheets.

4.2.3 Evolucién de los mercados de valores

Segln Bujan (2018), expresa:

En la década de 1970, globalmente, las cuentas de depdsitos y otros activos muy liquidos,
con poco riesgo constituian casi el 60 por ciento de la riqueza financiera de las familias, en

comparacion con menos del 20 por ciento en la década de 2000.

La mayor parte de este ajuste en las carteras financieras ha ido directamente a acciones,
pero una buena parte lo hace a través de diversos tipos de inversion institucional para
grupos de individuos, por ejemplo, los fondos de pensiones, fondos de inversion, fondos

de cobertura, la inversion de las primas de seguros, etc.

La tendencia hacia formas de ahorro con un mayor riesgo se ha acentuado con las nuevas
normas para la mayoria de los fondos y los seguros, que permiten una mayor proporcion
de acciones a bonos. Tendencias similares se encuentran en otros paises industrializados.

En todos los sistemas econdmicos desarrollados, como la Unién Europea, Estados Unidos,
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Japdn y otros paises desarrollados, la tendencia ha sido la misma: el ahorro se ha alejado
de las inversiones tradicionales como los depoésitos bancarios hacia los valores de mayor

riesgo de un tipo u otro.

El asumir méas riesgos requiere que un individuo posea la capacidad para gestionar el
aumento esos riesgos asociados. Los precios de las acciones fluctian mucho, en marcado
contraste con la estabilidad de los depoésitos bancarios o bonos. Esto es algo que podria
afectar no solo al inversionista individual o familiar, sino también a la economia a gran

escala.

4.2.4 Caracteristicas de los mercados de valores

Segun Cordoba (2015), expresa que:

El mercado de valores es mas eficiente cuanto mejor cumpla el conjunto de las funciones
que lo caracterizan o corresponden. En el caso de economias de libre mercado, la eficiencia
se encuentra en relacion directa con la proximidad, lo cual se entiende por mercado ideal
de competencia perfecta; este indica que el mercado ha de ser libre, transparente y perfecto,

englobando en este Gltimo concepto las otras dos caracteristicas (p.130).

En un mercado de valores perfecto, habrd méxima amplitud, transparencia, libertad,

profundidad y flexibilidad, asi:

1. Amplitud, porque cuanto méas volumen de activos se intercambien, mas amplitud.
Esto hace que la estabilizacion de los precios sea mas répida y, por tanto, de los

tipos de interés. También habra mayor satisfaccion de oferta y demanda.
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2. Transparencia, ya que cuanto mas accesible sea la informacion y cuanto més rapido
y con menos coste puedan comunicarse los agentes entre si, ese mercado se acerca

a ser mas perfecto.

3. Libertad, cuando no existen barreras para el acceso, como comprador o vendedor,
determinantes de: No limitaciones al intercambio de activos. No inferencia de

autoridades u otros agentes.

4. Profundidad, ya que serd mas profundo cuanto mayor sea el nimero de érdenes de

compra o venta que existan para cada tipo de activo.

5. Flexibilidad, ya que serd mas flexible en cuanto a mayor facilidad haya para la
rapida reaccion de los agentes ante un cambio en los precios. Si aparecen con
rapidez las drdenes de compra/venta, indica que hay gran transparencia y rapidez

en el suministro de la informacién sobre las cotizaciones

(p. 130).

4.2.5 Importancia de los mercados de valores

Segun Cordoba (2015), afirma que:

El mercado de valores es una de las fuentes mas importantes para que las empresas puedan
recaudar dinero. Esto permite a las empresas que cotizan en bolsa recaudar capital adicional para
la expansién mediante la venta de nuevas acciones. Ademas, la liquidez que proporciona permite

a los inversores comprar o vender las acciones existentes de forma rapida (p. 126).
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4251 Los mercados de valores como indicadores del crecimiento

Segun Bujan (2018), afirma que:

La historia ha demostrado que el precio de las acciones y otros activos es una parte
importante de la dindmica de la actividad econdmica, y puede influir o ser un indicador de
la situacion econdmica. Una economia donde el mercado de valores va en aumento se
considera boyante. De hecho, el mercado de valores es a menudo considerado el principal

indicador de la fortaleza econémica de un pais y su desarrollo.

El aumento de precios de las acciones, por ejemplo, tiende a estar asociado con el aumento
de la inversion empresarial, y viceversa. Los precios de las acciones también afectan a la
riqueza de los hogares y su consumo. Por lo tanto, los bancos centrales tienden vigilar el
control y el comportamiento del mercado de valores y, en general, el buen funcionamiento

del sistema financiero. La estabilidad financiera es la razon de ser de los bancos centrales.

4.2.5.2 Los mercados de valores como fuentes de informacién

Segun Bujan (2018), opina que:

Los mercados también actian como centro de informacion para cada transaccion, lo que
significa recoger y entregar las acciones, y garantizar el pago al vendedor. Esto elimina el
riesgo de un comprador o vendedor individual de que la contraparte pueda no pagar la
transaccion.

El buen funcionamiento de todas estas actividades facilita el crecimiento econémico
disminuyen los costes y riesgos promoviendo la produccién de bienes y servicios, asi como
el empleo. De esta manera el sistema financiero contribuye a una mayor prosperidad. Un

22



Analisis de los principales indicadores en las operaciones bursiitiles de la Bolsa de Valores

de Londres en el periodo 2018 en funcién de la minima varianza y maximo desempeiio.

aspecto importante de los mercados financieros modernos, sin embargo, incluyendo los

mercados de valores, es la absoluta discrecion.

4.2.6 Funciones del mercado de valores

Segun Cordoba (2015), expresa que:

Si el mercado es un lugar donde se produce un intercambio de bienes y se fijan sus precios,
los bienes objeto de intercambio son activos financieros y, en el mercado de valores, se
negocian titulos valores, independientemente de que estos mercados tengan una ubicacion
fisica 0 no, o de qué forma se pongan en contacto oferentes y demandantes en estos

mercados, o incluso como se fijen los precios negociados en ellos.

El mercado pone en contacto a los agentes econdmicos que intervienen o participan en él,

logrando que ambos se beneficien. Ellos cumplen las siguientes funciones:

v' Poner en contacto a los agentes que intervienen, es decir, individuos, empresas,
agentes o intermediarios financieros.

v Fijar los precios de los activos financieros.

v" Proporcionar liquidez a los activos.

v Reducir los plazos y costos de intermediacion

La enumeracion de este conjunto de funciones nos es Gtil para aproximarnos a uno de los
aspectos fundamentales de todo mercado, que es el de la eficiencia. En este sentido, cuan
mayor sea el grado de cumplimiento de estas funciones, mayor sera el grado de eficiencia

de un mercado financiero.
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El concepto de mercado eficiente guarda estrecha relacion con el de mercado ideal de
competencia perfecta de acuerdo con la teoria econémica. En este sentido, un mercado
perfecto es aquel en que existe libre movilidad de los recursos; no existen trabas que
impidan el libre juego de las fuerzas del mercado en lo que se refiere a la determinacion de
los precios, la existencia de informacion completa tanto para compradores como para

vendedores de las ofertas y demandas, y las condiciones del mercado (p. 129).

4.2.6.1 Papel en la economia del mercado de valores

Segun Cordoba (2015), expresa que:

El mercado de valores juega un papel muy importante en la economia, pues permite

diversificar y cubrir el riesgo y facilita la fluidez del dinero para financiar proyectos.

De hecho, la salud del mercado de valores es fundamental para el crecimiento de las

economias; las crisis financieras han estado acompafiadas por profundas recesiones.

Los mercados de valores estdn conectados estrechamente con el desempefio de diversos
sectores en la economia. Es el caso de un exportador, que vende su producto en dolares.
Puede acudir a un mercado financiero para negociar un activo financiero que le permita
cubrirse de los constantes movimientos del dolar. Es el caso de una empresa que, ante la

necesidad de dinero, decide vender acciones para financiar su proyecto.

La tasa de interes, que es el pago por el uso del dinero, al incrementarse, hace que la
inversion en bolsa sea menos interesante, ya que podremos obtener mas rentabilidad sin

incrementar el riesgo; la rentabilidad es mayor, mas segura y sin riesgos, como en la bolsa,
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al generarse la preferencia de la seguridad de una rentabilidad que estd aumentando; es asi

como se sale de la bolsa para invertir el dinero en renta fija (p.129).

4.2.7 Participantes del mercado

Segun Bujan (2018), afirma que:

Hace algunas décadas, en todo el mundo, los compradores y vendedores fundamentales

eran inversionistas individuales, como los empresarios ricos, con antecedentes familiares.

Con el tiempo, los mercados se han vuelto méas institucionalizados, y compradores y
vendedores son en gran medida las instituciones por ejemplo, los fondos de pensiones,
compafiias de seguros, fondos de inversion, fondos de indices, fondos cotizados en bolsa,

fondos de cobertura, grupos de inversores, bancos y otras instituciones financieras.

El aumento de los inversores institucionales ha traido consigo algunas mejoras en las
operaciones de mercado como la reduccion de las comisiones que cobraban los corredores

de bolsa.

Sin embargo, la gestion empresarial se ha visto perjudicada por el aumento de la inversion
institucional, al desaparecer los anteriores propietarios de las compaiiias, dando paso a
gestores profesionales que no siempre tienen como primera prioridad el beneficio del

accionista, surgiendo los denominados costes de agencia.
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4.2.8 Riesgo en el mercado de valores

4.2.8.1 Definicion de Riesgo

Segun Calzada (2016), afirma que:

El riesgo es la posibilidad de que el valor o retorno de una inversion no sea el esperado;
visto de otro modo es la probabilidad de que haya una resultado adverso. Es la volatilidad
de los flujos financieros no esperados, generalmente derivadas del valor de los activos o

los pasivos.

El riesgo es el conflicto de factores que pueden determinar que la inversién proporcione

una rentabilidad distinta de la esperada, por encima o por debajo.

Para la Gestion de Riesgos, el riesgo financiero se define como la incertidumbre asociada
a fluctuaciones de valor de una operacion financiera, tanto a lo que se refiere al importe

principal del capital, como a sus costes o rendimientos.

4.28.1.1 Definicidn de riesgo de mercado

Segun Garcia (2018), expresa que:

El riesgo de mercado también es conocido como riesgo sistematico en Gestion de Riesgos.
Hace referencia a la pérdida de valor de una inversién, debido a cambios en el valor de

distintos factores derivados del mercado donde se oferte o demande.

Los factores o riesgos que conforman al de mercado son:

v Riesgo de tipos de interés.
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v Riesgo de tipo de cambio.

v Riesgo derivado de las fluctuaciones de materias primas.

El riesgo de tipos de interés hace referencia al impacto de las variaciones inesperadas de
los tipos de interés de mercado en el valor de una inversion y los intereses que se pagan (en
el caso de una posicion de pasivo o deuda) o se reciben (en el caso de una posicion de

activo o inversion).

El riesgo de tipo de cambio viene dado por las potenciales pérdidas derivadas de la
exposicion del prestatario al riesgo de una revalorizacion de la divisa en la que debe realizar
los pagos o la depreciacion de aquella en la que recibe los ingresos, siguiendo con el
supuesto de que el prestatario no disponga de la divisa en la que ha de hacer los pagos y

deba acudir al mercado para comprarla.

El riesgo de las materias primas conlleva un riesgo geopolitico asociado, ya que estos
recursos naturales se encuentran en diferentes continentes y la jurisdiccion sobre las
commaodities corresponde a los gobiernos de cada pais, empresas internacionales y muchas

otras entidades.

4.2.9 Tipos de riesgos en el mercado

Segun Cano (1997), define lo siguiente:

v Riesgo especifico

Riesgo ligado a la situacién econdmica y financiera de una empresa cotizada. Depende de
las condiciones, funcionamiento, expectativas, resultados etc., de la empresa emisora de
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acciones este riesgo puede minorarse con una conveniente diversificacion de las

inversiones en varios valores. Se le denomina también riesgo diversificable.

v Riesgo sistematico

Riesgo ligado al mercado en su conjunto y que depende de factores distintos de los propios
valores del mercado, como la situacion econdmica general o sectorial, nivel de ahorro, tipos
de interés, tasa de inflacion aspectos politicos sociales y electorales, comportamiento
psicolégico de los inversores, etc. A esta modalidad de riesgo se le llama también riesgo
no diversificable por que no es posible eliminarlo paliarlo con una diversificacion de la

inversion.

v Riesgo total

El riesgo total de un valor viene constituido por la suma del riesgo sistematico no

diversificable y la del riesgo diversificable (p. 414).

4.2.10 Portafolio de inversién

Segun Morales (2014) “Un portafolio de inversion es el conjunto de diversos instrumentos
financieros seleccionados y administrados con fundamentos solidos buscando obtener

rendimientos adecuados para cada perfil de riesgo y/o horizonte de inversién”.

Segun Pastor (2018) afirma que:

Los portafolios de minima varianza son portafolios formados por una combinacion de activos con
el minimo riesgo posible para un determinado nivel de rentabilidad, es decir, no hay otro portafolio

posible para ese determinado nivel de rentabilidad que pueda tener un riesgo menor.
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Segun Cueto (2017) afirma que:

El retorno esperado es la tasa nominal de retorno que el inversionista marginal supone que
podria obtener en el futuro por la compra de un activo. A falta de conocer el futuro con
frecuencia se aproxima el retorno esperado usando el retorno promedio historico de largo

plazo. De ahi viene algunas veces la confusion.

El retorno del mercado es un concepto que sefiala la tasa que un inversionista espera al
invertir en un portafolio diversificado, que contiene todo tipo de activos: financieros de
renta fija y renta variable, bienes raices, activos reales, instrumentos financieros derivados,
monedas, commodities, en todas las industrias y en todos los paises en proporciones que
minimizan el riesgo total del portafolio. El riesgo del portafolio se minimiza cuando los

activos tienen correlaciones negativas.

4.2.11 Andlisis Técnico

Segun Court y Tarradellas (2010), expresan que:

El analisis técnico parte del analisis de la data de precios y volimenes de negociacion pasados y
tiene como fin prever los movimientos futuros en los precios. De esta manera, analiza la
elaboracién de formulas con la intencién de reconocer tendencias importantes o secundarias e
identificar las oportunidades de compra y venta en la evaluacion de los momentos favorables que
ofrece el mercado. Esta evaluacion de las tendencias en la evolucion de precios puede ser realizada
dentro de un mismo dia (5 minutos, 15 minutos, por hora), como también de forma diaria, semanal,

mensual y anual (p.77).
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42111 Principales herramientas del analisis técnico

421111 Tendencia

Segun Court y Tarradellas (2010), expresan que:

La tendencia en el mercado bursatil o de acciones estd entendida como la direccion que
siguen las fluctuaciones del precio de las acciones en el tiempo. Determinar la tendencia
que prevalece permite encontrar la direccion general del mercado ofreciendo una mejor

visibilidad de este (p.78).

4211111 Tipos de tendencia

Segun Court y Tarradellas (2010), enuncian lo siguiente:

1 Tendencia alcista. Esta aparece cuando la evolucion del precio describe maximos
relativos o crestas cada vez més altas, asi como también minimos relativos con un
nivel de altura mayor que sus respectivos anteriores.

2 Tendencia bajista. Una tendencia bajista aparece cuando la evolucion del precio
describe maximos relativos cada vez mas bajos, asi como también minimos

relativos cada vez mas bajos que sus respectivos anteriores (p.82).

4.2.11.1.2 Soportes y resistencias

Segun Court y Tarradellas (2010), afirman que:

Los soportes y resistencias son puntos recurrentes que muestran de forma gréafica los precios en su

evolucion y que se caracterizan por momentos de presion alcista o bajista. Generalmente, un
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soporte es considerado como un punto minimo o precio minimo (en un momento dado) en la
grafica de evolucién de precios, y una resistencia es el punto méximo o precio méximo al que
puede llegar el precio en un momento determinado. Lo méas recomendable es comprar en los
niveles de soporte y vender cerca de los niveles de resistencia, los cuales presentan pocas

posibilidades de ser rotos (p.85).

4.2.11.1.3 Velas japonesas

Segun Broseta (2016), afirma:

Las velas japonesas nos ofrecen informacién sobre la cotizacion de una accion u otros
productos cotizados en el mercado bursatil. Las velas japonesas nos muestran cuatro

precios en la misma figura.

Las velas nos indican cuatro precios en un mismo periodo de tiempo:

v Precio inicial
v Precio maximo
v Precio minimo

v Precio final

Con las velas japonesas podemos analizar cualquier escala temporal. Cuando sepamos
analizar los patrones de velas japonesas podemos analizar graficos mensuales, semanales,

diarios e intradiarios.
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4211131 Tipos de velas

Segun Broseta (2016), afirma:

v' Velas japonesas alcistas: si el precio de cierre es superior al precio de apertura
v' Velas japonesas bajistas: si el precio de cierre es inferior al precio de apertura

v" Velas japonesas neutrales: si el precio de apertura es igual al precio de cierre.

Por otro lado, las lineas que sobresalen del cuerpo de las velas se denominan sombras. El
punto superior de la sombra, es el precio mas alto de este periodo. Mientras que el punto

inferior de la sombra, es el precio més bajo alcanzado en este periodo.

4.2.12 Anélisis Fundamental

Segun Leon (2017), afirma que:

Este analisis mediante herramientas financieras, busca determinar los precios reales de los titulos,
por lo cual si yo conozco el precio de un titulo, se si esta subvaluado o sobrevaluado, por ende sé
si el titulo deberia aumentar o disminuir su valor, este andlisis se apoya con herramientas que
entregan los Estados Financieros, los indices macroecondémicos, microeconémicos y todas las

variables sucedaneas.
Segun Court y Tarradellas (2010), expresan que:

El analisis fundamental se refiere al estudio e interpretacion de la situacion interna de la empresa
y del entorno macroeconémico que afecta a esta, todo esto en el ambito del mercado bursatil. El

objetivo del anélisis fundamental es tratar de proveer una recomendacion de inversion sobre un
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activo, luego de confrontar el punto de vista del analista y al mercado; con este llegariamos a

determinar su valor intrinseco (p.61).

Anélisis fundamental de una empresa: Analisis de la Empresa

Segun Ledn (2017), afirma que:

Es importante conocer la empresa en la cual uno va a invertir, a quien se dedica, porque
hacen lo que hacen, una buena herramienta para poder conocer la empresa es haciendo una
evaluacion que puedan entregar las memorias que presentan, buscar en internet si ha estado
involucrada en fraudes o similares, una herramienta que nos ayudaria a profundizar esto es
la matriz FODA, donde mediante la identificacion de los impactos externos (oportunidades
y amenazas) en conjunto con sus factores internos (debilidades y amenazas) se puede

visualizar de manera cualitativa, como se podria llevar un valor futuro.

Al igual que existen factores cualitativos a analizar a nivel de empresa, también existen
factores cuantitativos, estos factores uno los obtiene de los Estados financieros que
presentan las empresas, los Estados financieros muestran informacion relevante para poder

analizar el valor de la empresa.

Los Estados financieros que se utilizan para analizar dichos escenarios son los siguientes:

1. Estado de Situacion Financiera (Balance General): Este estado muestra la
situacion econdmica (bienes y derechos que posee una entidad y que puede utilizar para
pagar sus deudas) y la situacion financiera (como la empresa financia la situacion

econdmica y como es su estructura de endeudamiento).
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2. Estado Integral de Resultados (Estado de pérdidas y ganancias): Este estado
determina la ganancia o pérdida que obtuvo una empresa en un periodo, este estado mide

el desempefio con el que ha trabajado.

3. Estado de Flujo de Efectivo: Este Estado analiza los movimientos de

efectivo de la empresa y de qué manera se compone el saldo final.

4. Estado de situacion Patrimonial: Sobre este Estado, podemos visualizar
como las ganancias acumuladas han variado de un periodo a otro y como se han distribuido

las utilidades.

Con estos estados tenemos un primer diagnostico de la empresa, sabemos que bienes posee,
que deudas presenta, si tiene rentabilidad y si puede manejar efectivo, pero estos Estados

son bien complementados con los ratios financieros.

Los ratios financieros son una razdn que consta de indices que profundizan la informacion
de los Estados financieros, donde se catalogan en cuatro grupos: Ratios de Liquidez, Ratios

de Solvencia, Ratios de Rentabilidad y Ratios de crecimiento.

4.3 Bolsa de Valores de Londres

43.1 Historia de la bolsa de valores de Londres

Segun Linares (2005) expresa que:
En 1570 se fundo la Bolsa de Londres, que ya para finales del siglo XV1I1 pas6 a ocupar la
posicion de principal mercado de capitales del mundo. La Bolsa de Valores es un mercado

de capitales organizado, institucionalizado, oficialmente regulado, con unos intermediarios
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y formas de contratacién especificas. En otras palabras podriamos decir que la bolsa es un
mercado financiero donde se realizan operaciones de compra y venta de acciones u

obligaciones.

Origen del comercio de valores

El comercio de valores comenzo para financiar dos viajes: el intento de la Compafiia de
Moscovia de llegar a China cruzando el Mar Blanco al norte de Rusia, y el viaje de la

Compaifiia Britanica de las Indias Orientales a la India.

Al no ser capaces de financiar tan costosos viajes con su propio capital, las compafiias
recaudaron dinero vendiendo parte de sus valores a mercaderes, concediéndoles a cambio

una parte de los beneficios de la compafiia.

La idea pronto tomd fuerza y se calcula que para 1695 habia mas de 140 empresas que
comerciaban con sus propios valores. EI comercio de valores se concentr6 principalmente
en una zona de Londres llamada "Exchange alley" o "Change alley”, que era un pequefio
callején de una zona residencial de Londres. Dicha zona concentraba numerosos cofee
shops, y principalmente en dos de ellos se centrd el comercio de acciones: el "Jonathan's"
y el "Garraway's". El broker John Castaing publicaba una lista del precio de los valores a

la que llamaron el curso del intercambio y otras cosas en dichos cofee-shops.

Licencias para los broker

Algunos brokeres, usando informacion confidencial que no estaba al alcance del publico,

realizaban practicas poco éticas. Para evitar este tipo de sucesos, en 1667 se cred una ley
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que obligaba a todos los bréker a adquirir una licencia y a jurar un pacto en el que indicaban

que serian justos y legales en la compra-venta de valores.

4.3.1.1 Hechos importantes

Segun Linares (2005), afirma que:

El presidente de la Bolsa de Londres es el sefior John Kemp-Welch.

En la Bolsa de Londres cotizan méas de 2.000 compafiias tanto del Reino Unido como
compafiias internacionales. La plataforma tecnoldgica de negociaciéon de la Bolsa de
Londres se denomina SEQUENCE. Soporta los sistemas SETS, SEAQ International y

SEATS PLUS.

Las 180 compafias mas relevantes de la Bolsa de Londres, se negocian en el sistema

electronico de ordenes (SETS).

Acontecimientos que ocurrieron durante los siguientes afios:

1698 - Juan Castaing comienza a publicar "en esta oficina en la Cafe'-casa de Jonatan™
una lista de los precios de la accion y de materia llamados "el curso del intercambio y de
otras cosas”. Es la evidencia més temprana de negociar organizado en seguridades

comerciales en Londres.

1698 - Expelen del intercambio real para el rowdiness y comienzan a los distribuidores
comunes a funcionar en las calles y los cafés cerca, en detalle en el café de Jonatan en

callején del cambio.
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1720 - La onda de la fiebre especulativa conocida como la "burbuja del sur del mar"

estalla.

1748 - Barridos del fuego a través del callejon del cambio, destruyendo la mayoria de los

cafés. Se reconstruyen posteriormente.

1761 - Un grupo de 150 corredores y corredores comunes forma a club en Jonatan para

comprar y para vender partes.

1773 - Los corredores erigen su propio edificio en el callején de Sweeting, con un cuarto
que reparte en la planta y un cuarto del café arriba. Conocido brevemente como "Jonatan

nuevo", los miembros pronto cambian el nombre "a la bolsa de accion”.

1801 - La 3 de marcha, el negocio abre de nuevo bajo base formal de la suscripcién de la
calidad de miembro. Esta fecha, el intercambio primero regulado viene en existencia en

Londres, y se lleva la bolsa de accion moderna.

1802 - El intercambio se mueve en un edificio nuevo en corte del capel.

1812 - Se crea el primer libro codificado de la regla.

1836 - Los primeros intercambios regionales se abren en Manchester y Liverpool.

1845 - Una fiebre mas especulativa - esta vez "mania ferroviario" - barridos el pais.

1854 - Se reconstruye la bolsa de accion.

1876 - Un nuevo hecho del establecimiento para la bolsa de accion viene en fuerza.
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1914 - La gran guerra significa que el mercado de intercambio es cerrado de finales de
julio hasta el Afio Nuevo. Forman al batallén de la bolsa de accion de Fusiliers real -

1.600 ofrecidos voluntariamente, 400 nunca vueltos.

1923 - El intercambio recibe su propia capa de brazos, con el lema "Dictum Meum

Pactum™ (mi palabra es mi enlace).

1939 - El comienzo de la guerra mundial dos. El intercambio es cerrado por 6 dias y abre

de nuevo el 7 de septiembre.

1945- Debido al dafio de un cohete V2 - el negociar entonces continda en el sétano.

1972 - Su majestad la reina abre el nuevo bloque de la oficina 26-storey del intercambio

con su piso que negocia de 23,000sq pie.

1973 - Primeros miembros femeninos admitidos al mercado. Los 11 britanicos y los

intercambios regionales irlandeses se unen con el intercambio de Londres.

1986 - Desregulacion del mercado, conocida como explosion grande.

1991 - Substituyen al consejo que gobierna del intercambio por una junta directiva
dibujados de la base del ejecutivo, del cliente y del usuario del intercambio. El nombre

que negocia se convierte en la bolsa de accion de Londres.

1995 - Lanzamos la PUNTERIA - nuestro mercado internacional para las compafiias cada

VEZ mayor.
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1997 - Los sistemas (servicio que negocia electronico de la bolsa de accion) se lanzan
para traer mayor velocidad y eficacia al mercado. Se lanza el servicio del establecimiento

de la CRESTA.

2000 - Transferimos nuestro papel como autoridad briténica del listado con Hacienda de
HM a la autoridad de los servicios financieros (FSA). Los accionistas votan para hacer

una compafiia limitada publica: Plc de la bolsa de accion de Londres.

2001 - Enumeramos en nuestro propio mercado principal en julio. Comenzamos nuestras

200 celebraciones del aniversario.

2003 - Creamos EDX Londres, un nuevo negocio internacional de los derivados de la
equidad, en sociedad con el grupo de OM. Adquirimos Proquote limitado, un nuevo

surtidor de la generacién de los datos en tiempo real del mercado y sistemas que negocian.

2004 - Se traslada a las jefaturas brandnew en el cuadrado de Paternoster, cerca de la

catedral del St Paul.

2007- La Bolsa de Londres se fusiona con la Bolsa Italiana, creando la plataforma de

capital mas importante de Europa.

4.3.2 Funciones de la bolsa de valores de Londres

Segun Linares (2005) expresa que:
Tiene cuatro areas de la base:

1.  Mercados de equidad
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Permitir a las compafiias alrededor del mundo levantar el capital que necesitan crecer,
enumerando seguridades en nuestros mercados muy eficientes, transparentes y bien-
regulados. A través de nuestros dos mercados primarios.
Una vez que hayan admitido a las compafiias a negociar, utilizamos nuestra maestria de los
mercados financieros globales para ayudarles a maximizar el valor de su listado en
Londres.

2. Servicios que negocian
Proporcionar las plataformas que negocian usadas por las firmas del broking alrededor del
mundo para comprar y para vender seguridades.

3. Informacion de mercado
Proveemos los precios de alta calidad, en tiempo real, las noticias y la otra informacién a
la comunidad financiera global.

4. Derivados
El negocio de los derivados es una diversificacion pionera mas alla de nuestros mercados
de equidad de la base. EDX Londres es nuestro intercambio internacional de los derivados
de la equidad y nuestro objetivo es convertirse en el mercado mas eficiente y mas liquido

para los derivados de la equidad.

4.3.3 Lema de la bolsa de valores de Londres

Segun Linares (2005) expresa lo siguiente “Su lema fue creado en 1923. En latin es Dictum
meum pactum, que se puede traducir como “Mi palabra es mi pacto”, haciendo referencia a que

habia que cumplir con lo que cada uno habia dicho™.
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4.3.4 Sistema de cotizacion automatizado de la bolsa de valores

El Sistema de Cotizacion Automatizado de la Bolsa de Valores (SEAQ) es un sistema
informatico que muestra los precios mas recientes de las acciones en compafiias de pequefia y

mediana capitalizacion en la Bolsa de Valores de Londres (LSE).

Los creadores de mercado utilizan el SEAQ para cotizar los precios en una serie de valores
de interés fijo , y ejecutar acuerdos de forma no electronica. Cualquier empresa que cotice en
SEAQ debe tener al menos dos creadores de mercado dispuestos a comerciar, uno para comprar y

otro para vender. Todos los pedidos pasan a los creadores de mercado.

SEAQ se compara con la orden de compra electrénica de la LSE conocida como Stock
Exchange Electronic Trading Service (SETS), que automaticamente hace coincidir a compradores
y vendedores electrénicamente. Aqui es donde se encuentran las acciones mas liquidas, ya que

esta abierto al publico.

Segun Hernandez (1999) afirma que:

La Bolsa de Londres es uno de los mercados con mayor vocacion internacional. En los afios
ochenta se abrié un segmento especial para valores internacionales (SEAQ International,
donde se encuentran admitidos a cotizacion méas de 500 valores de 36 paises). En el Gltimo
afio solo en este segmento se cruzaban 20.000 operaciones diarias por un importe cercano

al billon de pesetas.

En octubre de 1997, después de afios de polémica, se ha introducido un nuevo sistema de

contratacion en la Bolsa de Londres llamado SETS (Stock Exchange Trading Services).
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Tradicionalmente, el mercado britanico funcionaba a través de un sistema de contratacion

por precios de compra y venta de modo constante.

El nuevo sistema SETS es un mercado por ordenes: los intermediarios introducen las
Ordenes de compra y venta de sus clientes con su precio correspondiente en un ordenador
central, al que tienen acceso todos los miembros autorizados. Cuando el precio comprador
y vendedor coinciden, la operacion se cruza automaticamente. Las 6rdenes no cruzadas
permanecen en pantalla durante el periodo establecido en las instrucciones del inversor. En
definitiva, se trata de un modelo de mercado similar al que se utiliza en Espafia desde final

de los afios ochenta

(p.64-65).

FTSE 100

Es el indice bursatil de referencia de la bolsa Londres. Es uno de los indices bursétiles

creados por el prestigioso diario econémico Financial Times. Fue creado en enero de 1984, vy al

igual que el aleman, inicio su valor con 1.000 puntos.

Todas las compariias que lo componen son de origen Britanico, y el criterio de seleccion

esta basado fundamentalmente en incluir las 100 con mayor capitalizacion bursatil.

indice FTSE 100

FTSE 100 (abreviatura para Financial Times Stock Exchange index)- es el indice bursétil

mas importante en Gran Bretafia. Este indice se computa por la empresa independiente FTSE

Group. El indice se calcula como un promedio ponderado del valor de precios de las acciones de
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las 100 mayores compafiias por acciones, cotizando en la Bolsa de Valores de Londres (LSE). Las
acciones de estas empresas se encuentran en flotacion libre. La capitalizacion total de estas
empresas es de 80% de la capitalizacién de todas las existencias, que cotizan en la Bolsa de

Londres.

La fecha bésica para FTSE es 03.01.1984 en este momento el valor del indice era igual a
1,000. Las acciones, que entran en este indice, reflejan bien el estado general de Gran Bretafia y
del mundo. El indice FTSE 100 se calcula de 08:00 a 16:29 (GMT). Se usan los precios de acciones

de la Bolsa de Londres. La lista de las empresas, incluidas en el indice, se revisa trimestralmente.

El indice FTSE 100 incluye precios de acciones de tales compafiias como BHP Billiton,
BP, Barclays, HSBC Hldgs, Lloyds Banking Group, Rolls-Royce Holding, Tesco, Unilever,

Vodafone Group y otras. Cada compafiia tiene su propio peso en el indice.

Aparte del indice FTSE 100, se usan activamente un grupo de indices FTSE; por ejemplo,
indice FTSE Mid 250, que incluye 25 compafiias de Gran Bretafia, que sigue los cien primeros en

términos de capitalizacion.

El indice FTSE 100 es la base para los futuros, que circulan en el sistema del comercio
electrénico "Connect" de la Bolsa Internacional de Futuros y Opciones Financieras de Londres
(LIFFE), parte de la estructura de NYSE Euronext. Ademas, la bolsa de Londres ha lanzado sus

propios futuros para este indice.

Con IFC Markets los traders tienen la oportunidad de negociar con el indice GB 100 de las

100 compaiiias que estan en la lista de LSE, compuesto similar al indice FTSE 100 (en la
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composicion y ponderaciones estandares de los emisores separados). Este indice es un instrumento

sin interrupcion sintética (sin fecha de vencimiento).

El FTSE esta compuesto por 100 compafiias, aqui compartimos una lista con las 10 mas

grandes por capitalizacion bursatil:

1. HSBC Holdings (HSBA)

2. Royal Dutch Shell (RDSA+RDSB)
3. BP (BP)

4. British American Tobacco (BATYS)
5. Rio Tinto (RIO)

6. GlaxoSmithKline (GSK)

7. AstraZeneca (AZN)

8. Diageo (DGE)

9. Vodafone Group (VOD)

10. Glencore (GLEN)

4.3.5.1  Origen de los indices bursatiles

Segun Sevilla (2018), expresa que:

Los indices bursatiles se comenzaron a utilizar a finales del siglo XIX, gracias a Charles
H. Dow. Este periodista estadounidense fue un gran observador del mercado de valores y

después de observar que las acciones de la mayoria de las empresas bajaban o subian juntas
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de precio, decidio expresar la tendencia o nivel del mercado de valores en términos del
precio medio de unas cuantas acciones representativas. Como en su época las empresas
mas representativas eran las de ferrocarriles, hizo dos indices, uno con las 20 compaiiias

ferroviarias mas importantes y otra con 12 acciones de otros tipos de negocios.

Actualmente existen cientos de indices. Los mas importantes no representan todas las
empresas de una economia, ni siquiera todas las que cotizan, si no que estan formados por
aquellas que son las mas significativas (en general, las mas grandes). Por lo tanto, cuando
los periodistas hablan de que la bolsa sube o baja, se estan basando en un indice bursatil.

Esto es, porque un indice bursatil es un muy buen indicador econémico.
4.35.2  Construccion un indice bursatil
Segun Sevilla (2018) “Las principales formas de construir un indice bursatil son™:

v indice de precios ponderado: Es simplemente la media aritmética del precio de los

valores que componen el indice.

Su ventaja es que resulta muy facil de calcular, pero el gran problema es que las acciones
con los precios mas altos van a tener mas influencia en el valor del indice, independientemente de

su influencia real en la economia

v indice de capitalizacion ponderada: se construye segn la capitalizacion bursatil de

cada uno de los valores que forman el indice.

Este tipo de indices es el que més fielmente representa la realidad de lo que se quiere medir.

La mayoria de los indices bursatiles del mundo utilizan este método de calculo.
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v indices de igual ponderacion: Se calcula como la media aritmética de la rentabilidad

de cada uno de los valores que componen el indice.

No es un método muy utilizado, ya que hay que estar continuamente realizando ajustes y

tienen mayor influencia los valores con menor capitalizacion bursatil.

4353 Funciones de los indices bursatiles

Segun Sevilla (2018) "Los indices bursatiles se pueden utilizar para muchos fines, los

principales son™:
v Reflejan el sentimiento de mercado.

v" Sirven como benchmark o punto de referencia para medir el rendimiento de un
gestor de activos. Permiten comparar la rentabilidad y riesgo (medida por la
desviacion tipica o el ratio de sharpe por ejemplo) que ha obtenido ese gestor con
la de su indice de referencia. Cabe mencionar que si el gestor tiene dos 0 méas
referencias en su universo de inversion (por ejemplo, tiene el 50% de sus valores
en Estados Unidos y el otro 50% en Europa, este benchmark seré el 50% del valor

del indice bursatil que corresponda para cada pais).
v Medir la rentabilidad y el riesgo de un mercado.
v Medir la beta de un activo financiero.

v Crear carteras que imiten el comportamiento del indice, conocidas como carteras

indexadas.
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v Son la base de algunos vehiculos de inversion (como los ETFs, o los derivados

financieros).

4.3.6 Moneda oficial de la Bolsa de Valores de Londres

Segun Moreno (2015)

Los datos de la bolsa de Londres generalmente se encuentran dados en peniques, pero en

las webs de las compafiias es posible que aparezca la cotizacion en libras.

El penique se define como un valor de cambio monetario que es utilizado en Reino
Unido antes de la adopcidon del sistema decimal en 1971. Es concretamente la centésima
parte de una libra esterlina, es decir, que 100 peniques equivalen actualmente a una libra

esterlina.

Si nos remontaramos al afio 1970 aproximadamente, la equivalencia seria diferente, ya que
el penique representaba lal/240 parte de una libra esterlina. Es decir, antiguamente, 240

peniques equivalian a una libra esterlina.

Actualmente las cantidades que resultan inferiores a una libra esterlina o irlandesa se
expresan a partir de una p: 2p 5p, 26p, 72p, pero antes de 1972, éstas cantidades se

expresaban a partir de una d, derivada del término denario™.

Es la moneda utilizada en Reino Unido, en las Dependencias de la Corona y en algunos
territorios britanicos de ultramar. En los demas territorios se utilizan distintas divisas pero
fijadas a la esterlina: la libra gibraltarefia, libra malvinense y libra de Santa Elena. Su

simbolo monetario es £ y proviene del latin libra, que se referia a la unidad de masa.
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4.3.7 Sectores del tipo de actividad de las empresas que componen la bolsa de

valores de Londres.

1- Aeroespacial

2- Energia alternativa

3- Automdviles y Repuestos

4- Bancos

5- Bebidas

6- Productos quimicos

7- Materiales de construccion

8- Electricidad

9- Equipos electronicos y eléctricos
10- Instrumentos de inversion de capital
11- Servicios financieros

12- Telecomunicaciones de linea fija
13- Minoristas de alimentos y drogas
14- Productores de alimentos

15- Silvicultura y papel

16- Gas, Agua y Multiutilidad

17- Industriales en general

18- Minoristas generales

19- Equipos y servicios para el cuidado de la salud

20- Articulos para el hogar y construccion de casas
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21- Ingenieria industrial

22- Metales industriales y mineria

23- Transporte industrial

24- Bienes de ocio

25- Seguro de vida

26- Medios de comunicacion

27- Mineria

28- Telecomunicaciones moviles

29- Instrumentos de inversion

30- Seguro de no vida

31- Productores de petroleo y gas

32- Equipos y servicios petroleros

33- Bienes personales

34- Productos farmacéuticos y biotecnologia
35- Inversion Inmobiliaria y servicios

36- Fideicomisos de inversion inmobiliaria
37- Software y servicios informaticos

38- Servicios de apoyo

39- Tecnologia de hardware y equipo

40- Tabaco

41- Viajes y ocio.
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4.3.8 Requisitos de listar en la bolsa de valores de Londres

Llevar una empresa a cotizar en bolsa es un proceso muy largo que generalmente requiere varios
meses.

Requisitos generales:

1. Minimo el 25 % de las acciones deben ser publicas.

2. Informacion financiera auditada histérica de los altimos 3 afios.

3. Completa descripcién del negocio de la empresa.

4. Por lo menos el 75% de los negocios de la empresa deberan estar soportados por un registro

historico de ingresos para el periodo de 3 afios.
5. Designacion de asesores: patrocinador, corredor corporativo, contador, abogado
corporativo.

6. Declaracion de capital de trabajo limpio.

Requisitos de procedimiento de inscripcion en la LSE:

1. Comunicacion
2. Solicitud
3. El solicitante debera guardar una copia de la resolucion en sus archivos.

Requisitos de procedimiento de inscripcion en el UKLA:

1. Entregar la solicitud y una declaratoria completa de los accionistas
2. Una declaratoria completa sobre la fijacion de precios
3. Someterse a los principios de listado.
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4.3.9 Organo regulador de la bolsa de valores de Londres

La Autoridad de cotizacién del Reino Unido (UKLA) es el nombre utilizado por la
Autoridad de Servicios Financieros (FSA) cuando actie como autoridad competente para
autoridad competente a los efectos del Folleto europeo y directivas de transparencia, y como

autoridad competente para ciertos aspectos de la Directiva de Abuso de Mercado.

UKLA admite valores a la lista oficial publicada al mercado Bolsa de Londres Admite

valores a cotizacion en el mercado principal Admision a cotizacion comercial.

La responsabilidad de la aprobacion de los prospectos y la admisién de empresas a la lista
oficial es con la Autoridad de Cotizacién del Reino Unido (UKLA). La Bolsa es responsable de la
admision a cotizacion de empresas al Mercado Principal. Unirse al mercado principal implica, por

lo tanto, dos aplicaciones: una la UKLA y una a la Bolsa.

4.3.10 indice bursatil

Segun Sevilla (2018), expresa que:

Un indice bursétil es un indice de referencia que se forma con un conjunto de valores

cotizados en una bholsa de valores'.

Los indices se crean con cestas de valores cotizados e individuales, que se Ilaman valores
constituyentes del indice. Es muy (til para poder analizar las variaciones del precio de

varias empresas de un solo vistazo.
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Un indice bursatil es un valor numérico, que se calcula segun los precios de mercado de
cada uno de los valores que componen ese indice en un momento determinado. La

rentabilidad de un indice es la variacion de su valor de un periodo a otro.

Sirve para representar la evolucion de las empresas de un pais, un determinado sector de la
economia o un tipo de activo financiero. Los indices bursatiles que aglutinan las principales
empresas de un pais son un excelente indicador de la economia. Ver principales indices

bursatiles del mundo.

4.3.11 Diario econdmico Financial Times

Financial Times (FT) es un periddico de origen britanico con especial énfasis en noticias
internacionales de negocios y economia. El periddico, publicado por Pearson PLC en Londres, fue
fundado en 1888 por James Sheridan y Horatio Bottomley, y se fusion6 con su rival mas cercano,

el Financial News (fundado en 1884), en 1945.

Su rival principal es The Wall Street Journal, un periddico financiero estadounidense
publicado en Nueva York por News Corporation, a cuyo presidente, Rupert Murdoch, se le habia
negado un lugar en el consejo de FT Pearson Plc. después de que €l comprara lo que se consideraba
una participacion "hostil". Murdoch, finalmente, vendid las acciones después de no poder

persuadir a Person y sus accionistas de vender el FT.

El Grupo Financial Times es una divisién de Pearson PLC. Incluye el Financial Times,
FT.com, FT Search Inc, el sello editorial de FT Press, una participacion del 50% en The Economist,
Mergermarket (un informe de inteligencia en linea) y numerosas empresas conjuntas incluyendo

Vedomosti en Rusia. Ademas, el Grupo FT tiene una unidad llamada FT Business la cual provee
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informacion especializada en segmentos de retail, personales e instituciones financieras. Es una
publicacion de The Banker, Money Management y Financial Adviser (una publicacién dirigida a
asesores profesionales), This Is Africa, fDi intelligence and Professional Wealth Management

(PWM).

El Financial Times coteja y publica un nimero de indices financieros de mercado, los
cuales reflejan el cambio en el valor de los componentes. EI de mas larga duracion de estos fue la
antigua Financial News index, que empezé el 1 de julio de 1935 por el Financial News. EI FT
publicd un indice similar, el cual fue remplazado por el Financial News index y el Financial News

index luego recibi6 el nombre de Financial Times (FT) index el 1 de enero de 1947.

EL indice empez6 como un indice de acciones industriales, y compafiias dominantes con
intereses en el extranjero fueron excluidas, tales como Anglo-Persian Oil Company (después BP),
British-American Tobacco, Lever Brothers (después Unilever) y Royal Dutch Shell. El petréleo y

los sectores financieros fueron incluidos décadas después.

El FTSE All-Share index, primero en la serie de indices FTSE, fue creado en 1962, que
comprende las méas grandes 594 empresas de Reino Unido por la capitalizacién de mercado. Las
letras F-T-S-E representan que representan FTSE es una empresa conjunta entre Financial Times
(F-T) y la Bolsa de Londres (S-E por sus siglas en inglés). El 13 de febrero de 1984 se introdujo
el FTSE 100, que representa a cerca del 80% de los valores de la Bolsa de Londres. En 1995 FTSE

Group fue creado como compafiia independiente.
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Otros indices FTSE conocidos incluyen el FTSE 350 index, el FTSE SmallCap index, el
FTSE AIM UK 50 index y FTSE AIM 100 index, asi como el indice FTSE AIM All-Share para

acciones, y el indice FTSE UK Gilt para bonos del gobierno.

La Bolsa de Valores de Londres administra varios indices, no solo el FTSE 100, tal como
otras bolsas de valores. Algunos de los mas utilizados son: FTSE 100, FTSE 250, FTSE 350, FTSE

SmallCap, y combinando todos los mencionados, se obtiene el FTSE All-Share.

4.3.12 Principales bolsas de valores del mundo y sus indicadores

Segun Broseta (2017), expresa que:

La bolsa de valores consiste en la compra y venta de acciones, podemos definirlas de forma
sencilla como las secciones o partes de una corporacion que sus duefios ponen a la venta
en el mercado financiero publico para poder obtener cierta cantidad de dinero con el que

poder crecer y obtener mayores negocios.

Estos accionistas invierten su dinero con la esperanza de que la compafiia le haga ganar
mas dinero. Es decir, conseguir una mayor cantidad de dinero que la invertida inicialmente,

ya sea por dividendos o por vender sus acciones mas caras en el futuro.
Las principales bolsas de valores mas importantes del mundo son las siguientes:
1. Bolsa de Nueva York

Muchos consideran la Bolsa de Nueva York como la principal bolsa de valores del mundo,

es la més grande y antigua de los Estados Unidos. En la Bolsa de Nueva York esta

54



Analisis de los principales indicadores en las operaciones bursiitiles de la Bolsa de Valores

de Londres en el periodo 2018 en funcién de la minima varianza y maximo desempeiio.

disponible la compra/venta fisica de acciones, aunque la mayor parte de las transacciones
se realizan de forma electrénica. La Bolsa de Nueva York se fund6 en 1817 y se fusiond

con American Stock Exchange en el afio 2008.

Los mercados de la Bolsa de Nueva York son los siguientes:

v American Stock Exchange

v Nyse Arca Equities

v Nyse Arca Options

v Nyse Amex Options

v Nyse Bonds

v Nyse National

Indicadores de la Bolsa de Nueva York: Dow Jones

El indicador o indice mas famoso y conocido es el Dow Jones, su nombre completo es Dow
Jones Industrial Average (DJIA), este indice bursatil se compone por las 30 empresas mas

importantes de la Bolsa de Valores de Nueva York.

2. NASDAQ

Otras de las principales bolsas de valores del mundo es el NASDAQ. EI NASDAQ al igual
que el NYSE es una bolsa de valores de Nueva York, en concreto, es la segundo bolsa més

grande. NASDAQ o National Association of Securities Dealers Automated Quotation, es
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la bolsa de valores electronica automatizada méas grande de Estados Unidos, no utiliza

intermediarios y todas las transacciones se hacen en linea para mayor seguridad.
Los indicadores mas representativos del NASDAQ son:

v Nasdaq 100: incluye las 100 mayores compafias no financieras que cotizan en el

mercado de valores del NASDAQ.

v Nasdagq Composite: incluye ocho subindices correspondientes a distintos sectores:
banca, informatica, finanzas, empresas industriales, seguros, telecomunicaciones y

transportes.

v Nasdaq Biotechnology: incluye a las empresas farmacéuticas y de biotecnologia

que estan listadas dentro del NASDAQ Composite.
3. Bolsa de Tokio

Una de las principales bolsas de valores del mundo es la Bolsa de Tokio (TSE), esta
destinada a la negociacion especificamente de acciones y valores convertibles o que

otorgan el derecho de adquisicion o suscripcion.
Indicadores de la Bolsa de Tokio: Nikkei 225

El principal indicador o indice de la Bolsa de Tokio es el Nikkei 225. Pero también hay

otros indicadores que debemos tener en cuenta:
v TOPIX

v J30
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4. Bolsa de Londres

Otra de las bolsas més conocidas del mundo es la Bolsa de Londres (London Stock
Exchange, LSE). La Bolsa de Valores de Londres es una bolsa de valores, ubicada en
Londres, Inglaterra. La mayoria de sus valores son internacionales pero también cuenta con
valores de compafiias britanicas. También debemos saber que la plataforma tecnolégica de

negociacion de la Bolsa de Londres, se llama SEQUENCE.

Indicadores de la Bolsa de Londres: FTSE 100

El principal indicador o indice de la Bolsa de Londres es el FTSE 100, también Ilamado
Footsie. EI FTSE 100 index est4 compuesto por cien empresas britanicas que cotizan en la
Bolsa de Londres, para seleccionarlas tienen en cuenta su capitalizacion bursatil. En la

Bolsa de Londres también encontramos otros indices bursatiles:

v FTSE 250 Index

v FTSE 350 Index

v FTSE SmallCap index

v FTSE All-Share index

5. Bolsa de Hong Kong

Muy conocida y seguida es otra de las principales bolsas de valores del mundo, la Bolsa de

Hong Kong (Hong Kong Stock Exchange). Fue fundada en 1861 y esta situada en la parte
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central de Hong Kong. Las cuatro empresas méas grandes que cotizan en esta bolsa son:

PetroChina, Banco Industrial, Comercial de China y China Mobile.

El principal indicador de la Bolsa de Hong Kong es el Hang Seng Index. Otro indicador

seguido en la Bolsa de Hong Kong es el Hang Seng CEl y los siguientes:

v FTSE CHI Hong Kong
v FTSE China 50

v Hang Seng CClI
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4.4 Caso practico

Beaverbrooks es un joyero britanico. Establecido en 1919, con la apertura de su primera
tienda en Belfast y todavia un negocio familiar, con descendientes directos de los fundadores la

tercera y cuarta generacion de la familia.

Nuestra historia comenzo con tres hermanos y una maleta, y hoy nuestra familia es mucho

mayor que los pocos que la empezaron.

Desde 1919, nuestra pasion por la joyeria fina no ha sido méas que una historia de amor.
Hemos sido una empresa familiar desde 1919, y ain hoy mantenemos esos valores familiares cerca
de nuestros corazones. Estamos orgullosos de nuestra reputacion de calidad excepcional y
estandares exigentes, y nuestra pasion por las joyas finas no ha sido mas que una aventura amorosa.
La busqueda de la excelencia es simplemente parte de nuestro espiritu como empresa familiar.
Nuestra pasion y experiencia se ha transmitido de generacion en generacion y sigue siendo el foco
principal de como hacemos las cosas hoy. Durante 100 afios, hemos estado orgullosos y
privilegiados de participar en algunos de los momentos méas importantes de su vida. Hemos sido
parte de sus compromisos, bodas, bautizos y cumpleafios, y esto es lo mas importante de por qué
adoramos lo que hacemos. Creemos que elegir el articulo para su ocasion especial es parte del
momento importante en si, y s por eso que nuestra mision es garantizar que cada cliente tenga

una experiencia maravillosa cada vez que elija Beaverbrooks.

Hoy tenemos 70 tiendas en todo el pais y mas de 940 colegas.
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Una de las formas en que enriquecemos nuestras vidas es a través de nuestro trabajo de
caridad. Estamos muy orgullosos de poder apoyar a mas de 250 organizaciones benéficas cada afio

y de dar a nuestra gente la oportunidad de apoyar las causas cercanas a Sus corazones.

Anna Blackburn, Directora General y Mark Adlestone, Presidente.

En este caso practico se realizo un estudio de las acciones en un periodo de cinco afios de
las siguientes empresas: Unilever, Reckitt Benckiser y Bunzl, que son parte del indice FTSE 100
de la bolsa de valores de Londres, ya que la empresa Beaverbrooks desea invertir £100,000 y
espera saber cudl es la mejor opcion para invertir, mediante el analisis de la minima varianza y

maximo desempefio utilizando la herramienta de solver de la hoja de calculo de Excel.

UNILEVER (ULVR)

Unilever (Euronext: UNA, ULVR, NYSE: UN) es una empresa multinacional britanico-
neerlandesa creada en 1930 como resultado de la fusion de Margarine Unie, compafiia neerlandesa
de margarina, y Lever Brothers, fabricante inglés de jabones. Durante la segunda mitad del siglo
XX la empresa se diversifico a base de productos hechos de aceites y grasas y amplid sus
operaciones en todo el mundo. A la par, realiz6 numerosas adquisiciones corporativas, entre las
que podemos citar las siguientes: Lipton (1971), Brooke Bond (1984), Chesebrough-Ponds (1987),
Best Foods (2000), Ben & Jerry's (2000), Alberto-Culver (2010) y Dollar Shave Club (2016). En
1997, Unilever cedio sus actividades de productos quimicos de especialidad a ICI. En 2015, bajo
el liderazgo de Paul Polman, la compafiia cambié gradualmente su enfoque hacia las marcas de

salud y belleza, lejos de las marcas de alimentos que mostraban un crecimiento lento.

60



https://es.wikipedia.org/wiki/Euronext
https://es.wikipedia.org/wiki/Bolsa_de_Nueva_York
http://www.nyse.com/quote/XNYS:UN
https://es.wikipedia.org/wiki/Empresa_multinacional
https://es.wikipedia.org/wiki/Reino_Unido
https://es.wikipedia.org/wiki/Pa%C3%ADses_Bajos
https://es.wikipedia.org/wiki/1930
https://es.wikipedia.org/wiki/Margarine_Unie

Analisis de los principales indicadores en las operaciones bursiitiles de la Bolsa de Valores

de Londres en el periodo 2018 en funcién de la minima varianza y maximo desempeiio.

Unilever N.V. tiene una cotizacion primaria en Euronext Amsterdam y es un componente
del indice AEX. Unilever plc tiene una cotizacion primaria en la Bolsa de Valores de Londres y es

un componente del indice FTSE 100.

Los mayores competidores de Unilever sonProcter & Gamble, Colgate-

Palmolive, Nestlé, Kraft Foods, Mars, Johnson & Johnson, Reckitt Benckiser y Henkel.
Historia

En 1872, Anton Jurgens, fundo la primera fabrica de margarina en el mundo en Oss, Paises
Bajos. Luego, en 1888, Samuel van den Bergh, también de Oss, abri6 su fabrica de margarina

en Kleve. Estas dos empresas fueron fusionadas en 1927 para formar Margarine Unie.

La cosecha inicial del aceite de palma fue del Africa occidental britanica, de donde los
informes de noticias vistos detrds en Inglaterra demostraron a trabajadores en el extranjero en
condiciones favorables. En 1911, la empresa recibid una concesion de 750.000 hectareas de bosque
en el Congo belga, sobre todo al sur de Bandundu, donde habia un duro sistema de trabajos

forzados.

En 1922 Lever Brothers adquirid Mac Fisheries, propietario a su vez de T. Wall & Sons.
En septiembre de 1929, Unilever se formd mediante la fusion de las operaciones de la margarina
holandesa Unie y del fabricante de jabdn britanica Lever Brothers, con el nombre de la empresa
resultante como portador del nombre de ambas compafiias. La fusion tuvo sentido comercial, ya
que el aceite de palma era una materia prima importante tanto para las margarinas como para los

jabones, y podia importarse mas eficientemente en grandes cantidades.
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En la década de 1930 los negocios crecieron y se lanzaron nuevos proyectos en Africa y
América. La ocupacion nazi de Europa durante la Segunda Guerra Mundial significd para Unilever
un duro golpe, pues comprendi6 que era incapaz de reinvertir su capital en Europa. De esta manera,
adquirio nuevos negocios en el Reino Unido y los Estados Unidos. En 1943 adquiri6 T. J. Lipton,
una participacion mayoritaria en Frosted Foods (propietario de la marca Birds Eye) y Batchelors
Peas, uno de los mayores enlatadores de verduras en el Reino Unido. En 1944, Pepsodent fue

adquirido.

Después de 1945 los negocios de Unilever en EEUU (Lever Brothers y T.J. Lipton)
comenzaron a declinar. Como resultado, Unilever comenz6 a proponer una politica de "manos

libres™ hacia las subsidiarias, y dejo a la gerencia estadounidense en sus propios dispositivos.

Sunsilk se lanz6 por primera vez en Reino Unido en 1954.101112 Dove fue lanzado por
primera vez en EEUU en 1957. Unilever tomo la plena propiedad de Frosted Foods en 1957, que
renombré como Birds Eye. El negocio de helado Good Humor de Estados Unidos fue adquirido

en 1961.

A mediados de los afios sesenta, el jabon de lavanderia y las grasas comestibles todavia
contribuian alrededor de la mitad de los beneficios empresariales de Unilever. Sin embargo, un
mercado estancado para las grasas amarillas y la creciente competencia en detergentes y jabones
de Procter & Gamble forzaron a Unilever a diversificarse. En 1971, Unilever adquirio la britanica
Lipton Ltd de Allied Suppliers. En 1978, National Starch fue adquirida por $ 487 millones,

marcando la mayor adquisicion extranjera de una compafiia de EE.UU. en ese momento.
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Actualidad

Unilever estd presente en varios paises de habla hispana, entre
ellos Esparia, Argentina, Brasil, Bolivia, Chile, Colombia, Honduras, El
Salvador, Ecuador, Paraguay, Peru, Uruguay, Venezuela, México, Republica

Dominicana, Guatemala y también en Estados Unidos y Canada.

En México se posiciona por las marcas en el cuidado de la belleza y alimentos con Ponds,
Dove, Sedal, Axe, Maizena, Hellmans, Knorr, Holanda, Primavera, Rexona y la mas reciente

adquisicion fue Alberto Culver.

Marcas

Unilever cuenta con 400 o mas marcas; sin embargo, la compafiia se centra en las Ilamadas
«marcas de mil millones de délares»: trece marcas, cada una de las cuales factura anualmente mas

de mil millones de euros.

Las primeras 25 marcas de Unilever representan méas del 70 % de sus ventas. Las marcas
se reparten casi en su totalidad en estas categorias: alimentacion, bebidas, hogar, cuidado personal

y animal.

Como ejemplos de sus marcas mas conocidas podriamos destacar:

Para el cuidado del hogar: Mimosin, Skip, Cif, Soft, Domésticos.

Para el cuidado personal: TRESemme, Timotei, Axe/Lynx, Rexona, Dove, Pond’s, Signal,

Williams, VVasenol.
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En la alimentacion: Maizena, Frigo, Flora, Lipton, Knorr, Hellmann's, Ligeresa, Calvé

Food Solutions, Tulipan, Starlux.

En la fabricacion de helados: Heartbrand, Ben & Jerry's y Holanda.

Organizacion

Tiene un portafolio de marcas que son populares en todo el mundo, ademas de productos
regionales y variedades locales de productos con nombres famosos. Nuestras empresas se destacan

principalmente en dos categorias muy abarcativas: Alimentos y Cuidado del hogar y personal.

Reckitt Benckiser (RB)

Reckitt Benckiser plc es una multinacional britnica bienes de consumo compafiia
establecida en el Cenagal, el Reino Unido. Es el productor mas grande del mundo de la casa
limpiando productos y un productor principal de asistencia médica del consumidor y personal
productos. Sus marcas incluyen Dettol el antiséptico que se vende méas grande del mundo ,Strepsils
el dolor de garganta que se vende mas grande del mundo medicina), Veet el depilatorio que se
vende mas grande del mundo, Fieltro de Aire el ambientador de la segunda venta mas grande del
mundo Calgon ,Clearasil ,Golpe de Cillit ,Durex y Desaparecen. Tiene operaciones en

aproximadamente 60 paises y sus productos se venden en mas de 180 paises.

Reckitt Benckiser se pone en una lista en la Bolsa de Londres y es un componente del FT-

SE el 100 indice.
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Historia

Colman fundo en 1814 cuando Jeremiah Colman comenzé a moler la harina y la mostaza
en Norwich, Inglaterra. Reckitt & Sons comenzé en 1840 cuando Isaac Reckitt alquilé un molino
del almiddn en el Casco (Kingston sobre casco), Inglaterra. Se diversifico en otros productos
domésticos y poco a poco paso su negocio a sus cuatro hijos. Reckitt & Sons se puso en una lista
primero en la Bolsa de Londres en 1888. En 1938 Reckitt & Sons se combind con J&J Colman para

hacerse Reckitt & Colman Ltd.

La compafia hizo varias adquisiciones, incluso las marcas de Carpet Fresh y Airwick
(1985), el Boyle-a-mitad-del-camino division de American Home Products (Wyeth) (1990) vy la
division de Lehn & Fink de la Medicina Esterlina (Medicina esterlina) (1994). Reckitt &
Colman vendio el negocio de la comida de Colman's en 1995, pero todavia tiene algunas marcas

de la comida.

La compafiia fue formada por una fusién entre Reckitt & Colman britanico y la compafiia

holandesa Benckiser NV en el diciembre de 1999.

Descripcion

Reckitt Benckiser Group plc fabrica, comercializa y vende productos para la salud, la
higiene y el hogar. La compafiia ofrece productos para el tratamiento de problemas analgésicos y
gastrointestinales, dolor de garganta, tos, dolor y gripe, asi como productos de bienestar para el
bienestar sexual, cuidado de los pies, vitaminas y suplementos bajo Durex, Gaviscon, Nurofen,
Mucinex, Marcas Scholl / Amopé, y Strepsils. También ofrece productos higiénicos, que incluyen

productos para el aseo, productos antisépticos para el cuidado personal, productos para el control
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de plagas, productos para lavavajillas automaticos y productos para la depilacion con las marcas

Bang, Clearasil, Dettol, Finish, Harpic, Lysol, Mortein y Veet.

Ademas, la compafiia ofrece productos para el hogar, como productos para el tratamiento
de telas, suavizadores de agua y productos para el cuidado del aire bajo las marcas Air Wick,
Calgon, Vanish, Woolite. Promover, proporciona productos de nutricién infantil y para bebés bajo
las marcas Enfamil y Nutramigen. La compafiia opera en Europa, Rusia, la CEl, Israel, América
del Norte, Australia, Nueva Zelanda, Africa del Norte, Oriente Medio, Turquia, Africa, Asia del
Sur, Asia del Norte, América Latina, Japdén, Corea del Sur y paises de la ASEAN. Reckitt

Benckiser Group plc se fundd en 1823 y tiene su sede en Slough, Reino Unido.
Operaciones

La compafiia divide sus marcas en seis categorias: revista el cuidado, el cuidado de tela,

lavar los platos, el cuidado de casa, la asistencia médica y el cuidado personal y la comida.

Seguramente el nombre de Reckitt Benckiser no te diga mucho, porque el nombre de esta
empresa es poco conocido, sin embargo si te hablo de alguno de sus productos estrella, reconoceras

la mayoria:

Air Wick, Brasso, Calgon, Jerry, Cillit Bang, Clerasil, Dettol, Dr. Scholl’s, Durex, Finish,
French’s, Gaviscon, Harpic, Lysol, Mucinex, Nurofen, Nugget, Strepsils, Vanish, Veet, Woolite,
3 en 1, etc. marcas que usamos a diario en el hogar y para uso personal.
Podriamos decir que Reckit Benckiser es un conglomerado de primeras marcas de consumo, a la

altura de otras grandes empresas como P&G o Unilever.
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BUNZL (BNZL)

Bunzl es la compaiiia britanica lider en la distribucion integral de consumible non-food

esenciales para la actividad diaria de las empresas.

Tras su fundacion en 1854, Bunzl actualmente alcanza una facturacion superior a 8.242
millones de euros, cuenta con una presencia en 30 paises y 4 continentes, 518 centros de
distribucion en los que emplea a mas de 16.230 personas. Bunzl cotiza en la Bolsa de Londres

dentro del indice FTSE100.

Productos de celulosa, quimicos, utensilios, maquinaria de limpieza, menaje monouso,
amenities asi como proteccion personal se presentan como algunas de las gamas de consumibles
non-food que Bunzl comercializa en los mercados de horeca, colectividades, hospitales,
residencias, empresas de limpieza, centros publicos, asi como retail, lavanderias, industrias y

cataloguistas.

Bunzl plc se constituy6 en 1940 y cotiza en la Bolsa de Londres en 1957, pero sus origenes
se remontan a 1854, cuando Moritz Bunzl abri6 un pequefio negocio de merceria en Bratislava,

ahora la capital de Eslovaquia.

El negocio ha cambiado y crecido considerablemente a lo largo de los afios para convertirse

en lo que ahora es un grupo de distribucion internacional bien conocido y reconocido.

1854- Moritz Bunzl registra un negocio de merceria en Bratislava, ahora la capital de Eslovaquia

1883- La sede se traslada a Viena y comienza el negocio de fabricacion de papel.

1938- La sede se traslada a Londres debido a la agitacion politica en Europa Central
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1957- Bunzl se enumera como una empresa publica en la Bolsa de Valores de Londres.

Década de 1980 Bunzl es un negocio diversificado con distribucion de papel fino y brazo de

fabricacion.

1981- Adquisicion del primer negocio de distribucion de consumibles en Estados Unidos.

1993- Primer negocio europeo de distribucion de consumibles adquirido.

2002- Venta de negocio de distribucion de papel fino.

2005- Las empresas de manufactura emergen y Bunzl se convierte en un grupo de distribucion y

subcontratacion.

2007- Bunzl celebra 50 afios como empresa cotizada en la Bolsa de Valores de Londres

2008- Expansion a Sudameérica con adquisicion en Brasil.

2011- Bunzl continta expandiéndose y desarrollandose a través de una combinacion de
crecimiento organico y de adquisicién con ingresos de £ 8,58 billones en 2017. En particular, el
Grupo experimentd un mayor crecimiento en Ameérica Latina en 2012 con adquisiciones en Chile,
Per(, Argentina y Colombia, y el Grupo se expandio a Turquia y Austria en 2015, Singapur y

China en 2017 y Noruega en 2018 y ahora opera en mas de 30 paises a nivel mundial.

2012- Mayor crecimiento en Sudamérica con adquisiciones en Chile, Perd, Argentina

y Colombia.

2017- Las operaciones de Bunzl ahora en 30 paises luego de las adquisiciones en Singapur y China.
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Aplicacion del caso practico

Realizamos una simulacion donde la empresa beaverbrooks desea invertir £ 100,000 en
este portafolio para conocer la estimacion mas conveniente de nuestra inversion dependiendo el
apetito al riesgo que tengamos a si poder tomar la mejor decision de cuanto invertir aplicando la
herramienta de solver basandonos fundamentalmente en datos estadisticos de las acciones de los
altimos 5 afios comprendidos entre el 1 de enero del 2014 y el 31 de diciembre del 2018 para cada

producto.

Realizaremos tres escenarios para determinar que porcién de la inversién debe destinarse
a cada uno de los productos elegidos: primer escenario inversiones por partes iguales, segundo

escenario inversion por minima varianza, escenario inversion por maximo desempefio.
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Inversiones en cantidades iguales

Portafolio de Inversion

Portafolio de 3 activos

33.33% 33.33%

WA UVLR 33.33%

WB RB 33.33% o

WC BNZL 33.33% WBNZL
100.00%

33.33%

Retorno esperado delportafolio

Rp= WA RA + WBRB+ WC RC

Rp= 0.3333*0.0108+0.3333*0.0065+0.3333*0.0101

Retorno esperado p 0.91%
Retorno Esperado | 1.08% | 065% | 1.01%
Varianza | 025% | 028% | 0.21%
Desviacion Standard 0.0504 | 0.0531 | 0.0455
Retorno Maximo 18.33% | 12.04% | 13.33%
Coheficiente de Variacion 4.65 | 8.18 | 4.50
Retorno Minimo -9.77% | -15.10% | -9.81%
Desempefio 21% | 12% | 22%

Si deseamos invertir nuestro dinero por partes iguales; al invertir Una tercera parte del cien
por ciento del monto de nuestra inversion en cada una de las acciones de las empresas,

obtendriamos de nuestros productos un promedio del 0.91% de los retornos esperados.
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Matriz de covarianza

Riesgo del portafolio

WA * WA *64A UVLR RB BNZL g0 Gl p

UVLR | 0.0282% | 0.0176% 0.0171%

* * .

WA*WB*6AB | g 0.0176% | 0.0314% | (.0139% Verianza 0.18%
WC*WC*6C.C| BNZL | 0.0171% 0.0139%| 0.0230% Desviacion estandar 4.24%

Covarianza

UVLR RB BNZL

UVLR 0.25%
RB 0.16% 0.28%
BNZL 0.15% 0.12% 0.21%

Si queremos conocer cual es el riesgo minimo de nuestra inversion, La matriz de
covarianza nos muestra el valor esperado de las desviaciones con respecto a la media la varianza

conocida como el riesgo de portafolio es de 0.18% y la desviacion estandar de 4.24 ambas medidas

de riesgo.

Desempefio

Desempeiio 0.2157

El desempefio en la inversibn maxima nos indica el retorno obtenido durante esta muestra

tendremos por unidad de riesgo una utilidad promedio de 0.21557
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Inversion por minima varianza

Portafolio de Inversion

Portafolio de 3 activos

WA UVLR 19.28%

WB RB 27.41% 3% | UVLR

We BNZL 53.31% AL WRB
100.00% “BRZL

Retorno esperado del portafolio

Rp= WA RA +WBRB+ WC RC

Rp= 0.1928*0.0108+0.2741*0.0065+0.5331*0.0101
Retorno esperado p | 0.93% |

Retorno Esperado | 1.08% | 065% | 1.01%
Varianza | 02596 | 028% | 0.21%
Desviacion Standard 00504 | 00531 | 0.0455
Retorno Maximo 18.33% | 12.04% | 13.33%
Coheficiente de Variacion 4.65 | 8.18 | 4.50
Retorno Minimo -9.77% | -15.10% | -9.81%
Desempefio 21% | 12% | 22%

La inversion por minima varianza nos muestra cual es el producto con menor riesgo para invertir,
determinando a si la porcidn de la inversion que se debe hacer en cada uno de los productos como
podemos apreciar en el grafico solver nos indica invertir el 53.31% en BNZL, 27.41% en RB y un
19.28% en UVLR obteniendo el beneficio esperado con el minimo riesgo con un retorno de

0.93%.
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Matriz de covarianza

UVLR RB BNZL |Riesgo del portafolio
WA *WA*6 4.4 UVLR 0.0094% | 0.0084% | 0.0158%
WA*WB*GAB RB 0.0084% | 0.0212% | 001829 Verenza 017%
WC*WC*6CCBNZL | 00158% | 001820 005890 ~ Desviconestnda 418%
Covarianza

| uvir [ RrRB | BNZL
UVLR 0.25%
RB 0.16%  0.28%
BNZL 045%  0.12%  0.21%

A través de la matriz de covarianza obtenemos la varianza que no indica que el riesgo que

asumiremos es de 0.17% y la deviacion estandar 4.18% ambas tomadas como medidas de riesgo.

Desempefio

Desempefio 0.2218
Anélisis:
El desempefio en la inversion maxima nos indica el retorno obtenido durante esta muestra

tendremos por unidad de riesgo una utilidad promedio de 0.2218.
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Portafolio de Inversion

Portafolio de 3 activos

56.88¢ uUVLR
WA UVLR 43.12% 3120 “RB
WB RB 0.00% Lo “BNZL
e BNZL 56.88%
100.00%

Inversion por maximo desempefio

Retorno esperado del portafolio

Rp= WARA+WBRB+WCRC

Rp= 0.4312*0.0108+0.00*0.0065+0.5688*0.0101

Retorno esperado p | 1.04% |

Retorno Esperado | 1.08% | 065% | 1.01%
Varianza | 025% | 0.28% | 0.21%
Desviacion Standard 0.0504 | 00531 | 0.0455
Retorno Maximo 18.33% | 12.04% | 13.33%
Conheficiente de Variacion 4.65 | 8.18 | 4.50
Retorno Minimo -9.77% | -15.10% | -9.81%
Desempefio 21% | 12% | 22%

Méaximo desempefio refleja la cantidad que podemos invertir en cada producto conforme a un

alto apetito al riesgo mostrando asi las mayores utilidades pero con un riesgo mas alto,
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indicandonos que demos invertir el 56.88% en BNZL y el 43.12% en UVLR con un retorno

esperado de 1.04%.
UVLR RB BNZL

WA*WA*6AA4 R 0.0472% | 0.0000% | (.0378%
WA*WB*6AB RB 0.0000% | 0.0000% 0.0000%

Matriz de covarianza

WC*WC*6C.C BNZL 0.0378% | 0.0000%| 0.0671%|Riesyo del portafolio

Covarianza Varianza 0.19%
UVLR RB BNZL
UVLR 0.25% Desviacion estandar 4.36%
RB 0.16% 0.28%
BNZL 0.15% 0.12% 0.21%

Medimos el riesgo la a través de matriz de covarianza obtuvimos una varianza que demuestra que

riesgo medido de 0.19 y la desviacién estandar de 4.36%.

Desempefio

Desemperio 0.2392

El desempefio en la inversion maxima nos indica el retorno obtenido durante esta muestra

tendremos por unidad de riesgo una utilidad promedio de 0.2392.

Hoy en dia entre la amplia gama de instrumentos financieros que existen, se hace complicado
elegir cual sera el instrumento adecuado que integrara nuestro portafolio de inversion basandonos
en la teoria de Markowitz que hace enfoque en que un rendimiento alto es deseable asi como un
riesgo grande es indeseable, en la simulacion que se realiz6 se tomo en cuenta el perfil de riesgo.
Se muestran tres escenarios diferentes en los que la empresa Beaverbrooks puede tomar la decision
en cual de estos tres productos desea invertir su dinero; primero tomando en cuenta el primer

escenario del portafolio si la empresa quiere invertir su excedente de capital en partes iguales
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siendo equitativa en la distribucién en cada producto al momento de escoger este escenario, por
una parte si la empresa posee un gran apetito al riesgo con el objetivo de obtener mayor
rendimiento no importando el nivel de riesgo que conlleva esta decision podria elegir la opcion de
invertir en el portafolio de méximo desempefio y en otra opcion que sea adversa al riesgo tratando

de mitigarlo podria tomar la decision de invertir en base a la evaluacion por minima varianza.
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V. Conclusiones

El objetivo principal de este tema de investigacion abordado se determinoé en analizar los
principales indicadores en las operaciones bursatiles de la bolsa de valores de Londres en el
periodo 2018.

Durante el desarrollo de este tema se logré cumplir cada uno de los objetivos propuestos al
inicio de esta investigacion dando respuesta a cada uno de ellos donde se incorpor6 informacion
que sustenta cada uno de los objetivos tales como los aspectos basicos de las finanzas
internacionales se llegd a entender de manera mas clara su concepto e importancia dentro del
sistema financiero mundial desde sus antecedentes.

También como otro objetivo planteado para esta investigacion fue identificar las
generalidades de los mercados de valores actuales a nivel mundial, se obtuvo la informacion
pertinente para el desarrollo de este objetivo, ya que se mencionan los principales mercados de
mayor capitalizacion a nivel global puntualizando el estudio en el mercado bursatil de Londres
una de las bolsas de valores mas antigua y mas grandes del mundo.

Por otra parte se ha presentado los principales indices bursatiles de la Bolsa de Valores de
Londres, siendo el indice de referencia para esta bolsa el indice FTSE 100, ya que es el indice mas
importante no solo de la bolsa de Londres sino también de Gran Bretafia; cabe destacar que esta
compuesto de las 100 mayores compariias que cotizan en esta bolsa representando un 80% de la
capitalizacion total.

Finalizando con un caso practico donde se presentd con valores reales tres escenarios
utilizando el simulador de Solver de la hoja de célculo Excel realizando un analisis de tres

productos que se ha tomado del indice FTSE 100 manipulando herramientas fundamentales para
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lograr administrar el riesgo tales como la minima varianza y méaximo desempefio, donde el fin es
poder reflejar mediante una especulacion cual puede ser la mejor opcion para la empresa que desea
invertir 100£ al momento de tomar esa decision de invertir acorde al apetito al riesgo del
inversionista.

Asi se concluye que se logré cumplir cada objetivo planteado para esta investigacion,
cumpliendo las expectativas que teniamos al inicio de este reto, ya que se alcanzd los resultados
esperados en este estudio. Fue gran aporte este estudio, ya que ha generado nuevos conocimientos
para nosotros, los cuales no logramos obtener a lo largo de nuestra carrera. Fue de suma
importancia abordar este tema poco comun porque en el transcurso de la investigacion despertd en

nosotros ese interés de conocer y profundizar acerca de ello.
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VII.

Anexos

Analisis de los principales indicadores en las operaciones bursiitiles de la Bolsa de Valores

de Londres en el periodo 2018 en funcién de la minima varianza y maximo desempeiio.

PRECIOS AJUSTADQOS USD

PERIODO

UVLR

RB

BNZL

01/12/2018
01/11/2018
01/10/2018
01/09/2018
01/08/2018

01/07/2018
01/06/2018
01/05/2018
01/04/2018
01/03/2018
01/02/2018

01/01/2018
01/12/2017
01/11/2017

01/10/2017
01/09/2017

01/08/2017
01/07/2017
01/06/2017
01/05/2017
01/04/2017
01/03/2017
01/02/2017
01/01/2017
01/12/2016
01/11/2016
01/10/2016
01/09/2016
01/08/2016
01/07/2016

4108.50000
4243.50000
4146.50000
4216.00000
4392.00000

4355.00000
4192.00000
4146.50000
4077.50000
3955.50000
3733.50000

4000.00000
4125.50000
4164.00000

4269.50000
4319.00000

4519.00000
4321.50000
4155.00000
4331.50000
3972.00000
3939.50000
3819.00000
3227.50000
3292.50000
3196.00000
3418.00000
3654.50000
3529.00000
3533.50000

6013.00000
6512.00000
6333.00000
7016.00000
6559.00000

6797.00000
6239.00000
5761.00000
5702.00000
6034.00000
5776.00000

6803.00000
6919.00000
6486.00000

6735.00000
6813.00000

7332.00000
7369.00000
7784.00000
7938.00000
7111.00000
7286.00000
7311.00000
6804.00000
6886.00000
6763.00000
7313.00000
7265.00000
7354.00000
7322.00000

2369.00000
2416.00000
2311.00000
2413.00000
2398.00000

2265.00000
2295.00000
2290.00000
2111.00000
2095.00000
1955.00000

2060.00000
2072.00000
2115.00000

2345.00000
2267.00000

2310.00000
2288.00000
2288.00000
2432.00000
2408.00000
2320.00000
2255.00000
2089.00000
2109.00000
2060.00000
2199.00000
2280.00000
2358.00000
2365.00000




Analisis de los principales indicadores en las operaciones bursiitiles de la Bolsa de Valores

de Londres en el periodo 2018 en funcién de la minima varianza y maximo desempeiio.

PRECIOS AJUSTADOS USD

PERIODO

UVLR

RB

BNZL

01/06/2016
01/05/2016
01/04/2016
01/03/2016
01/02/2016
01/01/2016
01/12/2015
01/11/2015
01/10/2015
01/09/2015
01/08/2015
01/07/2015
01/06/2015
01/05/2015
01/04/2015
01/03/2015
01/02/2015
01/01/2015
01/12/2014
01/11/2014
01/10/2014
01/09/2014
01/08/2014
01/07/2014
01/06/2014
01/05/2014
01/04/2014
01/03/2014
01/02/2014
01/01/2014

3579.00000
3146.00000
3054.50000
3152.50000
3092.00000
3085.00000
2926.50000
2834.00000
2893.00000
2686.00000
2623.00000
2907.00000
2730.00000
2887.00000
2866.00000
2815.00000
2866.00000
2930.00000
2628.00000
2706.00000
2514.00000
2585.00000
2659.00000
2570.00000
2651.00000
2680.00000
2644.00000
2561.00000
2441.00000
2339.00000

7490.00000
6875.00000
6654.00000
6730.00000
6560.00000
6234.00000
6281.00000
6230.00000
6344.00000
5987.00000
5757.00000
6149.00000
5488.00000
5905.00000
5826.00000
5800.00000
5860.00000
5630.00000
5210.00000
5136.24000
5131.36000
5229.10000
5131.36000
5126.47000
4984.75000
4984.75000
4667.09000
4776.56000
4802.95000
4459.88000

2302.00000
2044.00000
2039.00000
2023.00000
1933.00000
1868.00000
1885.00000
1920.00000
1859.00000
1770.00000
1739.00000
1834.00000
1738.00000
1896.00000
1839.00000
1831.00000
1896.00000
1897.00000
1764.00000
1786.00000
1695.00000
1610.00000
1646.00000
1591.00000
1622.00000
1672.00000
1681.00000
1596.00000
1573.00000
1388.00000




Analisis de los principales indicadores en las operaciones bursiitiles de la Bolsa de Valores

de Londres en el periodo 2018 en funcién de la minima varianza y maximo desempeiio.

PROBABILIDADES RETORNOS MENSUALES
UVLR RB BNZL
1/59 -3.18% -7.66% -1.95%
1/59 2.34% 2.83% 4.54%
1/59 -1.65% -9.73% -4.23%
1/59 -4.01% 6.97% 0.63%
1/59 0.85% -3.50% 5.87%
1/59 3.89% 8.94% -1.31%
1/59 1.10% 8.30% 0.22%
1/59 1.69% 1.03% 8.48%
1/59 3.08% -5.50% 0.76%
1/59 5.95% 4.47% 7.16%
1/59 -6.66%| -15.10% -5.10%
1/59 -3.04% -1.68% -0.58%
1/59 -0.92% 6.68% -2.03%
1/59 -2.47% -3.70% -9.81%
1/59 -1.15% -1.14% 3.44%
1/59 -4.43% -7.08% -1.86%
1/59 4.57% -0.50% 0.96%
1/59 4.01% -5.33% 0.00%
1/59 -4.07% -1.94% -5.92%
1/59 9.05% 11.63% 1.00%




Analisis de los principales indicadores en las operaciones bursiitiles de la Bolsa de Valores

de Londres en el periodo 2018 en funcién de la minima varianza y maximo desempeiio.

PROBABILIDADES RETORNOS MENSUALES
UVLR RB BNZL
1/59 0.82% -2.40% 3.79%
1/59 3.16% -0.34% 2.88%
1/59 18.33% 7.45% 7.95%
1/59 -1.97% -1.19% -0.95%
1/59 3.02% 1.82% 2.38%
1/59 -6.50% -7.52% -6.32%
1/59 -6.47% 0.66% -3.55%
1/59 3.56% -1.21% -3.31%
1/59 -0.13% 0.44% -0.30%
1/59 -1.27% -2.24% 2.74%
1/59 13.76% 8.95% 12.62%
1/59 3.00% 3.32% 0.25%
1/59 -3.11% -1.13% 0.79%
1/59 1.96% 2.59% 4.66%
1/59 0.23% 5.23% 3.48%
1/59 5.42% -0.75% -0.90%
1/59 3.26% 0.82% -1.82%
1/59 -2.04% -1.80% 3.28%
1/59 7.71% 5.96% 5.03%
1/59 2.40% 4.00% 1.78%
1/59 -9.77% -6.38% -5.18%
1/59 6.48% 12.04% 5.52%
1/59 -5.44% -7.06% -8.33%
1/59 0.73% 1.36% 3.10%
1/59 1.81% 0.45% 0.44%
1/59 -1.78% -1.02% -3.43%
1/59 -2.18% 4.09% -0.05%
1/59 11.49% 8.06% 7.54%




Analisis de los principales indicadores en las operaciones bursiitiles de la Bolsa de Valores

de Londres en el periodo 2018 en funcién de la minima varianza y maximo desempeiio.

PROBABILIDADES RETORNOS MENSUALES
UVLR RB BNZL
1/59 -2.88%  1.44% -1.23%
1/59 7.64%|  0.10%|  5.37%
1/59 -2.75%|  -1.87%|  5.28%
1/59 -2.78%|  1.90%|  -2.19%
1/59 3.46%|  0.10%|  3.46%
1/59 -3.06%|  2.84%| -1.91%
1/59 -1.08%|  0.00%|  -2.99%
1/59 1.36%|  6.81%| -0.54%
1/59 3.24%| -2.29%|  5.33%
1/59 4.92%|  -0.55%|  1.46%
1/59 436%|  7.69%| 13.33%
100%
Retorno Esperado | 108% | 065% | 1.01%
Varianza | 025% | 028% | 0.21%
Desviacion Standard 0.0504 | 0.0531 | 0.0455
Retorno Maximo 18.33% | 12.04% | 13.33%
Coheficiente de Variacion 4.65 | 8.18 | 4.50
Retorno Minimo -9.77% | -15.10% | -9.81%
Desempefio 021 | 012 | o022






