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The worst investment
you can have is cash.

— WARREN BUFFET,
GERENTE GENERAL
BERKSHIRE
HATHAWAY, INC.
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If you’re not happy
with the price of a
particular stock, just
wait a minute.

— ANONIMO

Lo que prestas a
hombre de mala paga,
escribelo en el agua.

— PROVERBIO
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Bolsa de valores, Buenos Aires, Argentina. iQué es lo que se vende en la bolsa?
¢Por qué? :Qué tipo de remuneracion reciben los corredores? Y los inversionistas?
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11-1 PREGUNTAS DE ORIENTACION

] Integridad y ética
Cuando lea la seccion «Lectura comercial», piense en las respuestas a las empresariales
siguientes preguntas. Any investment that
Lo ; . . L. sounds too good to
1. ¢Qué significa la palabra «finanzas»? ¢Cul es su origen etimolégico? be true probably is.
. . ) - .y Compare any promised
2. Al referirse a fuentes financieras, ¢en qué se distingue la autofinanciacién del ,eturf; with t%g returns
financiamiento externo? on well-known stock
, L. Lo indexes. Any investment
3. ¢Qué es el financiamiento a corto plazo? ;De qué diferentes fuentes puede opportunity that claims
proceder este tipo de financiaciéon? you'll receive substan-
) ] ) tially more than that
4. :Qué es un préstamo prendario? ¢Un préstamo sin caucién? ¢Un aval? ;Cémo could be highly risky —
intervienen el/la avalista y el/la avalado/a en un aval? or be an outright fraud.
Be extremely wary of

5. ¢Cémo se consiguen los fondos de financiamiento externo a largo plazo?

. ¢Qué es la financiacién por medio de obligaciones o bonos?

7. ¢Qué es una accién? ;Cudles son dos tipos de acciones fundamentales y como

claims on a website that
an investment will make
“INCREDIBLE GAINS” or
is a “BREAKOUT STOCK
PICK” or has “HUGE

se diferencian? UPSIDE AND ALMOST
, . ; . L. NO RISK!” Claims like
8. ¢Qué es un dividendo? :Qué es un dividendo diferido? these are hallmarks of
. . .. t isk or outright
9. ¢Qué es la bolsa de valores? ;Una bolsa alcista? ¢Una bolsa bajista? ¢Y un/a ;;ZZTQ iskoroutrg

10.

11.

12.

13.
14.

15.

bolsista?

$Qué son los indices Dow Jones Industrial Average, S&P 500 y NASDAQ? :Qué
clase de informacién proporcionan a los inversores? ¢Qué son MERVAL, IBEX
e IPC? Busque en Internet algunas de las empresas cotizadas en cada uno de
estos tres indices.

¢Como se diferencia el riesgo sistematico del no sistematico en el mundo de
las finanzas?

¢Coémo funciona una cartera de acciones bien diversificada para reducir el
riesgo del/de la inversionista?

$Qué otros tipos de riesgo se presentan en el mundo financiero internacional?

$Qué es la hiperinflacién y en cudles paises hispanos se ha dado? Comente
con niimeros.

¢Cuales son algunas de las bolsas principales del mundo hispano?

LECTURA COMERCIAL

El financiamiento, los inversionistas y la bolsa

Consideremos por un momento la siguiente situacién: un individuo ahorra dinero
y lo guarda en casa debajo de la cama o en un chanchito, una hucha (alcancia) o una
caja fuerte. Ese dinero carece de utilidad porque no se esti usando para producir
o adquirir nada. Tampoco crece, porque no devenga ningiin interés. Al contrario,

— US SECURITIES AND
EXCHANGE COMISSION (SEC)

Traduzca al espanol la
cita de arriba. iPor qué
advierte la SEC contra
las inversiones que
parecen ser demasiado
buenas para ser verdad?
¢Esta usted de acuerdo
con esta advertencia?
Explique. ¢Cuales serian
algunos ejemplos de
inversiones demasiado
optimistas para ser
verdad? ;Conoce usted
algln caso de fraude?

Q)mente.

e Liderazgo

El liderazgo es una
oportunidad de servir;
no de lucirse.

— J. WALTERS

Traduzca al inglés
esta cita del liderato
y comente su validez
para el mundo de

los negocios u otras
profesiones, con un
buen ejemplo que
usted conozca o uno

1 https://www.investor.gov/introduction-investing/retirement/avoiding-retirement-fraud, consultado

W& pueda imaginarse.
el 25 de abril de 2017.
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BREVE

VOCABULARIO UTIL

accion stock

ordinaria
common stock
preferente
preferred stock
aval (m)
guarantee, guaranty
bolsa alcista
bull market
bolsa bajista
bear market
bolsa de valores
stock market
bolsista (m/f)
stockbroker
caja fuerte
safe
cartera de acciones
stock portfolio
corretaje (m)
broker’s fee
cotizar (en la bolsa)
to list (be listed) on the
stock exchange
hucha
piggy bank,
money box

inversionista (m/f)
investor

préstamo
loan

vencimiento
maturity

_/
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con el tiempo normalmente pierde valor a causa de la inflacién. Al mismo tiempo,
hay una empresa que quiere atraer a mas inversionistas. Es decir, desea aumentar
los fondos que necesita para extender y mejorar sus operaciones o para pagar a
los inversionistas. Tanto aquel individuo como la compafia se podrian ayudar
mutuamente. El individuo podria invertir parte de sus ahorros en las actividades
comerciales de la empresa y esta, a su vez, podria usar este financiamiento para pagar
sus proyectos. El beneficio para el individuo seria el aumento del valor potencial de
su dinero por medio de intereses o una participaciéon en las ganancias. Con esta
relacién mutuamente beneficiosa, uno entra en el campo de las finanzas.

El vocablo finanzas deriva etimolégicamente del latin finis (frontera, extremo,
fin) y se refiere a la idea del buen fin de una actividad comercial. Segtin el Diccionario
de la lengua espafiola, financiar se define de la siguiente manera: «aportar el dinero
necesario para una empresa; sufragar los gastos de una actividad, de una obra,
etc.»? Segtn Bernard y Colli, es «poner los medios para que al final de la operacién
las necesidades en recursos de dinero, medios de pago o valores estén cubiertos».
Es importante el factor tiempo, pues, como explican Bernard y Colli, «el buen fin de
un proyecto o una operacioén puede concentrarse al final de un largo periodo»*.

El dinero para los proyectos comerciales de una sociedad puede provenir de
la autofinanciacién o de la financiacién externa. Si la fuente es autofinanciera, los
fondos proceden de las reservas o de los beneficios de la empresa misma, es decir, de
su propio capital o patrimonio. La financiacién externa la constituyen otras personas
o instituciones, generalmente en forma de préstamos a corto, medio o largo plazo,
obligaciones o bonos corporativos, o aumentos de capital social que resultan de
las aportaciones de los socios y de los inversionistas que compran participacién o
acciones en la compafiia. En general, las sociedades requieren una combinacién de
ambas fuentes de financiamiento, la interna y la externa, para satisfacer su demanda
de fondos adicionales.

El financiamiento externo a corto plazo de una empresa proviene de los
fondos requeridos para financiar las operaciones rutinarias como los suministros,
el renuevo del inventario o el pago de los sueldos y salarios. En general, procede
del crédito comercial, de los préstamos garantizados y de los préstamos no
garantizados. El crédito comercial se recibe de empresas abastecedoras o
suministradoras con las cuales se mantiene un trato comercial. Es una forma de
«préstamo» concedido por los vendedores. Segiin este arreglo, el abastecedor
manda la mercancia pedida, acompafada de una factura que indica los articulos
enviados, su precio por unidad, precio total y condiciones del crédito, y luego espera
—se fia de— que el comprador pague la cantidad debida en el plazo concertado.
Los préstamos garantizados o prendarios son aquellos que estin respaldados por

2 http://lema.rae.es/drae/?val=derivar, consultado el 25 de abril de 2017.

3 Y. Bernard, y J. C. Colli, Diccionario econémico y financiero, Madrid: Asociacién para el Progreso de
la Direccion, 1985, pag. 685.

“ Ibid, pag. 685.



un aval o una garantia subsidiaria o colateral (alguna prenda, es decir, una cosa
mueble de valor) que el avalista ofrece al avalado. Un empréstito es un préstamo
que toma el Estado o una corporacién o empresa, especialmente cuando esta
representado por titulos negociables o al portador. En caso de impago por parte
del/delaprestatario/a, el/la prestamista o acreedor/aadquiere el derechoa propiedades
o prendas de aquel por el valor del préstamo. Los préstamos no garantizados
(préstamos sin caucion o a la firma o a sola firma), en cambio, son aquellos cuya
probabilidad de reintegro se basa iinicamente en la buena reputaciéon y la firma
(la «palabra» o «promesa») del prestatario.

La financiacién a corto plazo normalmente dura menos de un afio, mientras
que las de medio y largo plazo duran generalmente de uno a cinco, diez o mas afios,
respectivamente. Los fondos de financiamiento externo a largo plazo generalmente
se consiguen por medio de obligaciones o bonos de sociedad anénima o por la
emisién y venta de acciones.

Una sociedad anénima que emite bonos solicita financiacién por medio de
obligaciones. Los bonos corporativos y las obligaciones son sinénimos que se refieren
a un titulo de deuda comiinmente amortizable (recuperable): el primer término
se usa en los EUA y en muchos paises hispanoamericanos; el segundo deriva del
uso francés y se emplea mas en Espana. Servirse de bonos corporativos para el
financiamiento comercial quiere decir que una compafiia utiliza dinero «prestado»
que después de cierto plazo de tiempo tendrd que devolver al/a la inversionista
(prestamista) con un interés devengado, que representa el costo del préstamo. En
general, la fecha de vencimiento de un bono corporativo es de diez a treinta afios. Al
vencerse, la corporacion se hace responsable de reembolsar el préstamo por su valor
nominal (el principal o capital original invertido/prestado) mas cualquier interés
devengado. Los bonos u obligaciones de una sociedad pueden emitirse como bonos
nominativos (a nombre del prestamista) o como bonos al/a la portador/a (donde no
figura el nombre del prestamista). En Espafia, por ejemplo, se suelen emitir al/a la
portador/a, mientras que en los Estados Unidos son nominativos. Otras clases de
bonos que funcionan de manera semejante son los bonos de ahorro, del Estado, o
municipio, y del Tesoro.

La financiacién externa a largo plazo de una sociedad anénima también se
consigue con la emision y venta de acciones. Con este tipo de financiamiento, la
empresa no se hace responsable del pago de intereses acumulados sobre un capital
que tendra que reembolsar, como en el caso de los bonos, sino que la accién vendida
representa la venta de una fraccion del capital de la sociedad. En otras palabras,
el/la inversionista que compra acciones se hace propietario/a parcial o fraccionario/a
de la corporacién o sociedad. Las acciones, al igual que los bonos, pueden ser
nominativas o al portador. Las nominativas suelen llevar el nombre, el domicilio y la
profesion del/de la propietario/a y solo pueden transferirse a otra persona por cesién
registrada en los libros de la sociedad. Si se emiten al portador, se pueden traspasar a
otra persona por simple entrega.

Las acciones de una sociedad anénima pueden ser ordinarias (comunes) o
preferentes (preferidas, prioritarias, privilegiadas). Las ordinarias dan el derecho a
recibir un dividendo variable declarado (una porcion de las ganancias anunciadas
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periddicamente por la Junta General de la sociedad, es decir, «una cuota que
corresponde a cada accién»?), asi como el derecho a votar (de tener una voz en
la direccién de la sociedad) en la Junta General de Accionistas. El beneficio que
recibe la empresa es la aportacién de nuevo capital, pero el aumento del niimero
de acciones ordinarias (del nimero de propietarios y sus votos) diluye el control
corporativo de los organizadores originales. Las acciones preferentes, en cambio,
generalmente carecen de derecho a voto, pero tienen el derecho a recibir un
dividendo, limitado a una cantidad fija, y si es posible para la compania (pues su
buena fama depende de ello), regular y continua. El/La inversionista se arriesga
maés al invertir en las acciones ordinarias que en las preferentes, porque los
beneficios que se reciben en forma de dividendo dependen mas exclusivamente
de las ganancias de la sociedad. Si la empresa experimenta problemas, es posible
que se eliminen o reduzcan los dividendos durante un periodo de tiempo. Pero
si todo va bien, los tenedores de acciones ordinarias pueden recibir atin mayores
beneficios en forma de dividendos o alzas en el valor de las acciones. En el caso de
un dividendo diferido, cuando se ha aplazado o postergado para una fecha futura
la distribucién de ganancias a los accionistas, las acciones preferentes recuperan
sus dividendos antes que las ordinarias. Otra diferencia entre estos dos tipos de
acciones fundamentales es que la preferente, en caso de liquidacién de la sociedad,
tiene derecho prioritario a recuperar el dinero invertido. Sin embargo, los bonos
corporativos (y otros acreedores) tienen la primera prioridad en el orden de
compensacion, antes que cualquier accionista. La Tabla 11-1 resume, desde el punto
de vista del/de la inversor/a individual, las diferencias fundamentales entre las tres
clases de inversion: bono, accién ordinaria y accién preferente.

El intercambio y la compraventa de acciones, desde las de primera clase o
mas alta categoria y alto rendimiento hasta las que se cotizan a menos de un
délar (las penny stocks especulativas), se gestionan en un mercado especial
llamado la bolsa de valores. La bolsa de valores, llamada organized exchange en
los EUA, es un lugar fijo y comercialmente centralizado, como el New York Stock
Exchange (NYSE). También existe en los EUA un mercado extrabursatil (over-the-
counter market, OTC por sus siglas en inglés), llamado asi porque las acciones
no se cotizan en la bolsa, donde hay supervisién y transparencia, sino que su
transaccion es realizada por corredores y agentes que no trabajan directamente
en ninguna bolsa. En todo caso, el uso de informacién privilegiada para realizar
las transacciones bursatiles estd tajantemente prohibido, al igual que cualquier
manipulaciéon de los mercados por medio de informacién falsa o engafiosa. Las
negociaciones bursatiles también se efectian mas y mas en linea por medio de
sofisticados algoritmos. Se piensa que este tipo de negociacion de alta frecuencia
contribuy6 al gran susto provocado por el Flash Crash de 2010, cuando el indice
Dow Jones Industrial Average se desplomé casi mil puntos (casi un 10%) antes de
recuperarse minutos después.

5 http://dle.rae.es/?id=EtHExXf, consultado el 25 de abril de 2017.
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TABLA 11-1 COMPARACION ENTRE BONOS, ACCIONES ORDINARIAS Y
ACCIONES PREFERIDAS, DESDE EL PUNTO DE VISTA DEL/DE
LA INVERSIONISTA

Tema

Bono/Obligacién

Accion ordinaria

Accion preferida

Representacién

Derecho de voto

Tipo de beneficio

Prestamista de fondos

Normalmente no

Interés (hasta la fecha

Propietario de capital
social

Normalmente si

Dividendo (varia segin

Propietario de capital
social

Normalmente no

Dividendo regular,

posible de vencimiento) las declaraciones de continuo, en cantidad
y alza en el valor ganancias) y alza en uniforme y alza en valor
(precio) del bono valor
Beneficio Si, normalmente No No (pero recibe su
garantizado dividendo antes que los
tenedores de acciones
ordinarias)
Orden de derecho a  Prioritario (junto con  Tercero Segundo
recompensa en caso  otros acreedores)
de liquidacion de la
sociedad
Riesgo Menor Mas alto Menor que para la accion

ordinaria, pero mas alto
que para los bonos

Las bolsas de valores son importantes porque facilitan la participaciéon de
instituciones e individuos en las grandes sociedades anénimas. Algunas bolsas
representativas del mundo hispano son la Bolsa de Madrid, la Bolsa Mexicana de
Valores, la Bolsa de Comercio de Buenos Aires y la Bolsa de Valores de Lima. La
Bolsa de Madrid, creada en 1831, «supone un punto de encuentro entre las dos
figuras mas importantes en una economia de mercado: empresas y ahorradores» y
«ha jugado un papel decisivo en el desarrollo del pais, alternando grandes periodos
de apogeo industrial y econémico con otros de crisis y depresioén, pero siempre
actuando de fiel barémetro del desarrollo econémico de Espafia»®.

La Bolsa Mexicana de Valores, con sus origenes en 1850 cuando negocié los
primeros titulos accionarios de empresas mineras, tiene como misién «ofrecer
servicios integrales para la operacién y el desarrollo de los mercados financieros
soportados en su capital humano y en tecnologia de vanguardia, buscando siempre
incrementar el valor para nuestros accionistas». También «ha fomentado el desarrollo
de México, ya que, junto a las instituciones del sector financiero, ha contribuido
a canalizar el ahorro hacia la inversién productiva, fuente del crecimiento y del

5 http://www.bolsamadrid.es/esp/BMadrid/BMadrid.aspx, consultado el 3 de junio de 2017.
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empleo en el pais»’. La Bolsa de Comercio de Buenos Aires (BCBA), fundada en
1854, es «una asociacién civil sin fines de lucro» que «pertenece al &mbito privado
y se autorregula para la concrecién de las variadas funciones que cumple dentro
del quehacer econémico nacional». La BCBA «favorece el flujo de capitales que,
tanto de las arcas de inversores institucionales como de las carteras de pequefios
ahorristas, pasan a conformar capital de trabajo y financiamiento a largo plazo de
empresas grandes y pequefias»®. Y la Bolsa de Valores de Lima (BVL), nacida en
1860, «pretende contribuir a la ampliacién de la estructura del mercado financiero
peruano, razén por la cual viene creando empresas estratégicas que coadyuven a
dicha mejora, originando un grupo econémico sélido que pretende abrir distintas
ventanas para la participacién de nuevos y diferentes inversionistas en el mercado
peruano»’. Su mision se centra en «contribuir al desarrollo del Pert, liderando el
crecimiento del mercado de capitales, promoviendo e incentivando el financiamiento
y la inversion»™.

La bolsa o el mercado alcista es un periodo optimista del mercado en que se
produce un aumento general de transacciones y los precios cotizados. Es decir, los
inversionistas piensan que pagaran menos por sus acciones si las compran ahora en
lugar de més tarde. El propésito es siempre comprar barato y vender caro. La bolsa
o el mercado bajista es el inverso, un periodo de pesimismo y de reduccion general
de los precios cotizados. En esta situacidon, el vendedor de acciones piensa que
ganard mas dinero si las vende en ese momento porque prevé que van a bajar atin
mas sus precios en el futuro. Un indice bursatil representa un resumen estadistico
de la variabilidad (los altibajos) de los precios y las rentabilidades de diferentes
acciones cotizadas en la bolsa a lo largo del tiempo. En los EUA, por ejemplo, tres
de los indices més importantes son: 1) el Promedio Industrial Dow Jones (Dow Jones
Industrial Average) que informa acerca de las 30 compaiias industriales mas grandes
del pais; 2) el indice S&P 500, considerado por muchos como el mas representativo
puesto que informa acerca de las 500 compafiias mas grandes y representativas de
los EUA; y 3) el indice NASDAQ, un informe electrénico acerca de mas de 5,000
compaiiias en todo el mundo, en particular las de tecnologia y las nuevas empresas
que tienen potencial de crecimiento, por lo cual el NASDAQ suele ser atin mas
especulativo. Algunos de los principales indices en el mundo hispano son:

« MERVAL (Mercado de Valores), «una entidad privada constituida como sociedad
andénima»", creada en 1929 en Argentina;

« IBEX (indice Bursétil Espafiol), «formado por las 35 empresas con maés liquidez
que cotizan en el Sistema de Interconexién Bursatil Electrénico (SIBE) en las cuatro

"http://www.bmv.com.mx/es/grupo-bmv/acerca-de

8 http://disfrutemosba.buenosaires.gob.ar/lugar/bolsa-de-comercio-de-la-ciudad-de-bs-as/255
°http://www.bvl.com.pe/acercalaempresa.html

0 Ibid.

1 http://www.merval.sba.com.ar/htm/mv_institucional_merval.aspx

(Todos consultados el 25 de abril de 2017).
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Bolsas Espafiolas (Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia)»®, fundado en 1892 en
Espafia;

« IPC (Indice de Precios y Cotizaciones) en México, compuesto por 35 compafiias
que constituyen «una muestra balanceada, ponderada y representativa del
conjunto de acciones cotizadas en la Bolsa»", establecido en 1978.

La consideracion clave a tener en cuenta al invertir o especular en la bolsa
de valores, especialmente en las acciones ordinarias, es que cualquier inversién
siempre representa un riesgo para el/la inversionista. La cantidad y calidad del
riesgo depende de si se considera la accién individualmente o como parte de una
cartera de acciones diversificada. El riesgo se clasifica de dos maneras: (1) riesgo
sistematico, que se refiere a factores que afectan a todo sector y sociedad comercial,
como la politica y el estado econémico de un pais, la inflacién, el precio general
de la energia o el petréleo, y las reformas imponibles; y (2) riesgo no sistematico,
que afecta solamente a un sector o una compaiiia en particular, como la muerte de
una figura central (el gerente general de una empresa, p. €j., Steve Jobs en Apple),
la corrupcién (p. ej., el desfalco) y el encarcelamiento del presidente de cierta
empresa o la declaraciéon de huelga de sus trabajadores. Por lo tanto, desde el punto
de vista de los inversionistas, el mundo de las finanzas trata de la administraciéon
del riesgo financiero y de como reducir al minimo los riesgos personales. Para
reducir el riesgo, se recurre a una cartera de inversion bien diversificada. Esta cartera
estratégica de no poner todos los huevos en la misma canasta, tiene como propésito
la inversion en una variedad de sectores y empresas rentables. Esto sirve de
contrapeso a la conducta de cualquiera de los sectores o empresas individuales. Los
investigadores han determinado que tal cartera se logra mediante una combinacién
de un minimo de 5-10 clases de inversiones a corto, medio y largo plazo: acciones,
bonos, efectivo, fondos mutuos, divisas, productos basicos o materia prima (trigo,
azlcar, etc.), metales preciosos e industriales, y otros sectores como energia,
industria, tecnologia, bienes raices, transporte, farmacéuticos y bienes de consumo.
Para asegurar una buena diversificacién y una administracién profesional, muchos
inversores invierten su dinero en un fondo mutuo o de inversién comun o colectivo
o en un fondo de inversiéon mobiliaria (ETF, exchange traded fund). Generalmente,
mientras mas cerca se esta de la jubilacién, menos se puede tolerar un alto riesgo en
las inversiones, pues al/a la inversor/a le falta el tiempo necesario para recuperar las
posibles pérdidas. Por eso, su cartera puede contener mas bonos y otras inversiones
conservadoras (60-80%) que acciones (20-40%). El/La inversor/a més joven, cuya
jubilacién todavia queda lejos, puede tolerar mas riesgo porque tiene mas tiempo, y
muchas veces su cartera es lo contrario, posiblemente 60-80% en acciones y 20-40%
en bonos. En fin, la diversificacién representa una estrategia inversionista de no
jugarselo todo a una sola carta.

2 http://www.mercaforex.com/es/informacion/manuales-forex/el-ibex-35-el-indice-bursatil-espanol
13 http://www.bmv.com.mx/
(Consultados el 25 de abril de 2017).
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PARA PENSAR

Consejos de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires

Para poder comprar o vender acciones u otros titulos en
el mercado de capitales es necesario acudir a un agente
o firma de bolsa. En el caso de que el inversor haya
comprado acciones, las mismas se acreditan a las

72 horas en una subcuenta habilitada a su nombre en

la Caja de Valores, que es la depositaria de los titulos.

En caso de que el inversor haya realizado una venta,

las acciones se retiran de su subcuenta en Caja de
Valores y como contrapartida se acreditaran los fondos
correspondientes a esa operacion. Por las operaciones
realizadas, los inversores pagan derechos de mercado,
derechos de bolsa y una comision a la firma de bolsa.
Esta Gltima no es fija y varia entre cada firma de bolsa
habilitada.

El mercado ofrece una amplia gama de alternativas de
inversion para que cada individuo pueda elegir aquella
que mas le convenga segln sus necesidades e intereses.
Esta eleccion depende, entre otras variables, del monto
de que disponga para invertir, el tiempo durante el cual
pueda prescindir de los fondos, el retorno que desea
obtener y el nivel de riesgo que esté dispuesto a asumir.
No todas las personas tienen la misma tolerancia al
riesgo. Las mas conservadoras prefieren una inversion
con mayor grado de certeza en el futuro, pero saben
que deben resignar rendimientos. En el otro extremo,
los inversores mas arriesgados eligen instrumentos de
inversién que implican menor grado de certeza, pero
mayor promesa de ganancias futuras.

En el mercado de capitales cotizan acciones y otros
titulos de empresas de diversos sectores como energia,

servicios, financiero, industrial, siderdrgico, exportacion
de materias primas, agropecuario y petrolero, entre
otros. Los inversores buscan comprar titulos que segin
su vision estén subvaluados, o sea, que su precio en el
mercado esté por debajo del valor que el inversor cree
que merece el titulo.

1. ¢{A quién tiene que acudir un/a inversor/a para poder
comprar o vender acciones u otros titulos en el
mercado?

2.:Qué ocurre en la subcuenta del/de la inversor/a
cuando compra y vende acciones? Describa el
proceso para cada actividad.

3. ¢Qué tienen que pagar los inversores por las
operaciones realizadas?

4, ;Cudles son algunas de las variables que se
consideran al elegir entre las alternativas de
inversién?

5.¢Qué es la tolerancia al riesgo y cuales son los
dos extremos? En cuanto al riesgo, équé tipo de
inversor/a es usted? Explique.

6. ¢Cuales son algunos de los sectores que se cotizan en
el mercado de capitales? ;Tiene alguna inversién en
estos sectores? Comente. :Coémo le va a la inversion?

7. :Qué quiere decir que un titulo esta subvaluado y por
qué se recomienda comprar este tipo de valor? (Qué
otras recomendaciones haria para las personas que
tienen interés en invertir en una bolsa de valores?

% Bolsa de Comercio de Buenos Aires (BCBA), «Como invertir»,
http://www.bcba.sba.com.ar/invertir/comoinv.php y «Cémo
decidir la mejor inversion», http://www.bcba.sba.com.ar/
invertir/como-invertir/como-decidir-la-mejor-inversion/,

consultado el 25 de abril de 2017. j

Al hablar de las finanzas internacionales, hay diferentes clases de riesgo que
necesita considerar el/la acreedor/a o inversionista. Existe el riesgo comercial o la
posibilidad de insolvencia o incapacidad de pagar por parte de un/a comprador/a
extranjero/a. Existe el riesgo politico en forma de guerras, revoluciones,
terrorismo, sabotaje y nacionalizacién o expropiacién, y el riesgo de la volatilidad
en el cambio de divisas, que mide el valor de una moneda nacional en términos
de otra moneda nacional. También existe el riesgo de la inflacién (la pérdida de
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valor) o la hiperinflacion (una inflacién anual de mas del 25% compuesto durante
tres afios consecutivos, es decir, mayor al 100% en un plazo de tres afios) de una
unidad monetaria y hay la posibilidad de una recesiéon o una depresién econdmica,
graves problemas monetarios y econémicos que han padecido los paises
hispanoamericanos de tiempo en tiempo. Bolivia, por ejemplo, fue azotada por la
hiperinflacién en la década de los ochenta. Para 1985, su tasa de inflacién anual
habia subido a un 25,000% y, para 1987, los mismos articulos que habian costado
100 pesos en 1980 ya costaban mas de ocho millones. Otro ejemplo se ha dado en
Nicaragua, donde en 1991, la inflacién habia subido a una tasa anual de 13,500%.
Cuando hay hiperinflacién, es dificil extender cualquier crédito comercial o
soportar demoras en el recibo de un pago, porque antes de que se seque la tinta
en la factura, la cantidad ofrecida como pago ya ha empezado a perder su valor
original. Una espera de varias semanas en el pago de mercancias puede resultar en
la completa anulacién de ingresos reales por esos articulos. Incluso, irénicamente,
se puede perder dinero en la venta. La hiperinflacién requiere transacciones
comerciales con pago inmediato en dinero en efectivo. Esto permite depositar
inmediatamente ese dinero en cuentas que devenguen un alto interés. También
se puede cambiar por una unidad monetaria mas estable, o se pueden efectuar las
transacciones en dolares estadounidenses, euros u otras unidades monetarias mas
estables. O se puede recurrir al trueque de bienes y recursos, en lugar de usar el
dinero.

En una recesiéon econdmica, en contraste con una situacién hiperinflacionaria,
se contrae el PIB de un pais durante dos trimestres (espacio de tres meses)
consecutivos, y se reducen a la vez la riqueza del pais, la produccién y la renta
nacional. En cuanto a la depresioén econdémica, es la caida del 10% del PIB en un
aflo, que afecta a varios paises, dura mas tiempo (mas de 10 afios) y es mas grave
e intensa que la recesion. Actualmente, para muchos economistas, el mundo esta
saliendo de una fuerte recesién (2008-2012) que se ha aproximado a una depresioén
econbémica y que ahora corre el riesgo de encaminarse a la hiperinflacién general
en el préximo futuro.

En resumen, entre las bolsas del mundo hispano se hallan las siguientes: en
Espafia, la Bolsa de Madrid, la Bolsa de Barcelona, la Bolsa de Valencia y la Bolsa
de Bilbao; en México, la Bolsa Mexicana de Valores; en Argentina, la Bolsa de
Comercio de Buenos Aires, la Bolsa de Cérdoba y la Bolsa de Rosario; en Chile,
la Bolsa de Comercio de Santiago; en Colombia, la Bolsa de Bogota y la Bolsa de
Medellin, S.A.; en Venezuela, la Bolsa de Valores de Caracas; en Honduras, la
Bolsa Centroamericana de Valores, S.A.; en Per(, la Bolsa de Valores de Lima; y en
Ecuador, la Bolsa de Valores de Guayaquil. También existen la Bolsa Boliviana de
Valores, S.A., la Bolsa Nacional de Valores de Costa Rica, la Bolsa de Valores de El
Salvador y la Bolsa de Valores de Nicaragua. De gran importancia para Latinoamérica
también son las diferentes bolsas de Brasil, como la Bolsa de Valores de S3o Paulo,
la Bolsa de Valores do Rio de Janeiro, la Bolsa de Mercaderia de Brasilia y la Bolsa de
Valores do Parana.
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