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PROGRAMA DEL CURSO
DN-0108 Mercados Bursatiles

I CICLO 2023
DATOS DEL CURSO
Carrera (s): Direccién de Empresas
Curso del: VIII Ciclo del Plan de Estudios
T PC-0344 Formulacion y Evaluacion de Proyectos |
q ' DN-0442 Administracion Financiera Il
Créditos 4
Horas de teoria: 2 horas Horas laboratorio: 0 horas Horas de practica: 2 horas
PROFESORES DEL CURSO
: Horario de
GR Docente Horario Aula Atencion*
SEDE RODRIGO FACIO
Mauricio Moya Coto | ,,. .o. ) 124 . )
02 (Coordinador) K:18:00 a 21:50 CE L: 18:00 a 20:00
03 | Sergio Ramirez Rodriguez V:18:00 a 21:50 i\OUZ J: 17:00 A 19:00
04 | Alejandro Elizondo Castillo V:08:00a11:50 ioj V:12:00 a 14:00
05 | Johnny Alvarado Vargas V:18:00 a 21:50 i\oj L: 18:00 a 20:00
Sede del Pacifico
01 | Mauricio Mondragén Chacén | L: 17:00a20:50| 4B |  K:16:00 a 18:00
Sede de Guanacaste
01 | Diego Campos Campos [ L:16:00219:50 | 23 [  L:14:00a16:00
Sede de Occidente
01 | Alvaro Génzalez Mora | K:17:00220:50 | 201 |  J:18:00 a 20:00
Recinto de Paraiso
01 Sergio Claudel Montoya M:13:00 a 16:50 01 M: 17:00 a 19:00

*Se requiere por parte del Estudiante al Profesor, la confirmacion de su asistencia con una anticipacion no inferior de 48 horas. A solicitud
del Estudiante, y en acuerdo con la disponibilidad del Profesor, alternativamente podran atenderse consultas segun el dia, la hora, y en
el lugar acordado dentro de las instalaciones de la Universidad, y/o por otros medios virtuales, dentro del marco de la normativa de la
Universidad de Costa Rica.

|. DESCRIPCION

El curso ha sido ideado como una introduccién al estudio de los mercados de valores, tanto el nacional como los
internacionales. En este sentido, se describe su funcionamiento, los activos negociados y servicios disponibles, marco
regulatorio y los agentes involucrados dentro de los mercados financieros. Asimismo, se introduce el marco teérico de la
gestion de carteras de inversion y se ponen en practica los conceptos aprendidos mediante una simulacion de cartera.

Ademas. se busca que el profesional en Direccion de Empresas sea una persona preparada en los fundamentos de las
areas técnicas del mercado de valores nacional e internacional, asi como alguien emprendedor, con sentido de la ética 'y

e 2511-9180/2511-9188 www.ean.ucr.ac.cr @ negocios@ucr.ac.cr 0 /eanucr

Pagina 2



la responsabilidad social, que se desempefie y tome decisiones considerando valores como la solidaridad, la tolerancia y
la perseverancia, y con destrezas tales como la comunicacion asertiva y el trabajo en equipo. La poblacién estudiantil debe
dirigir su actuar durante el curso acorde con dichos valores y competencias, y aplicarlos en el disefio de un proyecto de
una idea de negocios.

II. OBJETIVO GENERAL

Estudiar el funcionamiento de los mercados bursétiles, con énfasis en el mercado costarricense y norteamericano.

lIl. OBJETIVOS ESPECIFICOS

1. Entender el papel del mercado de valores nacional e internacional como parte del sistema financiero, considerando
aspectos basicos del entorno econémico, legal y ético.

2. Conocer la estructura del sistema financiero nacional e internacional, asi como las interrelaciones entre los diversos
participantes.

3. Entender los conceptos técnicos fundamentales para la comprensién del funcionamiento de los mercados
bursatiles nacional e internacional.

4. Analizar las caracteristicas de los diferentes productos que se negocian en el mercado bursatil local e internacional

Comprender los requerimientos nacionales para el financiamiento de empresas nacionales por la via del mercado
de valores.
6. Aplicar conceptos de gestion béasica de una cartera de titulos valores.

7. Integrar la ética y la responsabilidad social en el andlisis del contenido programatico del curso, y profundizar en el
dialogo y la reflexién sobre los valores de solidaridad, tolerancia y perseverancia, asi como sobre la importancia
de desarrollar y aplicar las competencias de comunicacién asertiva y trabajo en equipo

IV. CONTENIDO PROGRAMATICO

TEMA | -Introduccion a los Mercados Bursatiles

a) Generalidades de los Mercados Financieros
b) Obijetivosy principios que rigen los mercados de valores y las bolsas de valores internacionales de acuerdo
con la Organizacion Internacional de Comisiones de Valores (I0OSCO)
¢) Funciones del Sistema Financiero
d) Estructura y conformacion del mercado de valores costarricense. Activos negociados y principales
emisores.
e) Funciones y ubicacion del mercado de valores dentro del Sistema Financiero.
f) Marco legal del mercado de valores local e internacional
g) La estandarizacién y desmaterializacion de los Valores.
h) Portales de servicios e informacion financiera. Principales funcionalidades.
i. Yahoo Finance
ii. MarketWatch
iii. Morningstar
iv. Bloomberg
v. Investing.com
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i)

)

Bibliografia:

vi. Interactive Brokers
Principales bolsas de valores internacionales: particularidades.

i. New York
ii. Frankfort
iii. Londres
iv. Chicago
v. China
vi. Brasil
indices bursatiles internacionales.
i. S&P 500
ii. DOW JONES
iii. DAX
iv. FTSE 100
v. NASDAQ
vi. NIKKEI
vii. BOVESPA
viii. S&P/BMV

R. Matarrita y J. Ledezma, Aspectos Generales del Mercado de Valores Costarricense, capitulo 1 (paginas

1a18).

Peliculas relacionadas con el accionar del mercado financiero

International Financial Markets, Anjan Thakor, Washington University in St. Louis

Operativa de los mercados financieros internacionales. Eduardo Prado

Obijetivos y Principios de la Regulacion de Valores. Organizacién Internacional de Comisiones de Valores.
ix. Sitios de Internet de bolsas internacionales: Londres, Madrid, Frankfort, Tokio, New York, Chicago,

China, Brasil.
CONASSIF, Reglamento sobre Oferta Publica de Valores, articulos 1 al 30; 41 al 47;y 99 al 116.

TEMA Il - PRODUCTOS

a)

b)

c)
d)
e)

f)

9)
h)
i)
Bibliografia:
[ ]

Activos financieros de renta fija (Caracteristicas de una emisién de renta fija: precio, rendimiento, plazo,
redencion anticipada. Principales riesgos (liquidez, reinversion, insolvencia, tasa de interés, y tipo de
cambio). Medidas de riesgo: duracion y convexidad.

Aplicacioén de la valoracion de activos de renta fija en el mercado de valores costarricense. Reportos y
curva soberana.

Repaso Valoracion de las carteras de inversion en Costa Rica (Bonos). Costos relacionados.

Los mecanismos de colocacién: por bolsa, ventanilla, subastas y contratos de suscripcion.

Mercado accionario: Acciones internacionales, ADRs (American Depository Receipts).

Fondos de Inversion: valoracion, tipos de fondos (mercado de dinero, crecimiento, renta, fondos mutuos,
etc.)

ETFs (Exchange Traded Funds), REITs (Real Estate Investment Trusts).

Futuros y Opciones (A nivel conceptual): cobertura, arbitraje y especulacion.

Las Ofertas Publicas de Adquisicion (OPA’s), IPOs (Initial Public Offerings).

CONASSIF, Reglamento sobre Valoracién de Instrumentos Financieros, articulos 1 al 5; y 25.

R. Matarrita y J. Ledezma, Aspectos Generales del Mercado de Valores Costarricense, capitulo 3
(paginas 107 a 121y 147 a 157).

R. Matarrita, Duracion, Convexidad e Inmunizacién de Portafolios de Inversion.

CONASSIF, Reglamento General sobre Sociedades Administradoras y Fondos de Inversion, articulos 1
al 25; y varios del 34 al 105.

CONASSIF, Reglamento sobre Procesos de Titularizacion, articulos 1 al 20
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The Investor's Guide to REITs, NAREIT’s Guide to the Real Estate Investment Trust Industry
An Overview of the IPO Process
ADR Reference Guide, JP MORGAN

TEMA Ill - HERRAMIENTAS PARA ANALISIS

a)

b)

d)
e)

Bibliografia:

Analisis macroecondémico
i. Indicadores de crecimiento y actividad: Crecimiento del PIB, indices de actividad
econdémica, PMls.
ii. Politica monetaria: las tasas de politica, balance monetario, encaje minimo legal. Medicion
de la inflacién y su impacto en los mercados de valores.
iii. Politica fiscal: déficit o superavit fiscal, gasto de gobierno, razén Deuda a PIB.
Analisis Técnico
i. Introduccién y ldgica.
ii. Medias Moviles
iii. Bandas de Bollinger y Volatilidad
iv. Osciladores: estocastico y RSI.
Analisis Fundamental
i. Repaso Andlisis de Indicadores Fundamentales (3 estados financieros basicos)
ii. Analisis de multiplos de valoracion (P/E, P/B, P/S, EV/IEBITDA)
iii. El papel de las proyecciones en las expectativas.
iv. Analisis Fundamental para emisores soberanos: balance primario y secundario, razones
deuda a PIB. Calificaciones de riesgo.
Analisis Top Down y Bottom Up
Frontera eficiente y matrices de covarianzas.

Nota Técnica: Analisis Técnico y Analisis Fundamental. Greivin Ali.

Nota Técnica: Analisis Top Down y Bottom Up. Mauricio Moya.

Material de catedra sobre Macroeconomia,

Seleccién de Carteras de Inversion. Rodrigo Matarrita, de la pagina 1 a la 42
Articulo sobre Valor en Riesgo: https://www.investopedia.com/terms/v/var.asp
Se usara material de Internet, el cual sera indicado por la Catedra.

TEMA IV — GESTION ESTRATEGICA DE CARTERAS DE INVERSION.

a)

b)
c)
d)
e)

f)
Bibliografia:

Riesgo y Rendimiento.Tipos de riesgo: tasas de interés, mercado, tipo de cambio, liquidez, operacion,
reputacional, estratégico.

a. Retorno total ponderado.

b. Varianza, desviacion estandar de una cartera.

c. Beta de la cartera.

d. VAR (Value at Risk).
Seleccién de indices comparables (benchmarks).
Estilos de gestion y perfiles de inversionista.
Asignacion estratégica de activos.
Indicadores de Gestion: indice de Sharpe, Tracking Error, Alfa (Retorno en exceso) y Alfa de Jensen.
Aplicacion de los conceptos obtenidos, mediante la simulacion de un portafolio de inversiones: seleccion
de valores y seguimiento (compra y venta de valores).

Seleccién de Carteras de Inversion. Rodrigo Matarrita.
F. Reilly y K. Brown. Capitulos 2, 16, 19y 25.
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* Se usara material de Internet, el cual sera indicado por la Catedra.

» Articulo sobre riesgos: https://www.investor.gov/introduction-investing/basics/what-risk

* Articulo sobre riesgo:
https://www.google.com/search?ei=TINNXZ3plcSE5wLOQwLawBg&g=the+many+faces+of+risk+jpmorgan
&0g=THE+MANY+FACES+OF+RISK

V. ASPECTOS METODOLOGICOS

a. El personal docente y la poblacion estudiantil desarrollaran las clases dentro de un ambiente de tolerancia, respeto
y comunicacion asertiva. El profesorado promovera el trabajo en equipo, en un plano de igualdad de oportunidades
y sin discriminacién de ninguna especie de forma tal que se garantice un ambiente de dialogo y libre expresién de
las ideas y opiniones.

b. Asimismo, y para cumplir con los objetivos del curso, las lecciones seran impartidas por el profesor, pero para un
adecuado aprovechamiento de los conocimientos a adquirir, es de suma relevancia que el estudiante mantenga
durante el curso la constante lectura, preferiblemente de forma anticipada a los temas a desarrollarse en cada
leccion, con el objetivo de orientar la discusién hacia la aplicacion de los conceptos y teorias en la practica
empresarial, en forma interactiva entre el profesor y el estudiante, y el constante desarrollo practico de ejercicios
realizados por éste fuera del aula, asi como simultdneamente a través de las horas de consulta indicadas al inicio
de este Programa.

C. El curso se impartird bajo la modalidad presencial en todas las sedes y bajo virtual en la sede de Occidente, en el
caso de las lecciones seran presenciales, pero seré bajo virtual para poder utilizar la visualizacién y colocacién de
contenidos en linea. Para ello se utilizara la plataforma Mediacién Virtual, la cual constituye el entorno oficial para
poner a disposicion de los estudiantes los materiales, (lecturas, videos, entre otros), realizar evaluaciones y
actividades (foros, recibir y entregar tareas, trabajos, pruebas) y realizar comunicados formales. Ademas, y de
manera complementaria, el docente podra valerse de otras plataformas para facilitar las clases y la interaccion
entre docente y estudiantes (ej: Zoom, WhatsApp, entre otros) tanto durante el horario de lecciones como para de
atencion de consultas.

d. El programa del curso ha sido planeado para lograr un balance entre la exposicién magistral de conocimientos por
parte del profesor, participacién del estudiante en el proceso ensefianza-aprendizaje, puesta en practica de los
conocimientos aprendidos.

e. En linea con las politicas en materia de responsabilidad social, valores y ética, y emprendedurismo, se tendra
énfasis en reflexiones sobre el emprendedurismo, desde la perspectiva particular de la asignatura.

VI. SISTEMA DE EVALUACION

Rubro | Contenido ‘ Porcentaje ‘ Observac.
Primer Examen Parcial Temas |yl 15 % a)
Segundo Examen Parcial Temas | al IV 15 % a)
Requerimientos Temas | al IV 30 % b)
Simulacién del Portafolio Temas | al IV 40 % c)
NOTA FINAL 100 %

a) Todos los examenes son de catedra y lo realizardn todos los grupos en su respectiva sede, en la fecha y hora indicada
en el siguiente cronograma de actividades. El estudiante que falte a alguno de los exdmenes debera justificar su ausencia
de acuerdo con lo estipulado en el Articulo 3 inciso i) y Articulo 24 del Reglamento de Régimen Académico Estudiantil
(Version 2001) y tendra que realizar un Examen de Reposicion al final del curso (ver fecha en este Programa), que
sustituye al no realizado. La solicitud de reposicién con los documentos de justificacion de laausenciaaun examen
debera presentarse al profesor del curso en la clase siguiente después de aplicado al examen. El profesor
analizara la documentacién y de estar de acuerdo con lo presentado informara al Coordinador mediante correo
electrénico, en un plazo no mayor a dos dias habiles después de recibir la solicitud de reposicion.
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b)

Con nota mayor que 60 % e inferior a 70 %, el estudiante debera realizar un Examen de Ampliacién que cubre toda la
materia del curso, sustituye los resultados previamente obtenidos, y se aprueba con una nota minima de 70 %, quedando
un 7.00 de Nota Final de curso, de acuerdo con lo estipulado en el Articulo 3 inciso p) y Articulo 28 del Reglamento de
Régimen Académico Estudiantil (Versiéon 2001).

Los requerimientos se distribuyen en quices y tareas.

1. Quices (20%): 5 quices, 1 por tema excepto en el tema 3, que tendra dos quices.

2. Tareas (10%): 2 tareas con un valor de 5%. La primera estara relacionada con los primeros 2 temas, la

segunda con los restantes, y sera en parejas.

La simulacién del portafolio, consiste en aplicar todos los conceptos bibliograficos y el comportamiento del mercado, que
en grupos de maximo cinco estudiantes, minimo cuatro estudiantes, deberan estructurar y gestionar un portafolio de
inversiones financieras durante seis semanas y del cual se deben realizar reportes semanales en formato Excel, que sera
enviado el dia sdbado antes de la semana de presentacion del reporte. Asimismo, se requeriran 2 reportes analiticos
cuyas fechas se detallaran en el cronograma del curso. La nota de 40% se distribuye 30% para la gestion del portafolio
(calificado con las dos entregas, - archivo Excel y documento escrito-), 5% para una presentacion intermedia de avance y
el rendimiento obtenido al final, se valorara con un 5%, dividido en 2,5% por nota de retorno, el indice de Sharpe con un
1.25% y el alfa con el restante 1.25%. Para la elaboracion de este reporte, se enviaran instrucciones por escrito por parte
de la Céatedra.

Con respecto a la evaluacion, se dara una nota grupal sobre todo el 40% obtenido, y la distribucién por miembro se basara
en la evaluacion que hagan sus otros compafieros sobre el desempefio de cada miembro. Luego, sobre las notas
asignadas el profesor tomara el promedio y lo ajustara para que no exceda la nota global asignada. Ademas, el profesor
se reserva el derecho de elegir las personas que expondran en cada sesion de exposicion.

En lo que corresponde a los dos reportes analiticos, cada uno tiene una calificacién de 15%, con un 12% de valor del
trabajo escrito y un valor de 3% para la exposicién, mientras que la exposicion intermedia tendra un valor de 5%.

En el reporte inicial se debe hacer énfasis en los puntos A, B y C. Mientras tanto, el reporte final debe realizar un resumen

de acontecimientos fundamentales y sefiales técnicas durante el periodo de andlisis para entender el comportamiento durante
las semanas de la simulacion, para poder explicar adecuadamente el punto D. La evaluacién de los informes es como sigue a
continuacion:

e  Primer reporte:
o A:35%: completo segun detalle
o B:30%: completo segun detalle
o C: 35%: completo segun detalle
o D: 0%: al ser de evaluacién, no se puede realizar en la primera entrega.
e Segundo Reporte:
o A: 20%: solamente es repasar los acontecimientos macroeconémicos durante la tenencia de la cartera)
o B:20%: analizar sefiales y comportamiento de los activos que se mantuvieron, y analizar también compras y
ventas durante el periodo.
o C: 20%: analizar noticias o resultados que ocurrieran durante el periodo de tenencia.
o D: 40%: completo segun detalle.

Detalle de partes para reportes

A. Andlisis de la estrategia (perfil de inversionista y asignacion estratégica de activos), analisis del entorno
macroeconomico, asignacion eficiente de activos (Modelo de Markowitz).
B. Anadlisis técnico
a. Precioy Volimenes
b. Estocéstico
c. Oscilador RSI
d. Bandas de Bollinger
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C. Analisis Fundamental
a. Multiplo P/E (Precio entre Utilidad)
b. Mdiltiplo P/S (Precio entre ventas)
c. Multiplo P/B (Precio entre valor en libros)
d. Crecimiento anual de las ventas y perspectivas futuras.
e. Andlisis basico de resultados histéricos (utilidades, flujos de efectivo operativos y libres).
D. Analisis de gestion: retornos, riesgo, Alfa (Retorno en Exceso del benchmark) y Sharpe Ratio. Resumen analitico
de comportamiento de cartera, principales razones y contribuidores para el resultado obtenido.

En la sesion de introduccion a la simulacién del portafolio, seran entregadas y analizadas las Instrucciones del proyecto,
las cuales tienen un mayor detalle que lo indicado anteriormente.

VIl. CRONOGRAMA

S [ 1 ] 2 [ 3 [ 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17
Tema 14-Au 21-Aut 28-Au 4-Sep| 11-Sep| 18-Sep| 25-Sep 2-Oct! 9-Oct|  16-Oct| 23-Oct|  30-Oct 6-Nov| 13-Nov| 20-Nov| 27-Nov|Diciembre
Tema 1
Tema 2
Quiz 1

Tarea 1

| Parcial (30-de set, 9am)
Quiz 2

Tema 3

Inicio Simulacién

Quiz 3
Informe 1y exposiciones
Tarea 2

Quiz 4

Tema 4

Presentacion Intermedia

Quiz 5

Il Parcial (11 de noviembre, 1pm)

Entrega Final simulacion y exposiciones
Examenes de reposicion (4 de Diciembre, 6pm)
Examen de Ampliacion (11 de Diciembre, 6pm)

Celdas verdes: temas. Celdas rosas: requerimientos. Celdas rojas: examenes parciales. Celdas azules: simulacion de
carteras.

Fechas de exdmenes parciales: | parcial 23 de setiembre 9am, Il Parcial 11 de noviembre 1pm.

VIIl. BIBLIOGRAFIA

Bibliografia principal:
e R. Matarritay J. Ledezma. Aspectos generales del mercado de valores costarricense. FUNDEVAL
F. Reilly y K. Brown (2012). Investment Analysis and Portfolio Management. 10ma edicion. Cengage Learning.
R. Matarrita. Duracion, Convexidad e Inmunizacion de Portafolios de Inversion. SUPEN
CONASSIF. Reglamento sobre Oferta Publica de Valores.
http://www.sugeval.fi.cr/normativa/Reglamento del Mercado de Valores/OP.doc
CONASSIF. Reglamento sobre Valoracion de Instrumentos Financieros.
http:/www.sugeval.fi.cr/normativa/Reglamento del Mercado de Valores/ Valoracioninstrumentos.doc
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http://www.sugeval.fi.cr/normativa/Reglamento%20del%20Mercado%20de%20Valores/OP.doc
http://www.sugeval.fi.cr/normativa/Reglamento%20del%20Mercado%20de%20Valores/%20Valoracioninstrumentos.doc

Material de consulta complementario:

Feinzaig, L. Mercado Accionario y Valoracion de Empresas. FUNDEVAL

Asamblea Legislativa de Costa Rica. Ley N° 7732 Ley Reguladora del Mercado de Valores (LRMV).
http://www.sugeval.fi.cr/normativa/documents/ley7732.doc

Reglamento General sobre Sociedades Administradoras y Fondos de Inversion
http://www.sugeval.fi.cr/normativa/ReglamentodelMercadodeValores/RegGenSAFI.doc

Reglamento sobre calificacion de valores y sociedades calificadoras de riesgo
http://www.sugeval.fi.cr/normativa/ReglamentodelMercadodeValores/ReqRegClasif.doc

Reglamento Sobre Operaciones de Reporto.

http://mww.bolsacr.com

,
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