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PROGRAMA DEL CURSO
DN-0108 Mercados Bursatiles

11 CICLO 2024
DATOS DEL CURSO
Carrera (s): Direccion de Empresas
Curso del: VIII Ciclo del Plan de Estudios
Requisitos: PC-0344 Form_ullacic’)n.y Ev_aluac?én de Proyectos |
) DN-0442 Administracion Financiera Il
Créditos 4
Horas de teoria: 2 horas Horas laboratorio: 0 horas  Horas de practica: 2 horas
PROFESORES DEL CURSO
GR Docente Horario Aula  Horario de Atencion*
SEDE RODRIGO FACIO
01 | Greivin Ali Arias K: 18:00 a 21:50 | 120 CE M: 17:00 a 19:00
02 | Alejandro Elizondo Castillo V: 16:00 a 19:50 | 202 AU V: 20:00 A 22:00
03 | Mauricio Moya Coto | \. 18:00 2 21:50 | 203 AU V: 12:00 a 14:00
(Coordinador)
04 | Sergio Ramirez Rodriguez V: 18:00 2 21:50 | 204 AU V: 16:00 a 18:00
Sede del Pacifico
01 | Mauricio Mondragén Chacon | L: 17:00220:50 | 3A |  J: 16:00 a 18:00
Sede de Guanacaste
01 | Diego Campos Campos | L:16:00219:50 | 22 |  L:14:00 a 16:00
Sede de Occidente
01 | Alvaro Génzalez Mora | S:08:00a11:50 | 102 |  S:13:00a 15:00
Recinto de Paraiso
01 Sergio Claudel Montoya J: 13:00 a 16:50 01 J: 17:00 a 19:00
Sede del Caribe
01 | Marvin De la O Torres [J:17:00220:50 | 04 | J:08:00 a 10:00

*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 segtn 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.

I. DESCRIPCION

El curso Mercados Bursatiles ha sido ideado como una introduccion al estudio de los mercados de valores, tanto el nacional como los
internacionales, con énfasis en este Ultimo. 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 tedrico
de la gestion de carteras de inversion y se ponen en préctica los conceptos aprendidos mediante una simulacién de cartera. El curso
invierte la perspectiva de los cursos de la serie de finanzas: se ve desde la perspectiva del inversionista, y no del emisor (empresa
privada o gobierno)
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Ademas. se busca que el futuro profesional sea una persona preparada en los fundamentos de las areas técnicas de los mercados
bursatiles, asi como alguien emprendedor, con sentido de la ética y 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
durante el transcurso del curso, y ojal, en su quehacer profesional.

Il. OBJETIVO GENERAL

Comprender el funcionamiento de los mercados bursatiles y los instrumentos financieros, con una aplicacion particular de la teoria de
carteras a casos practicos.

I1l. OBJETIVOS ESPECIFICOS

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

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

3. Aplicar los conceptos técnicos fundamentales para la comprension 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.
5. Aplicar herramientas de valuacion para los diferentes activos transados en las bolsas de valores.

6. Comprender los requerimientos nacionales para el financiamiento de empresas nacionales por la via del mercado de valores

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

IV. CONTENIDO PROGRAMATICO

TEMA | - CONCEPTOS GENERALES DE MERCADOS BURSATILES

a) Generalidades de los Mercados Financieros
b) Objetivos y principios que rigen los mercados de valores y las bolsas de valores internacionales de acuerdo con la
Organizacion Internacional de Comisiones de Valores (I0SCO)

¢) Funciones del Sistema Financiero
d) Funciones y ubicacion del mercado de valores dentro del Sistema Financiero.
e) La estandarizacion y desmaterializacién de los Valores.
f) Portales de servicios e informacion financiera. Principales funcionalidades.

i. Yahoo Finance

ii. MarketWatch

ii. Morningstar

iv. Bloomberg

v. Investing.com
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Vi.

Interactive Brokers

g) Principales bolsas de valores internacionales: particularidades.

i.
i
iii.
iv.
V.
vi.

New York
Frankfort
Londres
Chicago
China
Brasil

h) indices bursatiles internacionales. Tipos de indices: simples y compuestos.

i.

i
iii.
iv.
V.
Vi.
vii.
viii.

Bibliografia:

iX.

S&P 500
DOW JONES
DAX

FTSE 100
NASDAQ
NIKKEI
BOVESPA
S&P/BMV

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

Objetivos y Principios de la Regulacion de Valores. Organizacion Internacional de Comisiones de Valores.

Sitios de Internet de bolsas internacionales: Londres, Madrid, Frankfort, Tokio, New York, Chicago, China,

Brasil.

TEMA 11 - Activos Financieros, Analisis fundamental y Valuacion

a) Concepto de Andlisis Fundamental
b) Renta Fija

a.

®oo0C

f.

Caracteristicas de una emision de renta fija: precio, rendimiento, plazo, redencion anticipada.
Principales riesgos (liquidez, reinversion, insolvencia, tasa de interés, y tipo de cambio).
Curvas de rendimiento

Valoracion de bonos: valor transado, precio sucio, precio limpio, intereses acumulados.

Medidas de riesgo especificos: duracion, duracion modificada y convexidad. Calculo en Excel, interpretacion

Yy uso.
Analisis fundamental para emisiones de bonos corporativos y soberanos

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

a.
b.
C.

Caracteristicas de acciones y ADRs
Riesgos de las emisiones accionarias
Analisis fundamental para acciones y ADRs:
i. Analisis de estados financieros y WACC (Costo de capital)
ii. Valuacion por multiplos: calculo y aplicacion
iii. Repaso valuacion por modelos de dividendos y modelos DCF.

d) Fondos de Inversién:

a.
b.

Tipos de fondos (mercado de dinero, crecimiento, renta, fondos mutuos, etc.)
Valoracion y comisiones: Net Asset Value.

e)

f)

ETFs (Exchange Traded Funds)

a. Gestion activa y pasiva

b. Tipos de ETFs pasivos: regulares, apalancadas, inversos, apalancados inversos.
REITs (Real Estate Investment Trusts).
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Bibliografia:

a. Caracteristicas y tipos de REITS

b. Anélisis Fundamental en mercados inmobiliarios.
Futuros y Opciones (A nivel conceptual): cobertura, arbitraje y especulacion.
IPOs (Initial Public Offerings).

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

Ross, Stephen, Westerfield, Ran, Jaffe, Jeffrey y Jordan, Bradford. Finanzas Corporativas. Editorial Mc. Graw Hill,
México D.F., México. Decimotercera Edicién, 2022. Capitulos 8 y 9.

Badenes, Cristina y Santos, José Maria, Introduccion a la valoracién de empresas por el método

de los multiplos de companias comparables, Universidad de Navarra, Barcelona-Madrid, Esparia.Tercera Edicion,
1999,

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 111 - ANALISIS TECNICO Y OTRAS HERRAMIENTAS DE ANALISIS BURSATIL

Bibliografia:

a)

Andlisis macroeconémico
i. Indicadores de crecimiento y actividad: Crecimiento del PIB, indices de actividad econdmica, PMIs.
ii. Politica monetaria: las tasas de politica, balance monetario, encaje minimo legal. Medicién de la
inflacion y su impacto en los mercados de valores.
iii. Politica fiscal: déficit o superavit fiscal, gasto de gobierno, razon Deuda a PIB.
Andlisis Técnico
i. Introduccion y lagica.
ii. Medias Mdviles
ii. Bandas de Bollinger y Volatilidad
iv. Osciladores: estocastico y RSI.
Analisis Top Down y Bottom Up

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

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

Material de catedra sobre Macroeconomia,

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.

Evaluado en primera parte del curso (primer parcial)

a)
b)
c)

Estilos de gestion y perfiles de inversionista.
Politicas de inversion
Asignacion estratégica de activos.

Evaluado en segunda parte del curso (segundo parcial)
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d)

f)

9)
h)
Bibliografia:

Riesgo y Rendimiento para carteras de inversion. 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

¢. Maximum drawdown.

d. Beta de la cartera.

e. VAR (Value at Risk).
Frontera eficiente y matrices de covarianzas.
Seleccion de indices comparables (benchmarks).
Indicadores de Gestion: indice de Sharpe, Tracking Error, Alfa (Retorno en exceso) y Alfa de Jensen.
Nuevas tendencias en gestion: tematica ESG

Seleccion de Carteras de Inversion. Rodrigo Matarrita.
Vanguard. Investment portfolios: Asset allocation model. https://investor.vanguard.com/investor-resources-

education/education/model-portfolio-allocation

CFI. Asset Allocation. https://corporatefinanceinstitute.com/resources/wealth-management/asset-allocation/

F. Reilly y K. Brown. Investment Analysis. Capitulos 2, 16, 19 y 25.

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

Articulo sobre riesgo:
https://www.google.com/search?ei=TfNNXZ3plcSE5wL Qwl awBg&qg=the+many+faces+of+risk+jpmorgan&og=THE+M
ANY+FACES+OF+RISK

Vanguard: ESG: A primer for decisién making. https://www.ch.vanguard/content/dam/intl/europe/documents/en/esg-a-
primer-for-decision-making-eu-en-pro.pdf

TEMA V -MERCADO DE VALORES COSTARRICENSE
a) Estructura: reguladores, intermediarios, custodios y emisores.

b) Legislacion clave

a.
b.
C.
d.

Ley Reguladora del Mercado de Valores

Reglamento de Oferta Publica

Reglamento de Sociedades de Fondos

Reglamento de Intermediarios y Actividades Complementarias (RIAC)

C) Activos negociados

a.
b.
c.
d.
e.

Bonos

Acciones Comunes

Fondos de Inversidn Financieros y no Financieros
Certificados de Depdsito

Reportos (Recompras)

d) Principales Emisores

a.
b.
C.
d.

Ministerio de Hacienda y Banco Central

Bancos publicos y privados

Empresas no financieras

Mecanismos de colocacién: subastas, ventanillas, suscripciones en firme y al mejor esfuerzo

e) Caracteristicas y limitaciones del mercado
f) Ofertas Publicas de Adquisicion (OPAs)

Bibliografia:
[ ]

R. Matarrita y J. Ledezma, Aspectos Generales del Mercado de Valores Costarricense, capitulo 1 (paginas 1 a 18).
Leyes y reglamentos de SUGEVAL
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Ley Reguladora del Mercado de Valores

Reglamento de Oferta Publica

Reglamento de Sociedades de Fondos

Reglamento de Intermediarios y Actividades Complementarias (RIAC)

O O O O

V. ASPECTOS METODOLOGICOS

a. El personal docente y la poblacién 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
discriminacion de ninguna especie de forma tal que se garantice un ambiente de didlogo y libre expresion 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 discusion 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 simultaineamente a través
de las horas de consulta indicadas al inicio de este Programa.

c. El curso se impartira bajo la modalidad presencial en todas las sedes, en el caso de las lecciones seran presenciales, pero sera
bajo virtual para poder utilizar la visualizacion y colocacién de contenidos en linea. Para ello se utilizara la plataforma Mediacion
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 atencién de

consultas.
d. El programa del curso ha sido planeado para lograr un balance entre la exposicién magistral de conocimientos por parte del
profesor, participacion del estudiante en el proceso ensefianza-aprendizaje, puesta en préactica de los conocimientos aprendidos.
e. Revisién de plataforma y correo estudiante
f. 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.

V1. SISTEMA DE EVALUACION

Contenido Porcentaje
Temas |, Il'y
Primer Examen Parcial p_art_e tema IV 20 % a)
(indicada en el
temario)
Tema lll, Parte
tema IV
Segundo Examen Parcial (indicada en el 20 % a)
temario) y tema
\Y
Requerimientos Temas | al V 25 % b)
Simulacién del Portafolio Temas | al V 35 % c)
NOTA FINAL 100 %
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a) Todos los examenes son de catedra y lo realizaran 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 fi) y Articulo 24 del Reglamento de Régimen Académico Estudiantil (Versién 2001) y tendra que realizar un Examen
de Reposicion al final del curso (ver fecha en este Programa), que sustituye al no realizado. El segundo parcial no es un examen final,
pero se requieren conceptos del primer parcial para desarrollar los temas, por lo que son indirectamente evaluados. La solicitud de
reposicion con los documentos de justificacion de la ausencia a un examen debera presentarse al profesor del curso en la clase
siguiente después de aplicado al examen. El profesor analizara la documentacion y de estar de acuerdo con lo presentado informara
al Coordinador mediante correo electronico, en un plazo no mayor a dos dias habiles después de recibir la solicitud de reposicion.

Con nota mayor que 60 % e inferior a 70 %, el estudiante deberé 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 (Version 2001).

b) Los requerimientos se distribuyen en 5 quices, 2 para el tema 2, y 1 para los demas temas.

c) 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 a las 22: 00..Asimismo, se requeriran 3 reportes analiticos cuyas fechas se detallaran en el cronograma del
curso. La nota de 35% se distribuye 25% para la gestion del portafolio (calificado con las tres entregas, - archivo Excel y documento
escrito-), 5% para presentaciones semanales de avance una vez se inicie la simulacion 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 elaboracién de
este reporte, se enviaran instrucciones por escrito por parte de la Catedra.

En lo que corresponde a los tres reportes analiticos, el preliminar tiene un valor de 5%, y no requiere presentacion oral, el reporte de
consolidacion e inicio tiene una calificacion de 12.5%, con un 8% de valor del trabajo escrito y un valor de 4.5% para la exposicion,
mientras que el reporte de cierre tiene un valor de 7.5%, con un 5% de valor del trabajo escrito y 2.5% de presentacion oral. En total,
del 30% de evaluacion excluyendo la parte de desempefio, un 12% corresponde a presentaciones orales y un 18% a trabajo escrito.

Concepto Valor
Reporte escrito 1 (informe preliminar) 5%
Reporte escrito 2 (reporte consolidacion) 12,5%
Reporte escrito 3 (reporte final) 7,5%
Exposiciones semanales total 5%
Resultado final rendimiento 2,5%
Resultado final Sharpe 1,25%
Resultado final alfa 1,25%
Total 35%

Reporte preliminar
o  Definicion de perfil de inversionista (10%)
e  Seleccién preliminar de 12 activos (15%)
o Andlisis fundamental de los emisores e instrumentos (75%)
o Mdltiplos de valoracién
Andlisis resumido de EEFF y razones financieras mas relevantes
Competidores
Crecimiento de ventas y perspectivas
Si son bonos, enfocarse en solvencia, calificacion de riesgo crediticio y tasas de interés
o Sison fondos mutuos o ETFs, enfocarse en la composicién y en el sector.
Reporte de consolidacion e inicio

O O O O
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Asignacion estratégica de activos (15%)
Andlisis del entorno macroeconémico (15%)
Optimizacién via Markowitz y limitaciones (10%)
Analisis fundamental de activos elegidos, resumir y corregir lo visto en el reporte preliminar (25%)
Andlisis técnico de activos elegidos YTD. (25%)
o Precio y Volumenes
o Estocastico
o Oscilador RSI
o Bandas de Bollinger
o Conclusiones sobre estructura elegida de portafolio y justificacién de activos desechados (10%)
Reporte final
e Andlisis de entorno macroecondmico: sucesos relevantes ocurridos durante la simulacion. (15%)
e Analisis fundamental: cambios o hechos relevantes durante la simulacién. Se debe hacer toda la estructura de analisis para los
activos agregados luego del reporte de inicio (15%)
Andlisis técnico de activos elegidos, periodo de simulacion solamente (15%)
Andlisis de gestion: retornos, riesgo, Alfa (Retorno en Exceso del benchmark) y Sharpe Ratio. (25%)
Resumen analitico de comportamiento de cartera: principales razones y contribuidores para el resultado obtenido y alineamiento
con perfil de inversionista elegido. (30%)

Presentaciones semanales
Las presentaciones semanales buscan mantener involucrados a los grupos de trabajo en el proceso de ensefianza aprendizaje. Se
realizaran desde la semana 10 hasta la semana 14, y pretender ser un refrescamiento rapido de los nimeros de rendimiento y
valoracion de la cartera, con una duracién de 5 minutos por grupo. Deben tener como minimo:
-Rendimiento semanal
-Rendimiento desde inicio de simulacion
-Valor de compra y valor a la fecha de reporte.
-Resumen de cambios en posiciones (si hubiera).
-Determinantes generales de cambios en valor de cartera.

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 y son la fuente primaria de consulta para realizar la simulacién. Asimismo, se indicaré la
longitud maxima de cada entrega.

Asimismo, las entregas deben de ser realizadas en el entorno de catedra de Mediacion Virtual a mas tardar el sabado anterior a la
semana sefalada en la guia, a las 22 horas. No hay excepciones, y los grupos que no entreguen a tiempo perderan todo el valor de la
entrega.
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VIl. CRONOGRAMA

[ 1 [ 2 [ 3 4 5 6 7 8(a) 9 10 11 12 13 (a) 14 15 16 17
Tema 12-Aut 19-Au 26-Aug 2-Sep 9-Sep| 16-Sep| 23-Sep| 30-Sep 7-Oct| 14-Oct| 21-Oct| 28-Oct 4-Nov| 11-Nov| 18-Nov| 25-Nov|Diciembre
Tema 1
Tema 2
Quiz 1

Tema 3

Informe preliminar

Quiz 2

| Parcial (5-de oct, 9am)
Inicio Simulacion

Quiz 3

Presentacion y entrega Reporte Consolidacion
Tema 4 ]
Presentaciones semanales

Quiz 4

Tema 5

Quiz5

Il Parcial (16 de noviembre, 9am)

Entrega Final simulacion y exposiciones
Examenes de reposicion (2 de Diciembre, 6pm)
Examen de Ampliacion (10 de Diciembre, 6pm)

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

Fechas de examenes parciales: | parcial sabado 5 de octubre 9am, Il Parcial: sabado 16 de noviembre 9am.

a/. El Profesor que imparte este curso, ha declarado conocer el Reglamento de Régimen Académico Estudiantil, y de conformidad con
el Articulo 18 Inciso b), ha adquirido el compromiso de tener esta fecha, abarcada y vista en clase la totalidad de la materia a ser evaluada
para el inmediato Examen Parcial a realizarse segun se encuentra en el Contenido Programatico y en el Sistema de Evaluacion del
presente Programa, y es consciente que la siguiente clase, la dedicarad exclusivamente a realizar un Repaso / Practica de la materia
misma. Por consiquiente, y al ser las fechas y las horas de los Examenes Parciales, programadas con la suficiente anticipacion y
realizados simultaneamente a nivel nacional (y por ende, inalterables), es que cualquier ausencia o impedimento a clases, o retrasos por
parte del Profesor (con o sin su culpabilidad, ej. seminarios, reuniones, actividades oficiales de Sedes o Recintos, feriados, etc.) que
pudiesen alterar, ya sea en parte o en todo las fechas de las actividades indicadas en este Cronograma, el Profesor es consciente que
se vera obligado a reponer dicha clase, con la suficiente anticipacion a la fecha del Examen Parcial.
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