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Los mercados financieros son entes dindmicos que formulan retos cada vez ma-
yores y mas complejos para los multiples y diversos inversores. La adecuada con-
jugacion de la rentabilidad y del riesgo dado un perfil inversor implica, 0 mas bien
obliga, un amplio conocimiento del funcionamiento de los mercados, asi como de
las técnicas que permiten traducir lo que ocurre en ellos. Bolsas, mercados y técni-
cas de inversion es un manual que permite iniciarnos en el conocimiento de toda la
industria financiera a través de una metodologia sencilla y directa. EI manual nos
acerca a toda esta amalgama de términos y de procedimientos econémicos y finan-
cieros a través de una estructura l6gica y préactica, abarcando tanto el mercado es-
pafiol como los mercados internacionales mas destacados.

La primera parte del manual se centra en los principales activos financieros
existentes clasificAndolos en renta variable, renta fija y productos derivados, que
serén tratados en los tres primeros capitulos. De esta manera, el primer capitulo
comienza abordando la tematica bursatil a través de una breve referencia historica
con la que situarnos en el nacimiento de la bolsa, a finales del siglo XV en tierras
holandesas, asi como comprender su continua evolucion pareja a los principales
acontecimientos de la historia de la humanidad. La explicacion de su funciona-
miento, la definicion de los agentes participantes y la construccion de sus indices
mas representativos son los ejes centrales de la exposicion analitica. EI mercado
bursatil espafiol es objeto de un profundo analisis a través del cual se van desagre-
gando sus distintos mecanismos y modos de organizacion hasta llegar a la actuali-
dad. Las entidades rectoras y reguladoras, los requisitos de cotizacién tanto para las
empresas como para los particulares, el reciente mercado continuo y el tradicional
mercado de corros son explicados de modo claro y conciso A continuacion, se de-
tallan las caracteristicas mas significativas de las principales bolsas del mundo,
haciendo especial hincapié en la bolsa de Nueva York por su condicién de alma
mater en el contexto bursatil mundial. Finalmente, son los multiples indices bursa-
tiles existentes hoy en dia el hilo de la exposicion, desde la teoria que fundamenta
su construccion hasta la composicion y construccion de los mas representativos en
el ambito mundial.

El segundo capitulo se dedica a la renta fija, adecuada para un perfil inversor
mas adverso al riesgo y, por lo tanto, con menores pretensiones en términos de ren-
tabilidad. El anélisis de los productos de renta fija se aborda en dos partes, segin
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que el ente emisor sea publico o privado. El primer objeto de analisis es el Estado,
presentando la tipologia y las principales caracteristicas de los productos de esta
naturaleza que emite el ente publico. A continuacion, los autores presentan los
mercados donde se negocian estos activos financieros asi como los principales
agentes participantes. Finalmente, se exponen brevemente los bonos empresariales,
restringiendo su extensa y diversa tipologia a los mas destacados y negociados en
los mercados. La parte restante del capitulo se centra en el andlisis de las caracteris-
ticas intrinsecas de los bonos. La explicacion tedrica del calculo de las principales
magnitudes que definen el bono (precio, rendimiento y duracion) se acompafian de
ejemplos préacticos sobre hojas de calculo. De esta manera, se aborda, desde una
perspectiva més practica a la par que fécil, la exposicion de unos términos impor-
tantes en la definicion y comprension de la renta fija, pero sometidos a ciertas par-
ticularidades que pueden suponer una excesiva complejidad para un lector no fami-
liarizado con la terminologia financiera. La renta fija presenta la posibilidad de ob-
tener un pequefio rendimiento, garantizado en el caso de mantener el producto has-
ta su vencimiento, sometido a un nivel de riesgo bajo. Por lo tanto, los activos de
renta fija no estdn exentos de riesgo como tampoco estdn sometidos a un riesgo
concreto. Por este motivo, Lopez y Garcia presentan y analizan este abanico de
riesgos con el objeto de evitar la asociacion de renta fija y exencion del riesgo que
a veces se generaliza entre los inversores con una menor cultura financiera.

Presentadas la renta fija y la renta variable, los autores abordan en el capitulo
tercero los productos derivados. Los mercados de productos derivados fueron y son
protagonistas en estos Ultimos afios de un gran desarrollo y objeto de investigacion.
Se trata de alcanzar un amplio conocimiento de su funcionamiento y también de
definir y de aplicar las mejores técnicas para el calculo de sus precios. Los futuros
financieros asi como las opciones, incluida una introduccion a las opciones exéti-
cas, son el hilo conductor de la primera parte de la explicacion, tanto en sus carac-
teristicas y valoracion como en lo referente a los mercados en los cuales se nego-
cian. La teoria de la cobertura de carteras, tanto de renta variable como fija, tam-
bién es objeto de estudio en el presente capitulo. Partiendo de la base de que toda
cartera de valores esta expuesta a dos tipos basicos de riesgo, que son el sistematico
y el propio (no sistematico), Lopez y Garcia formulan el esquema para alcanzar
una adecuada cobertura de la cartera para un nivel de riesgo dado. La definicion de
la estrategia de cobertura se presenta a través de un esquema claro de los puntos
clave que debe definir a priori el inversor, para luego presentar los futuros y las
opciones como buenas alternativas para cubrir su cartera, sea de renta fija o varia-
ble.

La segunda parte del manual se centra en la estructura temporal de tipos de inte-
rés a lo largo del cuarto capitulo. El tipo de interés vigente es una variable clave en
la descripcion y comprension de los comportamientos actuales del mercado porque,
como sefalan los autores, tiene un triple significado como precio del dinero, como
coste de oportunidad y como pago por el riesgo asumido. Tan importante como es-
ta interpretacion es la estimacion del valor o el comportamiento futuro que tomara
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esta variable en el medio plazo para poder conocer los rendimientos esperados. De
este modo, el presente capitulo analiza la relacién rentabilidad-tiempo para la cons-
truccion de las curvas de rendimiento, las expectativas sobre los tipos de interés y
las diferentes teorias existentes para explicar los factores determinantes de la es-
tructura temporal de los tipos de interés.

En el capitulo quinto se presentan diferentes técnicas que es conveniente que
conozca todo inversor para la toma de decisiones adecuadas, de aplicacion especial
en el caso de la renta variable. La descripcion de las herramientas necesarias para
un buen aprovechamiento de los contenidos expuestos en los cuatro primeros capi-
tulos comienza por la explicacion de la teoria de la seleccion de carteras. Las teori-
as de Markowitz primero y de Sharpe después supusieron grandes aportaciones a la
literatura econdmica, estableciendo las bases tedrico-practicas necesarias para lle-
varnos a comprar el mejor conjunto posible de renta fija y variable. Precisamente,
para conocer mejor las bases que sustentan estas teorias, los autores dedican un
epigrafe a la explicacion de los grados de eficiencia que se pueden dar en el merca-
do, lo que les lleva a afirmar que las ineficiencias son la Ilave de los beneficios que
obtienen los inversores a traves de estrategias de inversion que identifican y apro-
vechan. A continuacion, se exponen los analisis fundamental y técnico. Mientras
que el primero se basa en la ineficiencia del mercado para concluir qué titulo de-
bemos comprar segun estén infravalorados o sobrevalorados, el segundo indica
cuando debemos comprar en funcion de las tendencias identificadas con el empleo
de informacion histérica y de los indicadores matematicos. El capitulo quinto con-
cluye con un andlisis de las principales estrategias de inversion que se pueden lle-
var a cabo con la renta fija, de tal modo que los rendimientos sean atractivos en
comparacion con los que se pueden obtener potencialmente con la renta variable.

El dltimo capitulo de Bolsas, mercados y técnicas de inversion se dedica al de-
sarrollo de las principales técnicas matematicas empleadas para el estudio de los
mercados en la actualidad. La técnica de simulacion de MonteCarlo y parte de su
tipologia (MonteCarlo dirigido y MonteCarlo camino aleatorio) es el primer punto
en ser tratado después de una breve introduccion teorica a los nimeros aleatorios,
base de esta técnica. Posteriormente, se presenta el valor en riesgo como herra-
mienta adecuada para el célculo del riesgo, recomendando su uso al sector bancario
al amparo del Acuerdo de Basilea 11, como bien sefialan Lopez y Garcia.

A pesar de la complejidad y la extensién tedrica que supone tratar activos y
mercados financieros en el contexto actual, los autores logran organizar los multi-
ples conceptos e ideas principales para transmitir al lector, sea 0 no un profesional
de las finanzas, un esquema claro de como funcionan y se caracterizan los merca-
dos financieros. Alternan la exposicion de contenido mas tedrico con pequerias re-
ferencias anecddticas que logran mantener la atencion del lector en todo momento.
En esta linea, no se olvidan de los multiples tecnicismos que conforman la jerga fi-
nanciera, de los cuales hacen una explicacion clara, concreta y sin un gran recurso
a las formulaciones matematicas. Incluso dedican un epigrafe a la interpretacién de
la prensa financiera, dando un sentido muy practico al texto. Existen numerosos
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ejemplos con datos reales que ilustran los contenidos tedricos, cuestionarios de re-
fuerzo que permiten la consolidacion de conceptos, asi como bibliografia especifica
al final de cada capitulo, que vienen a reforzar el caracter practico del manual. Este
manual constituye una buena referencia para aquellos que deseen aproximarse al
conocimiento del complejo y dinamico mundo de los mercados financieros actua-
les.
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