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1.1.,Qué es un indice bursatil?

Segun multiples definiciones encontradas podemos definir un indice bursatil como una
plataforma en la que a través de ponderaciones matematicas del conjunto de valores que
cotizan en un mismo mercado, se mide la fuerza que tienen todas ellos en conjunto. Es
decir, se trata de un indicador que mide las rentabilidades medias de los valores que lo
componen.

Los valores que componen cada uno de los indices no vienen determinados por nada
mas que por el propio 6rgano que lo regula, esto quiere decir que habra indices con un
numero elevado de compafiias y otros con un numero reducido de estas sin que esto sea
un dato determinante en cuanto a la cotizacion y el atractivo que cada uno de ellos tiene
para los inversores.

1.2.Principales indices bursétiles internacionales

Para analizar la evolucion de los diferentes indices mundiales vamos a tomar como
referencia los principales indices de Ameérica, Europa y Asia para realizar un analisis
pormenorizado de el desarrollo a lo largo del SXX, las tendencias generales hasta la
crisis, las medidas impuestas para la resolucién de esta en cada uno de los paises y
finalmente el analisis postcrisis de la situacion de cada una de ellas y estudiar la eficacia
de las medidas tomadas.

Para hablar de los principales indices mundiales vamos a dividir el mundo en tres
regiones, las que financiera y econdmicamente han sido mas potentes a lo largo del
SXX, estas regiones son: América como continente de la que vamos a trabajar con 5
indices, Dow Jones (EEUU), Nasdaq 100(EEUU),S&P 500 (EEUU) , Bovespa (Brasil)
y Merval(Argentina); En Europa ademas de 4 indices nacionales vamos a trabajar
también, con un indice que engloba las principales empresas cotizadas de la zona Euro,
los indices europeos que se van a estudiar son FTSE 100(RU), DAX (Alemania), CAC
40(Francia), IBEX 35(Espafia) y Euro Stoxx 50(zona Euro).

Por ultimo, en Asia, vamos a estudiar dos indices bien distintos entre ellos, el Nikkei
225 de Japon y el indice principal del pais con mayor crecimiento econémico conocido
hasta la fecha, el indice Shangh&i Composite de China.

A partir de estos indices se va a explicar de forma generalizada las tendencias a lo largo
de todo el siglo XXI, asi como intentar explicar de forma individual los fendbmenos
econdmicos sucedidos en cada uno de estos paises.

1.3.Tendencias generales previas y posteriores a la crisis

Durante lo que llevamos de SXXI los diferentes indices han tenido comportamientos
dispares entre ellos, tantos como indices estudiamos pero dentro de todas estas
disparidades encontramos algunos rasgos comunes entre todos ellos y es que
practicamente todos ellos llegan con unas tendencias crecientes a finales de 2007,
principios de 2008 incluso muchos de ellos marcando maximos histéricos pero con la



quiebra de Lehman Brothers y la crisis de la hipotecas comienza el descenso imparable
de las bolsas.

Explicando las tendencias previas y posteriores de todas aquellas de las que disponemos
datos podemos decir que, a principios de siglo, en el afio 2000 con caracter general
habia unas cotizaciones bursatiles muy altas y que se produce un descenso muy brusco
hasta tocar fondo a mediados del afio 2002, aqui podemaos ver que durante este periodo
se produce una recesion econdémica. A partir de aqui comienza un crecimiento muy
potente en todos los indices y es que es entre mediados de 2002 y finales de 2007 donde
la economia mundial tiene un mayor desarrollo y los mayores crecimientos continuados
conocidos en las economias modernas.

1.4 .Estallido de la crisis

Durante los afios transcurridos en lo que va de siglo la economia mundial ha sufrido dos
procesos de recesion econdmica, la primera de ellas tuvo comienzo en Marzo del afio
2000, la conocida como la burbuja de la puntocom, esta crisis se fragua con el abultado
crecimiento en un periodo de tiempo muy breve que sufren las nuevas empresas
tecnoldgicas apodadas puntocom. Tras una serie de fusiones, absorciones y la entrada en
el mercado de pequefias empresas emergentes en el afio 2000 el indice tecnoldgico de
referencia mundial, Nasdaqg, sufre por una venta masiva de los inversores una caida de
mas de la mitad de su valor llegando a su minimo en Octubre de 2002.

Esta abrupta caida y el apoyo de la economia mundial comenzaban a tener en las nuevas
tecnologias esos momentos, propicié el hundimiento de las bolsas mundiales por el
efecto arrastre del Nasdag.

A partir del final de 2002, principios de 2003 los indices mundiales comienzan de nuevo
el crecimiento hasta finales del afio 2007 o inicios de 2008, dependiendo del pais, que se
produce el hundimiento de la economia mundial que es conocido como la Gran recesion
o crisis de las hipotecas subprime.

Esta recesion tuvo como detonante el estallido la burbuja inmobiliaria basada en las
hipotecas subprime, que era un nuevo producto financiero que consistia en la concesion
de hipotecas a clientes con poca solvencia a un elevado interés, lo que llevaba a un
elevado riesgo de impago.

Poco a poco uno una mayor demanda de estas hipotecas y la concesion de estas sin un
control superior llevo a un aumento cada vez mayor de la morosidad y con ello una
mayor falta de liquidez tanto de los bancos como de los fondos de inversidn que tenian
grandes bolsas de sus activos invertidos en estos productos.

A mediados del afio 2007, las bolsas mundiales tocan techo y comienza una
desinversion de capital por parte de los inversores debido a que ya habia indicios de una
crisis inminente por la bajada de las rentabilidades y la quiebra de los primeros fondos y
bancos pequefios en EEUU, pero es en septiembre de 2008 cuando se declara en quiebra
un gran banco americano como lo era Lehman Brothers.
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Como explica, Garcia Ruiz, Mercedes. (2015). De la quiebra del Lehman Brothers a la
crisis de la deuda soberana en Europa: el quinguenio gris de los mercados financieros
internacionales. Economia y Desarrollo, 154(1), 45-59. Recuperado en 24 de mayo de
2019, de http://scielo.sld.cu/scielo.php?script=sci_arttext&pid=S0252-
85842015000200004&Ing=es&tIng=es :

Después de la quiebra del banco de inversion norteamericano Lehman Brothers Holding
Inc., en septiembre de 2008, transcurrieron cinco afios en los cuales la trayectoria de los
mercados financieros fue muy erratica. Esto se debid, esencialmente, a la crisis de la
deuda soberana en la Unién Europea y a la fragilidad de la economia estadounidense en
términos de crecimiento, déficit fiscal y endeudamiento. Para atenuar estos problemas,
disminuir los riesgos y ofrecer confianza a los inversionistas, las autoridades monetarias
de las naciones industrializadas reforzaron sus politicas monetarias expansivas; pero su
impacto no fue suficiente para reanimar el crédito, la produccion y el consumo en
niveles que permitiesen superar la inestabilidad dominante en los mercados cambiarios,
bancarios y bursatiles del mundo.


http://scielo.sld.cu/scielo.php?script=sci_arttext&pid=S0252-85842015000200004&lng=es&tlng=es
http://scielo.sld.cu/scielo.php?script=sci_arttext&pid=S0252-85842015000200004&lng=es&tlng=es
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2.1.Principales indices del continente americano

En el continente americano encontramos economias en situaciones muy diferentes en
cuanto la situacion econdémica. De ellas vamos a estudiar a tres paises, EEUU siendo
esta la economia mas desarrollada y primera potencia econdmica mundial, Argentina
quien a finales del SXX fue una de las economias con mayor crecimiento y Brasil como
uno de los exponentes de las actuales economias en vias de desarrollo.

EEUU tiene tres indices principales en el mercado bursatil que ademas actian como
referentes en el mercado mundial, esto quiere decir que los inversores toman las
tendencias de estos indices para realizar sus inversiones en el resto del mundo, es por
ello por lo que un shock en cualquiera de ellos tiene una gran influencia en el resto de
las bolsas mundiales. Estos tres indices son el Dow Jones, Standar and Poors 500 y el
Nasdaqg 100.

En caso de Argentina se va a analizar el indice Merval, un indice en el cual se ve
reflejado el aislamiento que ha tenido Argentina del mundo de la inversion bursatil por
su estancamiento en el crecimiento por las politicas llevadas a cabo por el gobierno
argentino.

El quinto indice americano que se va a analizar es el Bovespa, principal indice bursatil
de un pais en un gran desarrollo econémico en el SXXI como lo es Brasil y que es uno
de los indices mundiales tomados en cuanta por los inversores en cuanto a la
compraventa de activos financieros en mercados emergentes.

2.2.Composicién de cada indice

El Nasdaqg 100 es uno de los indices tecnoldgicos pioneros en el mundo y esta
compuesto por empresas 100 empresas mas potentes de los sectores de las
telecomunicaciones, biotecnologia, hardware, software y comercio online.

Como condiciones para que una empresa pueda formar parte de este indice son tener
una capitalizacion de al menos 600 millones de ddlares y un nimero minimo de 100.000
acciones.

Dentro de este indice podemos encontrar empresas punteras mundiales como lo son
Amazon, Booking, eBay, Facebook, Microsoft, entre otras.

Standar and Poors 500 es junto con el Dow Jones el indice bursatil mas influyente del
mundo y donde el resto de los inversores del mundo toman referencia a la hora de
invertir su capital, es por tanto el indice referencial y el que marca tendencias en el
mundo bursatil.

Esta compuesto por 500 empresas que se agrupan en cuatro grandes sectores, 400 de las
que lo forman son compafiias industriales, sector que tanto histérica como actualmente
representa el gran pulmén economico de EEUU, 20 empresas del sector de los



transportes y logistica, 40 empresas de los servicios publicos y 40 empresas de servicios
financieros.

Segun el blog econdémico Gestiopolis en su articulo (https://www.gestiopolis.com/que-
es-el-dow-jones/), el Dow Jones es un indice bursatil compuesto por 30 de las acciones
mas significativas, de todas las industrias, salvo transporte y servicios publicos, que
cotizan en la Bolsa de Valores de Nueva York y el Nasdag.

Podemos por tanto que este indice es un instrumento que redne a las principales
industriales americanas en un mismo indice, asi mismo es un indice dindmico lo que
supone que las empresas cotizantes en este indice estan en continua revision y puede
haber cambios en su composicion.

En el caso de Sudamérica se presentan dos indices, Merval y Bovespa.

Bovespa es el indice sudamericano mas potente y uno de los mas crecientes e
importantes a nivel mundial para los inversores. Esta formado por 50 empresas que
entran en revision trimestralmente y recomponen el indice. Economipedia en su articulo
https://economipedia.com/definiciones/indice-bovespa.html explica el indice como:
indice de tipo acumulativo, se revisa de forma trimestral y esta compuesto por aquellas
acciones de las empresas que suponen el 80% del volumen negociado de los Gltimos 12
meses y que fueron negociados por el 80% de los dias que cotizaron. Entre otras este
indice esta compuesto por empresas punteras mundiales como los son Petrobras, Banco
do Brasil y Telefonica Brasil.

Merval es el indice de referencia en Argentina, ha sufrido diferentes variaciones en
cuanto a su composicion a lo largo de su historia, con las nuevas 5 incorporaciones a
principios de 2018 estaba formado por 31 empresas, se redujo a 24 en y a partir del
primer trimestre de 2019 pas6 a estar formado por 20 compafiias.

Dentro de las compafiias mas destacadas se encuentran YPF, BBV A francés o Telecom
Argentina.


https://www.gestiopolis.com/que-es-el-dow-jones/
https://www.gestiopolis.com/que-es-el-dow-jones/
https://economipedia.com/definiciones/indice-bovespa.html
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2.3.Evolucion, tendencias, maximos y minimos.

Figura 2.1. Cotizacion diaria del indice Nasdaq 100 entre 01/01/2000 y 31/12/2017.
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Observamos en este grafico como dentro de la cotizacion podemos encontrar 5 lineas de
tendencia. Cada una de ellas corresponde a su vez con una etapa de la economia
americana.

La primera linea de tendencia es una linea creciente que viene en progresion desde
mediados de la década de los noventa del siglo pasado hasta septiembre del afio 2000,
es una tendencia alcista que lleva al indice hasta maximos histéricos hasta la fecha con
una cotizacién de 5048.62 puntos, se corresponde con el auge de las empresas
puntocom, es en este indice donde se desata la que sera posteriormente una crisis de
escala mundial.

Con el hundimiento de estas comienza la segunda linea de tendencia que es el
decrecimiento precipitado hasta finales de 2002, este hundimiento lleva al Nasdaq a una
cotizacion de casi 5 veces inferior al maximo del que se venia, cotizaba entonces en
1119.40 puntos, siendo este el minimo en lo que va de siglo.

A partir de entonces cambia la tendencia, pero el crecimiento tiene una progresion
inferior tanto al crecimiento de las puntocom como a el descenso que se produjeron con
anterioridad, lo que hace que el indice llegue tan solo a niveles alrededor de los 3000
puntos cuando comienza la crisis mundial de las hipotecas subprime. El estar a unos
niveles inferiores que en la anterior tendencia alcista provoca que la caida que se
produce desde mediados de 2007 hasta mediados de 2009 fuese mas controlada y con
un impacto menor.
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Desde entonces y hasta el 2017 se aprecia como los niveles del indice crecen
paulatinamente durante toda la etapa llegando a maximos histéricos con 6950 puntos
conseguidos el 28 de Diciembre de 2017, el Unico estancamiento durante este
crecimiento se aprecia entre los afios 2015 y 2016 donde se aprecia una pequefa
recesion, pero sin caidas importantes.

Figura 2.2. Cotizacién diaria del indice S&P 500 entre 01/01/2000 y 31/12/2017.

S&P 500
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de Yahoo fiance e
puntos de cotizacion diaria.
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Este indice a simple vista nos muestra como es mas estable, con menos volatilidad que
el anterior analizado, pero nos deja ver tambien como las lineas de tendencia son las
similares.

Hasta mediados del afio 2000 se puede observar una tendencia alcista que lleva al indice
al entorno de los 1500 puntos como un maximo relativo de la serie y a partir de aqui se
produce un cambio de tendencia que acaba en marzo de 2003 pero que tiene el minimo
en 776.76 puntos en octubre de 2002.

Con el nuevo cambio de tendencia y a diferencia del Nasdaq el indice recupera los
niveles anteriores a la crisis siendo los maximos de esta tendencia mayores a los de la
anterior tendencia alcista, llegando el 31 de octubre de 2007 a los 1549.38 puntos y
siendo esta fecha el punto de inflexion para el cambio de tendencia.

Desde esta fecha y hasta marzo de 2009 se produce una caida continua de la cotizacion
debido a la crisis mundial que en esos momentos se esta desarrollando. El dia 3 de
Marzo de 2009 se produce el minimo absoluto de la serie que estamos estudiando, a
partir de aqui se produce un cambio de tendencia que dura hasta el final de la serie.
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Se trata de un crecimiento sostenido y constante que Unicamente se frena durante el
altimo trimestre de 2015, donde se produce un pequefio estancamiento que
posteriormente se corrige y se llega al final de 2017 en la cotizacion maxima de toda la
serie con un valor de 2673.61 puntos.

Figura 2.3. Cotizacion diaria del indice Dow Jones entre 01/01/2000 y 31/12/2017.

Dow Jones

Fuente: elaboracidn propia a partir de datos de Yahoo fiance e Investing. Datos en puntos de cotizacion diaria.

Al igual que en los otros dos indices analizados de EEUU podemos observar cinco
tendencias diferentes.

La primera como antes viene en progresion creciente desde la década anterior y a partir
de finales de enero del 2000 comienza en este caso una caida en la cotizacion menos
brusca que en los casos anteriores.

Esta tendencia bajista se desarrolla hasta octubre de 2002 teniendo el minimo el dia 9
con una cotizacion de 7286.27 puntos.

Desde ese momento se produce un cambio de tendencia y comienza el crecimiento que
llega practicamente a duplicar la cotizacién minima llegando a los 14043.73 puntos
cotizados el dia 8 de octubre de 2007, siendo este el maximo de la serie hasta la fecha.

Desde entonces y hasta el 9 de Marzo de 2009 el Dow Jones experimenta una abrupta

caida que le lleva a perder més de la mitad de sus puntos con un minimo absoluto de la
serie de 6547.50 puntos, desde este momento y hasta el final de la serie donde se puede
observar el maximo con una cotizacion de 24774.30 puntos. El tinico momento en que
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este crecimiento se ve frenado entre octubre de 2015 y Junio de 2016, durante este
periodo se produjo un pequefio estancamiento en la tendencia.

Figura 2.4. Cotizacion diaria del indice Bovespa entre 01/01/2000 y 31/12/2017.
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de Yahoo fiance e Investing. Datos en puntos de cotizacion diaria.

Bovespa a diferencia de los indices norteamericanos tiene 6 periodos tendenciales
diferentes.

El primer periodo va desde el inicio de la serie hasta Octubre de 2002 donde se aprecia
que el indice parte del entorno de los 20000 puntos llegando los 8370.88 como minimo
de toda la serie. A partir de aqui y hasta comienza un crecimiento sin precedentes en
este pais y es que en estos momentos Brasil esta comenzando a convertirse en una
economia importante en cuanto a la situacion internacional, este crecimiento se
desarrolla hasta el dia 28 de Mayo de 2008 donde se obtiene una cotizacion de 73153.53
puntos y a diferencia de se produce una caida muy precipitada que en tan solo 5 meses
se va hasta un minimo de 29435.11 que se cotizan el 27 de Octubre de 2008.

Desde esta fecha comienza un crecimiento en la cotizacién muy rapida que hace que el
8 de Marzo de 2010 se alcance una cotizacion de 71784.77 puntos, a partir de aqui
comienza una nueva tendencia bajista que a través de cotizaciones con altibajos con
forma de dientes de sierra en ciclos muy repetidos y de muy corto tiempo llevan la
cotizacion a un minimo de 37497.48 puntos el dia 26 de Enero de 2016, si bien es cierto
que este descenso en coincidente en el tiempo con el de las bolsas estadounidenses es
menos brusco que en estos indices.

A partir de Enero de 2016 comienza una etapa alcista que lleva al indice a la etapa de la
serie con mejores datos de cotizacion ya que es en esta etapa donde se alcanza el
méaximo absoluto de 76989.79 puntos.
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Figura 2.5. Cotizacién diaria del indice Merval entre 01/01/2000 y 31/12/2017.
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Merval es el indice bursatil de referencia en Argentina a primera vista podemos
diferenciar lo primero el comportamiento de las cotizaciones de este indice con respecto
de las anteriores, aun asi, podemos distinguir 4 tendencias dentro de esta serie.

La serie se inicia desde una cotizacion muy baja, pero se puede apreciar como empieza
con una tendencia decreciente que culmina con el minimo absoluto de la serie el dia 17
de Diciembre de 2001 con una cotizacién de 256.57 puntos.

Desde ese momento y hasta el dia 10 de junio de 2008 donde el indice cotiza a 2109.73
puntos que hasta ese momento es un maximo en la serie. Aqui comienza la crisis que
afecta de una manera global y esta tendencia presenta la cotizacion minima el dia 20 de
Noviembre de 2008 con 864.40 puntos.

A partir de esta fecha la cotizacion del indice comienza un cambio absoluto de
tendencia, el indice comienza un crecimiento que hace que la serie se dispare en cuanto
a cotizacion, habiendo algun diente de sierra practicamente desde Noviembre de 2008
hasta Diciembre de 2017 la serie solo crece, crece tanto que el ultimo dia de estudio que
es el 29 de Diciembre de 2017 el Merval cotiza a 30065.61 puntos siendo este el
maximo absoluto de la serie.
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2.4.Medidas frente a las crisis (politicas) y afectacion de estas

En EEUU podemos establecer tres instituciones que influyen y toman medidas que
afectan a los indices bursétiles, el primero de ellos es el gobierno de EEUU vy los
diferentes gobiernos de estado que son los encargados de las regulaciones legales y en
cargados de la politica fiscal, el segundo 6rgano es el conocido como SEC que es la
Comision de bolsas y valores, se trata de una agencia dependiente del gobierno central
que se encarga de hacer cumplir las leyes federales a las empresas cotizantes y regular
los valores de los diferentes indices bursatiles. La Reserva Federal es la otra institucion
influyente y es que esta se encarga de la politica monetaria de EEUU.

Durante el periodo estudiado en EEUU ha habido 4 presidentes, Bill Clinton hasta enero
de 2001, George W. Bush hasta 2009, Barack Obama hasta 2017 y Donald Trump que
continua en la actualidad.

A su vez durante esta etapa la reserva federal ha tenido tres presidentes, Alan Greenspan
hasta el 2006, Ben Bernanke hasta el 2014 y Janet Yellen hasta el 2018.

Durante los gobiernos de Clinton se aplicé una politica econdmica conocida como
Rubinomisc que consistia en el incremento de valor de las acciones y otros valores, asi
como la liberalizacion del sector financiero y el apoyo directo a las economias
emergentes. Todo esto llevo a un superavit econémico nunca conocido en EEUU y esto
propicié una mayor confianza en la economia y una subida de las inversiones.

A su vez con el desarrollo de las nuevas tecnologias comenzaron a crecer las empresas
puntocom que atraian inversores a tiempo real desde cualquier lugar del mundo. Este
desarrollo incontrolado y desregularizado de este tipo de empresas y la no actuacion de
la FED llevo al estallido de una crisis con afectacion mundial.

En 2001 Bush con el apoyo de la FED realiz6 una bajada de impuestos que fue
acompafiada por parte de la Reserva Federal de una bajada del tipo de interés progresiva
que culminé con un 1% en 2004, como medida de activacion de la economia.

Durante la época del mandato de Bush esta caracterizado por la desregularizacion de
ciertos sectores estratégicos en la economia americana que habian apoyado a Bush para
su llegada al gobierno, tres bajadas de impuestos, dos guerras en Oriente Medio y la
crisis introdujeron las cuentas pablicas en un déficit nunca visto.

Esta desregulacion en ciertos sectores apoyada en el bajo precio del dinero por la bajada
de tipos de interés por parte de la FED propicié una burbuja del crédito que mas tarde,
en 2007, supondra el estallido de una nueva crisis.

En 2008 Barack Obama es elegido presidente del gobierno y en 2009 crea una politica
de estimulo econdmico que consiste en la inversion en sectores como la sanidad, la
educacion o la energia para paliar las consecuencias de la crisis de las hipotecas
subprime que la sociedad americana estaba sufriendo.
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Ademas, ese mismo afio se lleva a cabo un programa donde para evitar que continue el
hundimiento bursatil el gobierno pone en marcha acciones de compra de activos y
facilidades en el crédito para seguir activando la economia.

Al mismo tiempo Bernanke pone en marcha una serie de medidas para dar confianza a
los inversores y asi reconducir las tendencias bursatiles, la primera de ellas es poner en
marcha una politica en la cual se establece un tipo del 0% para el dinero, la segunda
medida fue una politica monetaria expansiva que conlleva a introducir en el mercado
2.3 billones de dolares a través de la compra de deuda publica y privada asi como de
deuda hipotecaria proveniente de la burbuja y por Gltimo establecer un objetivo del 2%
de inflacion anual para la economia americana.

Janet Yellen su sucesora, tomo el cargo de la FED con una tendencia alcista por lo que
comenzo a tomar medidas monetarias restrictivas consistentes en revertir algunas de las
tomadas para apoyar a la salida de la crisis al pais, las principales fueron comenzar con
la subida del tipo de interés del dinero y comenzar a desprenderse de los activos
financieros adquiridos durante la crisis.

En Brasil hay dos 6rganos que regulan las finanzas unos es el gobierno con sus
ministerios directamente y otro organismo de control es el Banco Central Do Brasil que
a su vez depende del Ministerio de Hacienda.

Durante la serie estudiada en Brasil ha habido cuatro presidentes, Fernando Henrique
Cardoso hasta 2003, Lula da Silva hasta 2011, Dilma Rousseff hasta 2016 y Michel
Temer que fue presidente interino.

Brasil en el siglo XXI entra en un proceso de desarrollo de su economia que le lleva a
entrar en el grupo de los paises llamados emergentes (BRIC), a lo largo de toda esta
serie lleva a cabo un conjunto de medidas que hacen efectivo todo este desarrollo y
hacen que Brasil sea objetivo de los inversores a nivel mundial.

Durante el mandato de Fernando Henrique Cardoso lo que se llevo a cabo es un cambio
en la percepcion de quien debia ser el propietario de las grandes empresas, pues hasta
ese momento estaban bajo control estatal y desde este momento comienza su
privatizacion y con ello la llegada de inversores internacionales que hacen que la
economia comience a desarrollarse y crecer.

Uno de los principales problemas econdmicos que tenia Brasil en estos momentos era el
control de la elevada inflacion que padecia.

Por este motivo con la entrada en el gobierno de Lula una de las primeras
intervenciones es controlar la inflacion a través de ayudas del FMI, finalmente este
problema es atajado y se controla la inflacion lo que dispara el crecimiento brasilefio.

La politica econdmica de Lula esta caracterizada por un continuismo a la etapa anterior
en cuanto a la idea de crecimiento con medidas para fomentar el crecimiento interno y
de gasto publico sostenido a su vez por el crecimiento.

16



Durante esta etapa de gobierno fue cuando el crecimiento mundial y el atractivo
financiero mas crecieron lo que disparo la cotizacion de la bolsa brasilefia.

Dilma Rousseff llega al gobierno en una coyuntura de crisis internacional y con la
tendencia econdmica a la baja lo que le hace tomar la decision de establecer una politica
econdmica proteccionista que provoca en la situacion que se estaba viviendo que la
economia se debilite.

A partir de 2016 y con la recuperacion de la economia mundial Brasil recupera la
tendencia alcista.

Argentina es el tercer pais americano analizado, durante la serie estudiada solo hay tres
presidentes de la Republica electos, Néstor Kirchner hasta 2007, Cristina Fernandez de
Kirchner hasta 2015 y Mauricio Macri.

La politica econdmica principal desarrolladas por Néstor Kirchner fue una devaluacion
continua de la moneda argentina para el crecimiento de las exportaciones y la entrada de
capital externo en el pais ya que el pais venia de una etapa de crecimiento negativo por
la gran conflictividad politica existente.

Durante la etapa el pais comenz6 a equilibrar y pagar sus deudas con estamentos
internacionales y poseedores de deuda publica.

Durante el mandato de Cristina Fernandez de Kirchner se comienza una etapa
expansionista pero los inversores no terminan de llegar por diversas decisiones politicas
tomadas por el gobierno como proteccionismo extremo o las expropiaciones.

A partir de la llegada de Macri y con la apertura de la economia y la eliminacién del
proteccionismo comienzan a llegar inversores internacionales que hacen crecer tanto los
indices como el bajo nivel de la economia.

2.5.Evaluacion de las medidas y situacion posterior a las crisis

Para la evaluacion de las medidas vamos a analizar por una parte los indices
norteamericanos y por otra parte el resto.

En los indices norteamericanos vemos reflejadas en las series los dos grandes momentos
de recesion del siglo XXI, las crisis de las puntocom y la crisis de las hipotecas
subprime, mientras que en los otros dos indices y debido a su situacion no se reflejan las
dos, en Brasil se refleja la crisis de las hipotecas subprime y en Argentina ninguna de
ellas.

En EEUU se puede ver como las medidas puestas en marcha tras ambas crisis tienen un
efecto claro en el mercado bursatil pues hay una correlacion temporal entre la puesta en
marcha de las medidas econdémicas y los cambios de tendencia, quiere decir que los
inversores con las medidas tomadas por los entes gubernativos americanos hacen que
los inversores recuperen la confianza en sus indices.
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En cuanto a la situacién posterior a las crisis podemos decir en los tres indices se
recuperan los niveles de cotizacion previos a los shocks siendo la situacion posterior a
la crisis de las hipotecas subprime la de mejores cotizaciones de toda la serie.

En cuanto a Brasil, la primera de las crisis del siglo no tiene influencia puesto que el
indice era entonces poco atractivo para los inversores. Pero con el cambio de politicas el
pais entra en el objetivo de inversion y se produce un gran crecimiento que hace que la
gran crisis si tenga efectos fuertes en el indice.

Las medidas tomadas para solucionar la recesion tienen efectos positivos muy potentes
de cara a los inversores en el corto plazo, pero en el largo plazo ese efecto se diluye y no
es hasta el 2016 donde se recupera el nivel de cotizacion previo a la crisis.

En el caso de Argentina vemos un pais donde no existia ningun atractivo de cara al
inversor debido al régimen politico existente, esto hace que con el cambio de régimen y
las pocas medidas aperturistas que toma el indice llegue a niveles elevadisimos de
cotizacion y a una mucho mejor situacién que la previa a ambos shocks.
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3.1.Principales indices del mercado europeo

En la economia europea se van a desarrollar 5 indices, 4 de ellos pertenecientes
economias nacionales y 1 que engloba las principales empresas con cotizacién bursatil
de los diferentes paises que componen la UE.

Dentro de los paises a estudiar se encuentran economias con grandes disparidades entre
ellas ya que las principales actividades econémicas desarrolladas en cada una de ellas
son muy diferentes y por tanto sus ciclos econdmicos y tasas de crecimiento y
decrecimiento son muy diferentes.

Los cuatro paises para estudiar son Inglaterra con su indice FTSE 100, este indice es el
Unico de los europeos que no tiene como divisa de cotizacion el euro, ya que cotiza en
libras, Espafia como representante de las economias del sur de Europa con su indice
IBEX 35, del centro europeo vamos a estudiar el comportamiento tanto del indice
principal aleman DAX como el indice principal francés CAC 40, la principal
caracteristica de estas dos economias es que representan las principales zonas
industriales europeas.

Finalmente vamos a estudiar un indice general europeo donde van a cotizar las
principales empresas que tienen como sede algun pais perteneciente a la Unién Europea,
el Euro Stoxx.

3.2.Composicion de cada indice

ElI FTSE 100 es el indice de referencia en el mercado bursétil inglés, estd compuesto por
las 100 principales empresas cotizadas britanicas, no tiene una diferenciacion por sector,
esto quiere decir que se trata de un indice generalista, la capitalizacion burséatil de estas
empresas supone el 80% de la capitalizacion total de la bolsa de Londres. En el
podemos encontrar empresas punteras mundiales como Vodafone, Barclays, Bristish
Airways, Pearson, Pennon Group o Marks & Spencer.

EL CAC 40 es un indice perteneciente a la bolsa de Paris y entre los cotizantes aqui es
también el de referencia pues en el cotizan las 40 principales empresas de las 100 méas
importantes de Francia. Nos encontramos también ante un indice generalista pues entre
las empresas cotizadas podemos encontrar diferentes sectores econdmicos que van
desde los seguros y la banca hasta la fabricacion de automoviles pasando por las
telecomunicaciones o el sector alimentario.

Entre las empresas principales de este indice caben destacar Peugeot, Total S.A., AXA
0 BNP Paribas.

EI DAX 30 es el indice mas importante de la bolsa de Frankfort, en el cotizan las
empresas mas importantes que operan en el mercado aleman, es al igual que los
anteriores un indice generalista, aunque tienen un gran peso las empresas industriales ya
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que este es el sector mas importante aleman, entre las empresas destacadas podemos
nombrar BMW, Siemens o SAP como mas destacadas.

Dentro de la bolsa espariola existen numerosos indices, pero el que se utiliza como
referencia es el IBEX 35, que es el indice que contiene a las 35 empresas con mayor
cotizacién bursatil que tienen sede en Espafia. Se trata el igual que todos los europeos
estudiados de otro indice generalista en el que destacan empresas como Santander,
Inditex, Iberdrola o Telefonica.

El Ibex 35 ademaés es un indice revisable lo que quiere decir que dependiendo de la
situacion de las empresas y su volumen bursétil podré entrar o salir del indice.

El Eurostoxx 50 es un indice a nivel europeo que retne a las 50 empresas de 8 paises de
la unién europea, 19 francesas, 13 alemanas, 6 espafiolas ,4 holandesas, 3 italianasy 1
belga, finlandesa e irlandesa y que reinen dos caracteristicas, son empresas de gran
volumen bursétil y tienen acciones con una gran liquidez.

La composicion de este indice se revisa tanto de forma trimestral como semestral y
dentro de la amplia representacion de sectores que lo componen destaca el sector
bancario que es el que mas empresas retne.

3.3. Evolucidn, tendencias, maximos y minimos

Figura 3.1. Cotizacién diaria del indice FTSE 100 entre 01/01/2000 y 31/12/2017.

FTSE 100

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de Yahoo fiance e Investing. Datos en puntos de cotizacion diaria.
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Analizando la serie de datos del indice FTSE 100 podemos distinguir seis etapas o
tendencias, estas etapas corresponden casi a la perfeccion con las analizadas en el
continente americano.

La primera tendencia que podemos distinguir en esta serie es una etapa decreciente que
va desde el inicio hasta el 12 de Marzo de 2003 donde la serie alcanza su minimo
absoluto con una cotizacion de 3287 puntos, esta etapa se corresponde con la crisis de la
puntocom, desde este punto la bolsa inglesa retoma la senda del crecimiento y comienza
una etapa alcista que sin ser tan apuntada como en las bolsas americanas hace que el
indice inglés alcance el 31 de octubre de 2007 un maximo de 6721 puntos.

La tercera etapa vemos como la tendencia cambia a una tendencia bajista que hace que
la cotizacion del indice se precipite en un corto periodo de tiempo llegando al minimo
de esta tendencia en dia 3 de marzo de 2009 con una cotizacion de 3512 puntos. A partir
de esta fecha cambia la tendencia y comienza el crecimiento que culmina con un
maximo el 8 de Mayo de 2015 donde el indice cierra con una cotizacion 7046 puntos.

La siguiente tendencia en el indice inglés coincide en el tiempo con el movimiento del

brexit que hace que los inversores pierdan confianza en la economia inglesa y el indice
caiga en una tendencia bajista que lleva a un minimo de 5536 puntos que se obtiene el

11 de febrero de 2016.

A partir de aqui comienza la tendencia alcista con la que termina la serie y donde se
alcanzan las mayores cotizaciones de esta.

Figura 3.2. Cotizacién diaria del indice DAX 30 entre 01/01/2000 y 31/12/2017.

DAX 30
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En el indice aleman podemos encontrar siete grandes tendencias, la primera de ellas esta
al principio de la serie y viene desarrollada a finales del siglo anterior, es una tendencia
alcista que acaba con un maximo el dia 7 de Marzo del 2000 con una cotizacion de 8064
puntos, aqui se inicia la segunda tendencia, una tendencia bajista que coincide con la
crisis de las puntocom, esta tendencia lleva a la serie al minimo absoluto, cotizado el dia
12 de marzo de 2003 con 2202 puntos.

La tercera tendencia es una tendencia alcista, una época de recuperacion del nivel
bursatil que acaba con el estallido de la crisis del 2007 alcanzando su méaximo el dia 16
de julio de 2007 con una cotizacion de 8105 puntos, desde esta fecha se crea una
tendencia bajista que de forma abrupta y arrastrado por lo sucedido en las bolsas
americanas hace caer la cotizacion del indice hasta los 3666 puntos el 6 de marzo de
20009.

Desde marzo de 2009 comienza la recuperacion economica con una tendencia alcista,
esta tendencia alcista se ve muy apuntada con respecto al resto de indices europeos
estudiados, y es que Alemania ha sido el gran motor econdémico europeo. Esto ha hecho
que la confianza de los inversores creciese y la inversion sobre el indice fuese mayor
que en el resto, esta tendencia, en la que practicamente todos los valores son crecientes
encontramos una pequefia tendencia que seguramente viene dada por la coyuntura del
Brexit donde se puede apreciar una pequefia caida de la cotizacién que rapidamente se
solventa y reestablece la senda de crecimiento del indice hasta el final de la serie.

Figura 3.3. Cotizacion diaria del indice CAC 40 entre 01/01/2000 y 31/12/2017.

CAC 40

Fuen

En el caso del indice franceés tiene cinco tendencias, pero en una de ellas, la tltima tiene
momentos de correccién de la tendencia principal.
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La primera tendencia que ademas termina en el maximo absoluto de la serie coincide
con la primera tendencia de casi todos los indices, una tendencia alcista que parece
venir desde el siglo pasado y cuyo maximo se establece el 4 de septiembre del 2000 con
una cotizacién de 6922 puntos.

Con el estallido de la crisis de las puntocom se produce el cambio de tendencia
iniciandose la tendencia bajista que lleva a la serie al minimo absoluto con una
cotizacion de 2043 puntos el dia 12 de Marzo de 2003, desde este punto comienza una
tendencia alcista que acaba con un maximo de 6168 puntos el dia 1 de junio de 2007,
que aun siendo un maximo no recupera la situacion previa a la recesion.

La cuarta tendencia es la que se produce durante la crisis que acaba el 9 de marzo de
2009 con una cotizacion de 2519 puntos, desde ese momento comienza la recuperacion,
en esta quinta tendencia se producen diferentes movimientos en forma de dientes de
sierra, pero con la tendencia alcista como constante.

Figura 3.4. Cotizacion diaria del indice Ibex 35 entre 01/01/2000 y 31/12/2017.

Ibex 35
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El indice espafiol al igual que todos los demés europeos comienza con una tendencia
alcista que acaba con un maximo de 12816 puntos el 6 de marzo del 2000 donde se
produce el cambio de tendencia que lleva al indice al minimo absoluto de la serie el dia
9 de octubre de 2002 con una cotizacién de 5364 puntos.

La tercera tendencia es la mas destacada en la serie ya que se produce un crecimiento
que posiblemente sea la de mayor crecimiento en todas las series europeas, el indice
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Ilega al méaximo absoluto con una cotizacién de 15945 el dia 8 de noviembre de 2007
donde estalla para el indice espafiol la crisis que proviene de EEUU y comienza una
caida gque termina el dia 9 de marzo en 2009 con una cotizacion de 6817 puntos.

Después de la crisis tenemos otras cinco tendencias que indican la inestabilidad del
indice y las dudas que los inversores tienen sobre el indice espafiol, en estas cinco
tendencias se observa una forma de diente de sierra que hacen que después de el shock
de las hipotecas subprime no exista una tendencia de crecimiento en el indice.

Figura 3.5. Cotizacion diaria del indice Eurostoxx entre 01/01/2000 y 31/12/2017.

Euro Stoxx

Fuente: elaboracién propia a partir de datos de Yahoo fiance e Investing. Datos en puntos de cotizacion diaria.

Dentro del indice general europeo podemos distinguir cinco tendencias, estas reflejan de
una forma mas estable lo sucedido en los diferentes indices de los que este indice coge
sus empresas.

La primera tendencia acaba con el maximo de toda la serie con una cotizacion de 5464
puntos el dia 6 de marzo del 2000 desde aqui se inicia una caida que acaba con
practicamente la perdida del 70% de los puntos llegando a una cotizacién de 1849
puntos el dia 12 de marzo de 2003.

Desde ese momento comienza una tendencia alcista que llega a su maxima cotizacion
con 4538 puntos el 17 de julio de 2007 donde se produce el estallido de la crisis de las
hipotecas subprime y produce una caida en la cotizacion que lleva a la serie hasta el
minimo absoluto de la serie que se produce el 9 de marzo de 2009 con una cotizacion de
1809 puntos, una perdida de aproximadamente del 60% de la cotizacion.
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Desde ese momento se produce un cambio en la tendencia, pero al igual que el cambio
espariol existen hasta seis posibles microtendencias que se recogen en una tendencia
absoluta que tiene una pequefia tendencia alcista.

Dentro de las microtendencias encontramos tanto alcistas como bajistas que ponen en
firme la poca confianza que existe por parte de los inversores en este indice en estos
momentos.

3.4.Medidas frente a las crisis (politicas) y afectacion de estas

En el caso de Europa lo primero que cabe destacar es que todos los paises excepto
Inglaterra manejan la misma moneda, el euro, lo que hace que la politica monetaria sea
comun para todos los paises y esta controlada por un ente supraestatal, el BCE, que es el
encargado de esta mision.

Durante la duracién de la serie han presidido el BCE tres presidentes, Win Duisenberg
hasta el afio 2005, fue el encargado de la unificacion monetaria, Jean-Claude Trichet
hasta el afio 2011 y Mario Draghi que todavia es presidente.

Del presidente Win Duisenberg cabe destacar que fue el encargado de establecer el plan
de creacién y puesta en marcha de la moneda comun lo que tuvo un efecto estabilizador
en cuanto a las economias europeas eliminando asi los cambios de divisa fomentando
un mayor comercio interior.

Su sucesor Jean-Claude Trichet se ha enfrentado como presidente practicamente a dos
recesiones, su politica econdmica ha destacado por el énfasis que este ha puesto en el
control de la deuda publica y la inflacion.

Para este control la principal medida tomada fue la bajada de los tipos de interés
practicamente a cero para asi reestablecer los flujos de crédito y propiciar asi un mayor
movimiento de la economia.

En cuanto a Mario Draghi con una idea continuista de su antecesor puso en marcha el
conocido como “Plan Draghi”, un plan econdmico consistente en que el banco centran
adquiera deuda y bonos tanto publicos como privados para garantizar tanto la
pervivencia del euro como los objetivos de inflacion de cada pais en el entorno del 2%.

La politica fiscal sigue en manos de los gobiernos de los paises y sus ministerios de
economia, pero se podria decir que la fiscalidad no es el aspecto mas relevante a la hora
de que los inversores internacionales decidan invertir en un indice. Mientras que si lo es
la estabilidad econdmica general y el respaldo que cada pais tenga de los 6rganos de
gobierno comunitario como de los paises que lo forman a titulo individual.

En el caso de Inglaterra esto funciona de manera diferente ya que, al no establecer el
euro como moneda, el gobierno sigue controlando todos los aspectos de la politica
econdmica, la politica fiscal a través del ministerio y la monetaria a través del banco de
Inglaterra.
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El banco de Inglaterra es el ente encargado de gestionar la politica monetaria en
Inglaterra, esta dirigido por un gobernador que junto con un comité de expertos decide
la politica monetaria que se llevara a cabo, aunque cabe destacar que la politica
monetaria que se aplica es muy parecida a la que aplica el BCE ya que los ciclos
econémicos tienen gran convergencia.

Durante la serie estudiada en el banco de Inglaterra tuvo tres gobernadores, Sir Edward
George hasta 2003, Sir Mervyn King hasta el 2013 y Mark Carney hasta la actualidad.

Sir Edward George fue el primer gobernador del banco de Inglaterra que tuvo libertad y
autonomia del gobierno para establecer los tipos de interés, y establecié una bajada de
este para hacer frente a la crisis de las puntocom.

El segundo de los gobernadores, Sir Mervyn King, en su primera parte como
gobernador del banco realiza un cambio en la politica de los tipos de interés,
subiéndolos para controlar el inicio de la burbuja del crédito, pero en su segunda parte
del mandato con el estallido de la crisis realiza un cambio en esta politica, pues baja los
tipos de interés llegando hasta el 0.50%, manteniéndose asi hasta el final de su mandato.

Mark Carney realiza una politica continuista de tipos de interés, y con el shock
producido por el Brexit toma la decision de llevar los tipos de interés al 0.25%.

3.5. Evaluacion de las medidas y situacion posterior a la crisis

Para evaluar las medidas del grupo de indices europeos debemos establecer dos
periodos temporales, el primero el tiempo posterior a la crisis de la puntocom y el
segundo el tiempo posterior a la crisis de las hipotecas subprime.

Atendiendo al primer periodo establecido podemos concluir que las medidas tomadas
para acatar esta recesion fueron efectivas pues en todos los indices se observa como tras
alcanzar los minimos se producen fuertes crecimientos en las cotizaciones, aunque no se
recupera excepto en Espafa el nivel de cotizacion previo a la crisis.

Pero si atendemos al segundo periodo podemos diferenciar dos resultados en Inglaterra
y Alemania si que funcionan pues tras llegar al minimo los indices recuperan su
cotizacion previa e incluso la mejoran.

En los casos de Francia, Espafa y el indice general las medidas tienen una dudosa
efectividad pues tras la llegada al minimo existe un pequefio crecimiento, pero no se
aprecia una tendencia alcista potente y por tanto no se llega en ninguno de los tres casos
a una mejora de la situacién previa a la crisis.
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4.1.Principales indices del mercado asiatico

Dentro del mercado asiatico vamos a desarrollar dos indices que se comportan de
manera completamente diferente, el principal indice Chino, el indice de Shanghai
Composite, pais que ha tenido unas grandes tasas de crecimiento y que es el mayor
exponente de los paises en desarrollo de las economias modernas, a su vez el régimen
politico que gobierna el pais es un régimen comunista que gobierna el pais desde los
afios 60 y el principal indice japonés, el Nikkei 225, que representa al tercer pais de la
economia mundial un pais en el cual el desarrollo econémico viene sostenido desde
mediados del siglo XXy representa un ejemplo de estabilidad econémica y control de la
inflacion.

4.2.Composicion de cada indice

El indice Shanghai Composite es el principal indice nacional de China, estd compuesto
por todos los valores que cotizan en el resto de los indices de la bolsa de Shanghai tanto
los de la clase A como los de la clase B, este indice fue creado en el afio 1990 y en el
cotizan las principales empresas chinas, teniendo en cuenta que debido al regimen
politico que regenta el pais el estado tiene participacion en practicamente todas las
empresas. Algunos ejemplos de empresas cotizantes son Bank of China, Air China o
China Petroleum and Chemical.

En cuanto al indice Nikkei 225 es el indice de referencia de la bolsa japonesa y esta
compuesto por las 225 empresas mas liquidas de las 400 principales empresas de Japon.

Dentro del indice encontramos empresas que pertenecen a los diferentes sectores
econémicos que operan en el pais por tanto estamos ante un indice generalista que
ademas es un referente para los inversores por la estabilidad de la economia japonesa.

Entre las empresas que componen se encuentran firmas de diferentes sectores, las cuales
son punteras en el mundo, entre esas empresas podemos destacar AEON, Mitsubishi,
Kawasaki o Sony.
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4.3.Evolucion, tendencias, maximos y minimos

Figura 4.1. Cotizacién diaria del indice Shanghai entre 01/01/2000 y 31/12/2017.

Shanghai

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de Yahoo fiance e Investing. Datos en puntos de cotizacion diaria.

En el grafico de la serie china vemos un comportamiento de la cotizacion que no se
habia observado en ninguno de los graficos antes analizados.

El nacimiento de la serie comienza con un pequefio crecimiento que rapidamente se
torna en una tendencia decreciente en la que se pierde el 50% de los puntos de
cotizacion, llegando el dia 18 de julio de 2005 a un minimo de 1012 puntos.

Desde ese momento se crea una tendencia alcista muy potente que culmina en un
méaximo absoluto con una cotizacion de 6092 puntos el dia 16 de octubre de 2007,
momento en el que se produce el mismo movimiento, pero a la inversa y la cotizacion
se desploma hasta los 1706 puntos el 4 de noviembre de 2008.

Después de esta caida hay un pequefio repunte en la cotizacion que culmina con una
tendencia bajista moderada que a su vez finaliza con un gran repunte que tiene su
maximo el dia 12 de junio de 2015 con una cotizacion de 5166 puntos para rapidamente
tener un descenso hasta los 2655 puntos el 28 de enero de 2016.

La ultima tendencia que se observa es una tendencia alcista moderada que posiblemente
continGe siendo alcista en las fechas posteriores a la finalizacion de la serie estudiada.
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En el caso de Japon el comportamiento del indice analizado se parece a los indices
occidentales analizados previamente en cuanto a tendencias y comportamiento de las
cotizaciones.

Comienza con una tendencia bajista que acaba con un minimo de 7607 puntos el dia 28
de abril de 2003, desde ese momento comienza una tendencia alcista que concluye el 13
de julio de 2007 con una cotizacion de 18238 puntos.

La tercera tendencia es otra tendencia bajista, aunque al igual que el crecimiento no es
tan homogéneo como las de la series occidentales sino que tiene un mayor nimero de
altibajos, esta tendencia acaba el 10 de marzo de 2009 con una cotizacion de 7054
puntos, que es el inicio de la Gltima tendencia de la serie que se trata de una tendencia
creciente en dos tramos, el primero un tramo moderado y el segundo tramo un
crecimiento muy fuerte que termina con los datos de cotizacion mas altos de toda la
serie.

4.4.Medidas frente a la crisis (politicas) y afectacion de estas

Aunque en la serie de China se pueda observar que existe una gran recesion en cuanto a
la cotizacion del indice la economia productiva no not6 dicha crisis ya que esta fue una
crisis del crédito y China en esos momentos representa al pais con mayor crecimiento
del PIB a nivel mundial. Si bien es cierto que tanto las politicas fiscales como
monetarias estan bajo el control estatal.
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En cuanto a Japon existen dos entes encargados de las politicas econdmicas, el Banco
de Japon que es el encargado de aplicar la politica monetaria y el gobierno que aplica la
politica fiscal.

Durante la etapa que ocupa la serie estudiada han gobernado el banco de Japdn cuatro
gobernadores, Masaru Hayami hasta el 2003, Toshihiko Fukui hasta el 2008, Masaaki
Shirakawa hasta 2013 y Haruhiko Kuroda.

Durante la serie estudiada no hay grandes politicas monetarias mas alla de intentar
controlar la deflacion que ha sufrido en algunas ocasiones el pais y que finalmente se ha
podido controlar.

Sin embargo, los gobiernos tanto de Jun'ichird Koizumi como de Shinzo Abe se
producen grandes reformas fiscales para el equilibrio del balance nacional y cambios en
las politicas de inversion extranjera, asi como la privatizacion de ciertos sectores
econdmicos para facilitar la entrada de capitales extranjeros que dinamicen la economia.

4.5.Evaluacion de las medidas y situacion posterior a la crisis

En el caso de China al no existir unas medidas claras frente a la crisis no podemos
evaluar su repercusion en cuanto al indice se refiere pues segun lo reflejado en este,
China estaria ahora peor que en la situacion previa a la crisis y si nos referimos a los
datos oficiales todos los afios, China ha seguido creciendo.

En cuanto a Japon podemos comprobar a través de la evolucién del indice que las
medidas han sido efectivas pues la salida de las crisis ha sido en ambos casos con
resultados superiores a los que le precedian. La situacion final del indice japonés marca
una cotizacion récord en la serie por lo que podemos decir que mediante las politicas de
fomento de la inversion se han atraido una mayor de capitales que han invertido en el
indice japonés.
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5.1.Principales conclusiones obtenidas

La primera de las conclusiones que se pueden obtener de los datos analizados es que en
el siglo XXl los indices estadounidenses marcan las tendencias generales en cuanto al
comportamiento de los inversores a nivel mundial.

El control de la politica monetaria no siempre es determinante a la hora de hacer
cambiar las tendencias de los inversores como si lo es la propia coyuntura politica del
pais 0 zona del mundo, su régimen y la forma en la que se permite la interaccion de
diferentes agentes dentro de la economia hace que estos paises sean atractivos a la
inversion.

En el continente americano existia una gran desigualdad en cuanto a la importancia de
los indices sudamericanos frente a los norteamericanos en cuanto a la inversion que
recibian que mediante la puesta en marcha de diferentes politicas ha hecho que los
primeros reciban una mayor interaccion de los inversores.

En el caso europeo podemos concluir que las politicas comunes no siempre tienen los
efectos deseados sobre todos los paises debido a los diferentes ciclos econdémicos y
comportamiento de las economias frente a cada medida, aungue tienen el beneficio de
los inversores tienen una mayor facilidad para mover sus inversiones dentro de los
indices de la zona adscrita a la moneda Unica.

En China el interés de los inversores por su principal indice no se corresponde con el
crecimiento econdémico que ha tenido la economia China.

Japon mediante el aperturismo y la atraccion de capitales ha sido capaz de salir de la
crisis con mejores nameros de los que entro.
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