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Resumen.

El siguiente trabajo busca exponer de manera empirica y matematica las divergencias que
ocurren en las bolsas, de tres grandes bolsas: Bovespa, NuevaYork y Tokyo. Para el analisis
del problema se tendran en cuentas las variaciones del intradia, es deci el crecimiento desde
que abre la bolsa hasta que cierra. Con respecto a los indices tomados se hizo uso del
Standard and Poor 500 como representante de la bolsa de Nueva York, Ibovespa como el de la
bolsa de Sao Paulo y Nikkei 250 para la bolsa de Tokyo. Los datos recopilados recogen desde
agosto de 2007 hasta septiembre de 2009, de manera diaria.
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l. INTRODUCCION

Varios economistas y financieros han estudiado el comportamientos de las bolsas, es factible,
que con la globalizacién y con la masificacion de los medios de comunicacion, en la actualidad,
las variaciones que sufren las bolsas sean aun mas presentes, de Nueva York a Tokyo por
ejemplo se pueden presentar variaciones que llegan en un par de segundos, y no sélo eso, con
un mundo que depende cada vez mas de si mismo, es decir donde las barreras de entrada de
mercados hacen mas dificiles que no haya un mercado realmente mundial, es apenas légico
pensar que las variaciones de la bolsa mas poderosa ( en nuestro caso la de Nueva York)
afecten en gran medida las demas bolsas del mundo, al fin y al cabo las bolsas se pueden
representar como un mercado de expectativas, y como tal no es ajeno a las suposiciones de
que si una economia esta mal (o bien) afecte de manera negativa (positiva) al resto de las
economia.

Como veremos mas adelante la variacion real de las bolsas es medible por la variacién en las
otras, lo que comprueba efectivamente la tesis de interconexién de mercados.
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Il MARCO TEORICO

Para el siguiente marco teorico se tendran en cuenta las siguientes bolsas:
e Nueva York
e Tokyo
e S&o Paulo

Nueva York
S&P 500 INDEX

El indice Standard & Poor's 500 (Standard & Poor's 500 Index) también
conocido como S&P 500 es uno de los indices bursatiles mas importantes
de Estados Unidos. Al S&P 500 se le considera el indice mas
representativo de la situacion real del mercado.

Sao Paulo-lbovespa

La Bovespa es hoy una de las mayores bolsas de valores del mundo,
situada en el corazén de la mayor ciudad brasilefia, Sao Paulo. Como media, se intercambian
acciones por valor de 1.221,3 millones de reales cada dia (segun datos de 2004). Establecida
el 23 de agosto de 1890 en la calle Rua 15 de Novembro, fue una institucion publica hasta
1996, cuando se establecié como una asociacion civil.

Bovespa esta unida a todos las bolsas brasilefias, incluida la de Rio de
Janeiro, donde se intercambian los valores del gobierno.

La subida o bajada de las acciones brasilefias depende de varios
factores, como la direccién de la politica monetaria determinada por el
ratio SELIC del Banco Central de Brasil. El principal indicador de
Bovespa es el Indice Bovespa (IBovespa).

Segun la propia pagina web de Bovespa, en este mercado se cotizan
alrededor de 550 compaiiias.

Tokyo-Nikkei 225

Nikkei 225 (B £ F-¥)#kAfh, Nihon Heikin Kabuka), cominmente denominado indice Nikkei, es el
indice bursatil mas popular del mercado japonés, lo componen los 225
valores mas liquidos que cotizan en la Bolsa de Tokio. Desde 1971, lo
calcula el periédico Nihon Keizai Shinbun (Diario Japonés de los Negocios),
de cuyas iniciales proviene el nombre del indice.

Estos valores se caracterizan por su elevada liquidez. Tiene su base 100 el
16 de mayo de 1949. Alcanz6 un méximo de 38957,44 el 29 de diciembre
de 1989.

Los valores del indice Nikkei ponderan por precios y no por capitalizacion,
aunque este célculo difiere de una media simple ya que el divisor es
ajustado.

La lista de sus componentes es revisada anualmente y los cambios se hacen efectivos a
principios de Octubre, aunque pueden introducirse en casos excepcionales, cambios en otras
fechas.

. REVISION BIBLIOGRAFICA

The Intertemporal Relation Between the U.S. and Japanese Stock arkets

En el primer estudio llamado “The Intertemporal Relation Between the U.S. and Japanese
Stock arkets” ° se investiga la relacién entre las bolsas de valores de Estados unidos y de
Japdn, en el periodo que va desde octubre 5 de 1985, hasta diciembre 28 de 1988. Para
llevarlo a cabo los autores plantean varios modelos econométricos bastante simples (y

3 KENT G. BECKER, JOSEPH E. FINNERTY, and MANOJ GUPTA: Department of Finance, Temple University,
Department of Finance, University of lllinois, and Department of Finance, Real Estate and Decision Sciences, The
Wichita State University, respec-tively
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