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ABSTRACT

Steps have been made towards the composition of a portfolio that offers and
excellent profitability-risk relation, in accordance to the theory of portfolio
selection made by Harry Markowitz.

The analysis of the efficient frontier of eight portfolios with different Beta and the
comparison between their value at risk (VaR) and their Beta has been
performed. The obtaining of the Sharpe ratio of the portfolios has been related
to their Beta and their diversification.

The optimum portfolios have been found. It has been noticed that an increase
of the Beta of the portfolio decreases the Sharpe ratio and, on the other hand,
increases the Value at Risk. Finally it has been verified that a greater
diversification involves a lower value at risk.
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1. RESUMEN

En el presente trabajo se realiza la construccion de la frontera eficiente de una
cartera de cinco activos y se obtiene la composicidon dptima de ésta a través de
la teoria de portafolio moderna de Harry Markowitz.

Para ello se organizan las 35 empresas del indice IBEX y se conforman 7
portafolios de 5 acciones y otro portafolio de 7 acciones.

Se hacen las siguientes simplificaciones: mercado eficiente, volatilidad
constante, normalidad de los retornos, inversores racionales, rendimiento de la
cartera o activo medido a través de esperanza matematica y no hay ventas en
corto.

Durante la readlizacion de este frabajo se ha observado que la clave para
diversificar un portafolio no estd simplemente en el nUmero de acciones que la
componen, sino en la correlacion de los retornos de los activos que lo
conforman.

En cuanto a las carteras situadas sobre la frontera eficiente se ha constatado
que ofrecen la mdxima rentabilidad con un nivel de riesgo dado, se ha
verificado que de todas las carteras eficientes el portafolio mejor gestionado es
el que nos da el maximo ratio de Sharpe.
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2.INTRODUCCION

Durante los Ultimos anos, las instituciones financieras y académicas han
realizado numerosas investigaciones en el drea de administracion de riesgos con
el objeto de obtener medidas que gestionen eficientemente los riesgos a las que
se ven sometidas.

Se entiende por riesgo financiero a la existencia de alguna probabilidad de caer
en pérdidas. Las técnicas de medicion de estos riesgos han ido evolucionando
con el paso de tiempo, situdndose en la actualidad en el concepto del VaR,
(Valor en Riesgo o Value At Risk), el cual estima el riesgo de los portafolios de
inversion con bases probabilisticas. Esta herramienta no solo se utiliza para
gestionar el riesgo financiero de las grandes empresas sino que fambién es
ampliamente empleado para la gestion del riesgo de portafolios de acciones.

El riesgo y la rentabilidad son los principales aspectos que influyen en la
composicion de un portafolio de acciones. Asi pues, es importante poder
estimarlos y gestionarlos. Algunos factores de riesgo son la tasa de interés, el tipo
de cambio o el precio de acciones. Dichas variables son importantes a la hora
de gestionar una cartera.

Por otro lado a los inversores bursdtiles les interesa conocer la rentabilidad como
base o referencia para tomar sus decisiones de inversion

A la hora de elegir una cartera el inversor decidird en base a su aversion al riesgo
y es de esperar que a mayor riesgo la cartera ofrezca una mayor rentabilidad.
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3. OBJETIVOS DEL ESTUDIO Y ANALISIS

Para dar respuesta al estudio se formulan los siguientes objetivos, que han sido
catalogados en generales y especificos.

Construccion de la frontera eficiente en una cartera de cinco activos y obtener
la composicion éptima de esta para, posteriormente, analizar como afecta la
volatilidad de la cartera y la correlacion entre sus activos a su valor en riesgo.

a. Utilizacion del Modelo de Markowitz para la obtencidn de la frontera
eficiente de ocho portafolios con Betas diferentes

b. Aplicacion del Método de Varianza-Covarianza para determinar el riesgo de
los portafolios

c. Uso del Modelo de Sharpe para hallar la composicion éptima de cada
portafolio

d. Obtencion del VaR de cada cartera de acciones bajo el supuesto de
normalidad

e. Anadlizar el efecto de la Beta y la correlacion de sus activos en el valor en
riesgo de las carteras
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4. FORMULACION DEL PROBLEMA

2Como se hallan las carteras eficientes y la cartera optima de un portafolio de
cinco acciones del lbex-35¢

sComo afecta la Beta de una cartera de acciones a su valor en riesgo?

sComo afecta la correlacion de los activos al valor en riesgo de la cartera que
constituyen?

s Qué factores inciden en el riesgo de mercado?
2 Qué criterios hay para construir un portafolio?

2Como se calcula el riesgo de un portafolio de acciones por el Método de
Varianzas — Covarianzas?

2Como se calculan las carteras de acciones eficientes por Método de
Markowitz?

5Como se calculan las carteras de acciones optimas por Modelo de Sharpe?

2Como se determina el valor en riesgo de un portafolio de acciones?
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5. DELIMITACION

Para poder responder a las preguntas ya formuladas se ha estudiado la
evolucién de 8 portafolios, constituidos por activos que cotizan en el lbex-35,
durante fres meses consecutivos (Febrero, Marzo y Abril) del ano 2015.

Las carteras se han constituido en base a la beta de los activos. Las 35 empresas
del lbex se han ordenado de menor a mayor beta y se han asociado en grupos
de cinco. Como resultado se han obtenido siete carteras de cinco activos. Por
Ultimo, se ha establecido un octavo grupo eligiendo aleatoriamente un activo
de cada uno de los 7 portafolios nombrados anteriormente.
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6. MARCO TEORICO

Un portafolio de inversion es un conjunto de activos o valores que un inversor
elige para invertir su dinero. Para poder realizar la eleccion de los activos, es
necesario conocer los instrumentos que existen en el mercado, asi como definir
cudl es el riesgo maximo que estd dispuesto a correr y el rendimiento que
desea obtener.2

Cualquier portafolio de inversion esta sujeto a dos clases de riesgo: sistematico y
no sistematico.

El riesgo no sistemdtico es el riesgo especifico de la empresa y es depende de
su actividad. Por ofro lado el riesgo sistemdatico depende de la coyuntura
econdomica general, y, por lo tanto, no se puede gestionar. El primero es
diversificable, es decir, es posible eliminarlo mediante la diversificacion,
mientras que el riesgo sistemdatico no es diversificable.

Un portafolio de inversiones se puede conformar por uno o varias clases de
activos como: instrumentos de deuda o renta fija, instrumentos de renta
variable, productos derivados y comodities.

En los portafolios de renta variable la rentabilidad de la inversion, estd ligada a
las utilidades obtenidas por la empresa en la cual se invirtid y por las
ganancias de capital obtenidas por la diferencia entre el precio de compra y
venta. Este mercado estd compuesto por acciones, bonos convertibles en
acciones, derechos de suscripcion vy titulos provenientes de procesos de
titularizacion donde la rentabilidad no estd asociada a una tasa de interés
especifica.

En el presente trabajo los portafolios estudiados estdn compuestos por
acciones de empresas del lbex-35.

Es importante destacar que el mercado se pueden encontrar diferentes tipos
de acciones en funcion de los derechos que les confieren a los accionistas:
accione ordinarias, accione preferentes, acciones sin voto y acciones
privilegiadas.
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Las acciones ordinarias garantizan al accionista el derecho a participar y
votar en juntas generales de accionistas ordinarias y extraordinarias.

Los accionistas ordinarios tienen derecho a ver el libro de socios y el acta de
las juntas, tienen acceso al estado financiero antes de que se celebre la
junta que lo apruebaq, reciben pago de dividendos cuando la empresa
presenta beneficios y, en caso de disolucion de la compania, los
accionistas ordinarios son los Ultimos que cobran.

Los accionistas preferentes no tienen derecho a participar y votar en juntas
ordinarias. Sin embargo pueden hacerlo en las extraordinarias. En cambio
tienen garantizado el pago de un dividendo que normalmente es superior
que el de las ordinarias y en caso de disolucion de la sociedad, cobrarian
antes que los ordinarios.

El capital en acciones de la compania puede estar compuesto por
acciones preferentes y "saving shares" hasta un 50% para no dar demasiado
poder a los accionistas ordinarios. (Si el capital en acciones de la compania
estd compuesto de un 5% en acciones ordinarias y un 95% en preferentes,
los accionistas ordinarios controlardn la compania totalmente con sélo este
5%, ya que serian los Unicos con voto en lasjuntas).

Los accionistas no tienen ningun derecho a participar ni a votar en las
juntas, tanto en las ordinarias como en las extraordinarias. A cambio reciben
el pago de un minimo dividendo. En caso de liquidacion de la compania
estos accionistas tienen derecho al total del valor nominal de sus acciones.
Cobran antes que los accionistas ordinarios y los preferentes.

Estas acciones sélo pueden ser compradas por accionistas catalogados y
son siempre acciones nominativas.

Tienes derecho, por ley, a recibir un dividendo de un 5% del valor nominal
de la accién o de un 2% mds del dividendo ordinario.

Teniendo estas acciones, dispones de una pequena proteccion: si la
compania en los dos anos siguientes vuelve a tener beneficios, recibirds la
parte del dividendo pendiente.

10
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Pueden ser convertibles o no convertibles, en las convertibles puedes elegir
si quieres ser accionista ordinario o no. Obviamente este tipo de opcidon
tiene su propio valor, el precio de las acciones convertibles es superior al de
las no convertibles.

En el actual sistema econdmico tanto estas acciones como las preferentes
estdn pasando de moda. Las emiten solo las empresas que quieren capital
pero sin perder nada de conftrol. Los inversores estdn cada vez menos
inferesados en este tipo de productos y ninguna compania del Nuevo
Mercado los tiene.

Las acciones privilegiadas son valores que proporcionan algin tipo de
privilegio de cardcter econdmico o de cardcter politico. Son hibridos, ya
gue mezclan caracteristicas de las acciones ordinarias y de los bonos.

Las acciones privilegiadas se parecen a las acciones ordinarias en que no
tienen una fecha de vencimiento establecida, en que la falta de pago de
dividendos no lleva a la quiebra y en que los dividendos no se pueden
deducir en los impuestos. Por otro lado, se asemejan a los bonos en los
dividendos fijos.

Las acciones priviegiadas son un instrumento de gran utiidad por su
flexibilidad y facilidad para utilizarse en los distintos negocios. Las empresas
actuales exigen contar con instrumentos que hagan posible ofrecer los
ingredientes para que los intereses econdmicos de diversos tipos de
inversionistas se puedan conjugar en torno a una operacidn o negocio
especifico. Asi, la creatividad de los asesores encargados de la
insfrumentacion del mismo puede encontrar en las acciones privilegiadas
una oportunidad para el diseno de esquemas juridicos y financieros que
satfisfagan dichas necesidades

En Espana hay cuatro Bolsas oficiales de Valores: Barcelona (1915), Bilbao
(1890), Valencia (1970) y Madrid la mdas antigua fue creada en 1831, por lo
que sus 180 anos de historia la convierten en una de las instituciones
financieras mds antiguas de Espana.

La Bolsa es un mercado y como tal se negocian una serie de productos y
supone un punto de encuentro entre las dos figuras mds importantes en una
economia de mercado: empresas y inversores. Las empresas consiguen

11
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financiacion para sus proyectos mediante la emision de activos financieros
como acciones, bonos, obligaciones, etc., mientras que los ahorradores e
inversores, tanto institucionales como particulares, buscan una rentabilidad a
su inversion.

El Ibex-35

El lbex-35 es un indicador de la evolucion de un mercado en funcién del
comportamiento de las cotfizaciones de los titulos mdas representativos. Se
compone de un conjunto de instrumentos, acciones o deuda, y busca
capturar las caracteristicas y los movimientos de valor de los activos que o
componen. También es una medida del rendimiento que este conjunto de
activos ha presentado durante un periodo de tiempo determinado.

El IBEX 35 nacid a finales de 1989, y es un indice de referencia del mercado
bursatil espanol compuesto por las cotizaciones de las 35 empresas mads
importantes de Espana, medidas en términos de capitalizacion, sin importar el
sector en el que operen.

El IBEX 35 es el principal indice de referencia de la bolsa espanola. Referencia
tanto para las entidades financieras como indice de precios y rentabilidades
esperadas de sus productos de ahorro e inversion, como también referencia
del estado del mercado bursdtil y de inversidon espanoles a nivel internacional.
De hecho, cuando nos informan del estado diario de las bolsas a nivel
mundial, se suele usar este tipo de indices basados en la ponderacion de las
mayores empresas de cada bolsa.!

El IBEX 35 es un valor ponderado de mercado indice. La capitalizacion de
mercado utilizados para calcular el peso de cada componente se multiplica
por un free float factores (que van de 0,1 a 1) en funcién de la fraccion de las
acciones que no estdn sujetos a bloquear la propiedad. Cualquier empresa
con un 50% o mas de las acciones consideradas free float se da un factor de
capital flotante de 1. A diferencia de muchos otros europeos los indices de
referencia, las ponderaciones de las empresas del IBEX 35 no estan limitados.

La teoria moderna de la seleccion de cartera (modern portfolio theory)
fue originada por Harry Markowitz en 1952. Antes de esta, era
ampliamente aceptado que un portafolio con un mayor niUmero de
acciones era de menor riesgo que uno Con poCcas acciones, ya que se

12
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asociaba diversificacion con el nUmero de acciones que constituian un
portafolio.2 3

Markowitz, demostré que la clave para diversificar un portafolio no estaba
solamente en el nUmero de acciones que lo componen, sino que también
en la correlacion de los retornos de las acciones que lo conforman. 1.2

Si los retornos estan fuertemente correlacionados, en efecto, el portafolio
no se podrd diversificar, y si la correlacion es baja, se podrd diversificar y el
riesgo serd mucho menor.

Fueron sin embargo W. F. Sharpe y J. Linther quienes completaron el
estudio desperfando un enorme interés en los circulos académicos vy
profesionales.

La Teoria del equilibrio en el Mercado de Capitales es una extension del
modelo de Markowitz y consiste en introducir la posibilidad de que el
inversor no invierta todo su presupuesto en activos con riesgo, sino que
una parte del mismo la dedique a la adquisicion de activos sin riesgo o
bien lo ceda en préstamo al tipo de interés de dicho activo sinriesgo.

Los bonos del tesoro y la deuda publica a corto plazo, pueden
considerarse como activos sin riesgo, ya que el inversor conoce
regularmente y por antficipado y con certeza la renta periddica que el
inversor va a recibir en forma de intereses y también el precio de
reembolso al término de la vida del empréstito.

La cartera estard formada ahora por dos tipos de activos: Un activo sin
riesgo que serd la parte prestada (0 adeudada) y un activo con riesgo
(cartera), perteneciente a la frontera eficiente original, generada
conforme a la légica del modelo de Markowitz, cuando no se habia
tenido en cuenta la existencia de activos sin riesgos4.

En dicho modelo se parte de la dependencia estadistica de tipo lineal
existente entre la rentabilidad de los titulos y la del indice General.

Uno de los criterios para la clasificacion de los activos financieros es el
basado en el coeficiente beta de Sharpe o coeficiente de volatilidad.
Segun este criterio, los activos financieros se suelen clasificar en tres
grandes grupos o categorias:

13
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e Activos "poco voldtiles" o "defensivos”, que son aquellos cuya beta o
coeficiente de volatilidad es inferior a la unidad.

e Activos "muy voldtiles" o "agresivos”, que son aquellos cuya beta o
coeficiente de volatilidad es superior a la unidad.

e Activos de "volatilidad normal” o "neutros”, que son aquellos cuya beta
o coeficiente de volatilidad es igual a la unidad.

El modelo CAPM es el mds utilizado en el mundo para la evaluacion de
proyectos financieros. Este modelo determina una relacién entre el riesgo
que asume el inversor por un activo y el precio de este. Gracias a esta
relacion se puede determinar la rentabilidad esperada en funciéon al riesgo
que se enfrenta. 5

El supuesto de este modelo es que todos los inversores tienen la misma
opinidn acerca de la distribucion de las rentabilidades, es decir, todos estdn
de acuerdo en las caracteristicas - media - varianza - de la distribucion
estadistica que genera las rentabilidades esperadas. En el CAPM se
presupone que el mercado de capitales se encuentra en equilibrio.

Mide el rendimiento en exceso (o prima de riesgo) por unidad de
desviacion tipica en los activos de inversion.

Asi, el Ratio de Sharpe representa como la rentabilidad de un activo,
cartera o portafolio compensa el riesgo que se asume al invertir en el. Al
comparar dos activos frente a un punto de referencia comun (indice del
mercado), el que fiene un mayor Ratio de Sharpe proporciona una mejor
rentabilidad para el mismo riesgo.

_ Rp—Rf
ap

S

Donde:

e Rp: Rentabilidad esperada de la cartera
e Rf: Rentabilidad de la cartera libre de riesgo
e op: Desviacion tipica de la cartera

14
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La férmula del Ratio de Sharpe supone por tanto una medida del
rendimiento de una inversidon, calculada dividiendo el exceso de
rentabilidad (que estd por encima del rendimiento de una inversion libre de
riesgo como por ejemplo los bonos del Tesoro) por la cantidad de riesgo
adicional que se asume medido como la desviacion tipica de los rendimientos. 7

Mide el diferencial de rentabilidad obtenido sobre el activo libre de riesgo por
unidad de riesgo sistemdtico o no diversificable del fondo, representado por su
Beta.

Rp—R
RT?J:%

Donde:

¢ Rp: Rentabilidad esperada de la cartera
e Rf: Rentabilidad de la cartera libre de riesgo
e Bp:Beta de la cartera, indica la sensibilidad a variaciones del indice.

Tomar el riesgo sistematico como medida de riesgo implica suponer que los
gestores de carteras las administran de forma eficiente, es decir, que anulan
el riesgo especifico de los activos mediante la diversificacion; es razonable,
por tanto, remunerar a los inversores Unicamente por el riesgo sistemdatico
que soportan.

Podemos concluir que cuanto mayor sea el ratio de Treynor mejor habrd sido
la gestion de la cartera en el pasado. 7

El alfa de Jensen es el exceso de rendimiento del fondo (Rf) con respecto al
rendimiento de una cartera de mercado (Rm), con el mismo nivel de riesgo
sistematico, luego de descontarles la tasa libre de riesgo (r) que considera a
los bonos del tesoro norteamericano o Treasury bill. Ello con la finalidad de
concentrar la evaluaciéon financiera del portafolio en funcidén al riesgo
asumido por éste.

af = (Rf —7) —B(Rm—71)

El alfa de Jensen se enmarca en la logica de que todos los instrumentos con
el mismo riesgo sistemdatico o beta (B) delbben remunerar lo mismo. Es asi que
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al diferenciar la prima por riesgo del fondo con la prima por riesgo del
mercado, ajustado a la beta del fondo, deberia dar un resultado igual a
cero.

Sin embargo, si el resultado es mayor a cero o si incluso el alfa es
significativamente alto, significard que el gestor del fondo ha fenido un
“desempeno superior” al predicho por el CAPM vy se le puede considerar
con cierta habilidad para seleccionar activos subvaluados y aprovechar su
potencial de crecimiento.

De ofro lado, si el resultado del alfa de Jensen (af,) es negativo o menor a
cero, se estard frente a un desempeno inferior al predicho por el CAPM.7

El VAR es la medicidon de la mdaxima pérdida esperada dado un horizonte
de tiempo bajo condiciones normales de mercado y con un nivel de riesgo
dado. Y mds especificamente el VAR representa un cuanti de la
distribucion de pérdidas y ganancias, el qgue comUnmente se selecciona
como el 95% o 99% de la distribucion.

La filosofia del VAR es medir la relacion entre rentabilidad y riesgo para
formar la cartera eficiente, infroducidos por Markowitz y Sharpe.

En general, el supuesto mads utilizado es el de normalidad, lo cual permite
representar todas las observaciones mediante la conocida campana
de Gauss y aplicar sus propiedades estadisticas.

Desviacion 4
Estanlar /,/

~/

VR i
f— \ /

1 645%ds /

/
J

Digtribucidn de Retornos

Value at Risk Retorno Esperado
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El desarrollo del VAR se produjo por las fuertes crisis financieros ocurridos a
comienzos de la década de los 90, como Orange County (Estados Unidos),
Daiwa (Japdn), Metallgesellschaft (Alemania), Barings (Reino Unido), entre
muchos otros. La leccion comun aprendida de todos ellos es que miles de
millones de ddlares se podian perder como consecuencia de un inadecuado
control y administracion de los riesgos financieros a los que se encuentran
expuestas las instituciones.

La popularidad de esta metodologia se produjo entonces por un conjunto de
factores, entre los que se destacan:

e La presion de los organismos reguladores para mejorar los controles de
los riesgos financieros.

e La globalizacion de los mercados financieros, la cual ha aumentado el
numero de factores de riesgo a los que se exponen las empresas.

e Los avances tecnoloégicos, los cuales han hecho posible la
administracion del riesgo a nivel global en la empresa.

Para determinar el VAR es necesario establecer ciertos pardmetros, estos son
el horizonte temporal, el infervalo de confianza y la cantidad de
observaciones utilizadas para el cdlculo. A continuaciéon se detalla cada una
de éstas variables:

El horizonte temporal es el periodo desde el momento actual hacia el futuro
para el cual se estima la pérdida mdxima probable; su determinacion se
asocia al plazo que se requiere para deshacer una posicion o cubrirla. Asi,
la seleccion del horizonte temporal que se va a utilizar para realizar el
cdlculo depende de la liquidez de los activos que componen el portafolio.
Generalmente, para operaciones de mercado de dinero se utiliza un dia,
una semana o dos semanas. Sin embargo, cuando se trabaja con
corporaciones o inversores institucionales se utilizan periodos de tiempo mdas
amplios pues poseen activos poco liquidos o tardan mds tiempo en
cambiar sus posiciones.s
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El nivel de confianza es la probabilidad de que el intervalo estimado
contenga el pardmetro. Por ejemplo, cuando se escoge un 5%, hay cerca
de 5 casos en 100 donde la hipdtesis nula se rechazaria cuando debid de
ser aceptada; es decir hay un 95% de probabilidades de tomar la decision
correcta.

El siguiente cuadro resume las correcciones que se deben realizar
dependiendo del horizonte de andlisis para una base de retornos diaria.
(“w" es el monto del portafolio en Euros, “c” es el riesgo del portafolio o
desviacion estandar y “a” el intervalo de confianza).

Estadistico 1 Dia Semana Mes ARO
Retorno Ld 5 g 20 - ug 240 - pd
Varianza G2 5 - 0g? 20 * 642 240 - 642

Desv. Estdndar od od -5 0d -\20 Gd -+240
VaR -0°0d" W -0.°0d" W' {5 -0"0d "W ypp -0"0d W " +240

En el caso especifico del VAR esta variable nos indicaria el porcentaje de
tiempo en el cual se espera que la entidad no tenga pérdidas mayores a las
predichas por el modelo. Usualmente los niveles de confianza utilizados se
ubican entre 90% y 99%.

Existen distintas formas de cdlculo del VaR. Una clasificacidn muy importante
las divide segun la forma de evaluar la cartera de activos con riesgo. En este
sentido, se puede dividir en dos grandes grupos:

e Métodos de evaluacion local: El VaR se determina evaluando la
cartera de una sala vez, en la posicion inicial, y luego se usan
derivadas parciales para inferir los posibles cambios de valor de la
cartera. En este grupo se encuentra la forma de cdlculo denominada
Modelizacién o Varianza-Covarianza.

e Métodos de evaluacion completa: El VaR se determina evaluando la
cartera en todo rango de escenarios posibles. En este grupo se
encuentran las formas de cdlculo denominadas Simulacién Histérica y
Simulacion de MonteCarlo.
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La clasificaciéon anterior refleja un trade-off entre velocidad y exactitud. La
velocidad de cdiculo es importante cuando la cartera es muy grande y estd
expuesta a muchos factores de riesgo, los cuales involucran muchas
correlaciones. En este caso, el enfoque de Modelizaciéon (Evaluacion local) es
apropiado.

No obstante, cuando la cartera incluye muchos contratos no lineales, como
las opciones, el enfoque de Modelizacidn no es muy exacto en la medicidn
del VaR. En estos casos es conveniente recurrir a la Simulacion Historica o
Simulacion de MonteCarlo (Evaluaciéon completa). Estos enfoques mejoran
notoriamente la exactitud del cdlculo del VaR, pero a costa de una
considerablemente mayor lentitud.

Las fres formas mencionadas de cdilculo del VaR son muy utilizadas por
empresas tanto financieras como no financieras, no existiendo un consenso
general sobre cudl de ellas es la mejor en términos absolutos. Cada una fiene
ventajas y desventajas relativas, por lo que las firmas suelen utilizar las tres al
mismo tiempo, al menos las lideres en el campo de la administracion de
riesgos.s

Supone gque el rendimiento de todos los activos estd distriouido normalmente.
Por lo tanto, el rendimiento del portafolio también sigue esta distribucién, ya
que es una combinacion lineal de sus componentes ponderados por su
importancia dentro de la cartera. Ademds, esta técnica utiliza lo que la
literatura ha denominado “la valuacion delta”, la cual consiste en valorar el
portafolio solamente una vez al precio actual.

La implementacion de este método es bastante sencilla debido a que el
algoritmo para calcularlo inicia con la definicion de la matriz de varianzas y
covarianzas, y con la ponderacion actual de los instrumentos se procede a
calcular el VAR para el portafolio especificado, considerando el nivel de
significancia establecido.

Este método implica una aproximacién local de los movimientos de los
precios; por lo que un beneficio esencial de éste es que requiere calcular el
valor del portafolio sélo una vez, con los valores actuales de mercado. Por
ello, permite manejar un gran numero de activos y es facil de implementar.

19



RIESGO Y RENTABILIDAD DE UN PORTAFOLIO DE RENTA VARIABLE DE LA BOLSA ESPANOLA

Ademds, se puede trabajar con una hoja de cdiculo y es una buena
aproximacion cuando se utilizan lapsos de tiempo muy cortos en condiciones
normales del mercado. Sin embargo, presenta serias limitaciones, entre ellas
las siguientes: cuantifica de manera pobre el riesgo de evento o de
condiciones extremas, no mide adecuadamente los instrumentos no lineales y
subestima el cdlculo cuando la serie tiene colas anchas, o sea cuando las
distribuciones no son normales.é

Esta técnica calcula la distribucion utilizando los cambios en precios y
rendimientos que se dieron durante el periodo histérico seleccionado.
Posteriormente, se compara dicha distribucion con el valor actual, para
calcular la ganancia o pérdida y se establece la mdxima pérdida esperada
segun el nivel de confianza escogido.

Pasos a seguir:

e Elegir el horizonte temporal

e Seleccionar las series historicas afectadas por la cartera

e Calcular los rendimientos de cada serie segun el horizonte temporal s
eleccionado.

e Aplicar estos rendimientos al precio hoy de cada serie,
generando un conjunto de posibles escenarios de precios.

e Calcular el valor simulado actual de la cartera con los precios proye
ctados.

e Generar las perdidas y ganancias simuladas, restando a los valores
simulados de la cartera su valor real hoy.

e Ordenar los resultados de mayor a menor y atendiendo dl
nivel de confianza elegido seleccionar el percentil.é

Esta técnica mide el VAR reconstruyendo las distribuciones de precios o
factores de mercado a partir de la historia. Para ello, se simulan escenarios
futuros sobre el comportamiento de las variables financieras seleccionadas,
por ejemplo: tasas de interés, los tipos de cambio, entre otfros, que afectan la
evaluacion de los instrumentos del portafolio, con base en una estructura o
distribucion determinada, que involucra la media, la volatilidad y la relaciéon
existente entre estas variables.
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La distribucién se calcula utilizando la cartera actual aplicGndole los cambios
en precios y rendimientos que se estimaron.

Posteriormente, las observaciones se ordenan de mayor a menor pérdida y se
determina cudl escenario corresponde al nivel de confianza deseado.

Este es el método de cdlculo de Valor en Riesgo mds completo, porque
puede tomar en cuenta riesgos no lineales, riesgos de volatilidad, cambios del

riesgo en el tiempo, colas anchas y escenarios extremos.

Sin embargo, requiere de mucha informaciéon y facimente puede tener
problemas para ser implementado.

Ademds, requiere de hardware con una alta capacidad de procesamiento y
software especializado. ¢
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7. DISENO METODOLOGICO PARA LA MEDICION DEL RIESGO Y LA
RENTABILIDAD DE LOS PORTAFOLIOS DE ACCIONES DEL IBEX-35

Este estudio posee un enfoque descriptivo en la medida que su desarrollo estd
ligado a mencionar los aspectos y caracteristicas fundamentales del riesgo vy la
rentabilidad de los distintos portafolios de acciones del Ibex-35 que se han
establecido.

0O 0 0 Q0

o ™o

Se espera que la rentabilidad de portafolios conformados poractivos
con betas mayores sea mayor a la rentabilidad de portafolios
conformados por activos con betas menores.

La beta del portafolio estd directamente relacionada con el riesgo, por
lo tanto a mayor beta mayor riesgo asumido.

Enfre mds grande sean las rentabilidades individuales de los activos
gue conforman el portafolio, mayor serd la rentabilidad del portafolio.
Entre mds grande sea la beta del portafolio respecto al mercado,
mayor serd el ratio de Sharpe.

Las correlaciones entre los activos que conforman el portafoliono
estan relacionadas con el tamano de sus betas individuales.

Mercado eficiente

Volatilidad constante

Normalidad

Individuos racionales, preferencia por mayor rendimiento o minimo
riesgo

Tiempo de estudio 3 meses

Acciones de la bolsa espanola

Tasa libre de riesgo bono espanol a 10 anos

Beta de las acciones Ultimo dato del mes de abril

Rendimiento de la cartera o activo medido a fravés de esperanza
matematica

No hay venta en corto
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Para poder desarrollar el modelo de Markowitz se necesitara encontrar:

e Laesperanza o media de los rendimientos de los n activos que integraran el
portafolio.

e las varianzas correspondientes a los rendimientos de los n activos.

e Las covarianzas de los rendimientos de todos los activos que se encuentren
en el portafolio.

La tasa esperada de rendimiento del portafolio viene dada por:

E(Tp): Z w; E(r;)

Donde: E(rp)= Tasa esperada de rendimiento del portafolio
wi= Ponderacién que el activo i tiene en el portafolio
E(ro)= Tasa esperada de rendimiento del activo i

Sujeto a:

e No se permite la venta en corto de los activos, por lo que wi = 0 para todo
i=(1,2..n)

n .
® i=1“"i—1

La varianza del portafolio serd:

n n
P iWjlij

i=1j=1

Donde &s la covarianza de los rendimientos entre los activos, que también se
puede escribir como a;; = p;;0:0; en donde pigs el coeficiente de correlacion de

los rendimientos entre los activos

Si #i; = 1 los rendimientos se mueven en el mismo sentido y de manera proporcional,

por lo que hay correlacion positiva perfecta.
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Si pi; = 0 los rendimientos de los activos no tienen relacion alguna porque se mueven

de manera independiente.

Si p:;; = —1 los rendimientos se mueven en sentidos opuestos, de tal manera que los

movimientos ascendentes de uno se compensan con los movimientos
descendentes del ofro, por lo que fienen correlacion negativa perfecta.

Las funciones objetivos serdn:

Max E(Tp): Z w; E (1)

mn

mn
Min a, zz W; W; 0y

i=1j=1

Al seguir este procedimiento, se encontraran distintas combinaciones de activos,
que arrojaran X% de rendimiento a Y% de riesgo, dando lugar a un conjunto de
carteras o portafolios eficientes que al graficarlas dard lugar a la frontera eficiente,
en donde se encontraran todas los portafolios que proporcionaran el mayor
rendimiento a un riesgo minimo. En la frontera eficiente se encuentran todos los
portafolios eficientes que se constituyen a través de activos de activos con riesgo,
en nuestro caso de acciones del indice IBEX 35. Todas estas carteras en teoria serdn
semejantes, es decir que un inversor dependiendo del nivel de aversion al riesgo
serd indiferente a situarse sobre cualquier punto de la frontera A o B (no seria
racional si se situara sobre el punto C, ya que B genera mds rendimiento al mismo
nivel de riesgo).

E()

Frontera Eficiente A
i
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En resumen, el aspecto mds importante del trabajo de Markowitz fue mostrar que no
es el riesgo de un activo lo que debe importar al inversor sino la confribucidn que
dicho activo hace al riesgo de la cartera, ya que el riesgo del portafolio dependerd
de la covarianza de los activos que lo componen mas no de riesgo individual de
cada activo.”-8?
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Se ha escogido todas las empresas del lbex-35 ordendndolas de menor a
mayor Beta y se han creado portafolios de 5 acciones, obteniendo asi siete
grupos. Se ha anadido un octavo grupo que contfiene, de forma aleatoria, un
activo financiero de cada uno de los siete grupos anteriormente nombrados, y

gue mostramos a continuacion en el siguiente cuadro:

I Portafolios Ibex-35

Beta
Grifols, S.A 0.2757
Amadeus IT Holding, S.A 0.2802
Jazztel PLC 0.4673
Industria de Disefio Textil, S.A 0.4866
DIA 0.5110
Tecnicas Reunidas, S.A 0.6103
Enagés, S.A 0.6287
Indra Sistemas, S.A 0.6720
Gas Natural SDG, S.A 0.7112
Red Eléctrica Corporacion, S.A 0.7495
Ferrovial, S.A 0.7578
Abertis Infraestructuras S.A. 0.7782
Endesa, S.A 0.8695
Bolsas y Mercados Espafioles, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros, S.A 0.8832
Gamesa Corporacion Teconolégica, S.A 0.9114
Repsol, S.A 0.9417
Mediaset Espafia Comunicacién, S.A 0.9459
Obrascon Huarte Lain, S.A 0.9929
Telefonica, S.A 1.04
Iberdrola, S.A 1.05
Acciona. S.A 1.06
Actividades de Construccién y Servicios, S.A 1.12
Fomento de Construcciones y Contratas, S.A 1.12
Mapfre, S.A 1.16
ABENGOA -B- 1.17
Banco de Sabadell, S.A 1.26
Banco Santander, S.A 1.26
Banco Popular Espariol, S.A 1.28
CAIXABANK 1.30
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A 1.34
Bankinter, S.A 1.34
INTL. CONS. AIR GRP 1.72
SACYR 1.74
ArcelorMittal, S.A 1.75
BANKIA, S.A 2.52
Tecnicas Reunidas, S.A 0.6103
Ferrovial, S.A 0.7578
Repsol, S.A 0.9417
Grifols, S.A 0.2757
Acciona. S.A 1.06
Bankinter, S.A 1.34
Banco de Sabadell, S.A 1.26
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PROCEDIMIENTO

En este apartado se detalla paso a paso el procedimiento que se ha seguido
para determinar la frontera eficiente de las ocho carteras de acciones
estudiadas.

Para el siguiente procedimiento se utilizan los datos de la cartera del grupo 1.

El grupo 1 estd compuesto por 5 activos:

Empresa
Grifols, S.A (A1)
Amadeus IT Holding, S.A (A2)
Jazztel PLC (A3)
Industria de Diseno Texfil, S.A (A4)
DIA (A5)

Tal y como se ha descrito anteriormente se utilizan los retornos diarios para los
meses de Febrero, Marzo y Abril del 2015. Para calcular los retornos se necesitan
los precios de cierre de dichas acciones para dichos meses. Estos son
encontrados en la pdagina , en el apartado de
datos histéricos.

Una vez encontrados los precios se crea una tabla en Excel con las acciones y
sus respectivos precios a cada fecha.

Fecha Accion 1 Accion 2 Accion 3 Accion 4 Accion 5
30/4/15 38,05 40,83 12,88 28,27 7,01
29/4/15 38,2 41,18 12,8 28,31 7,09
28/4/15 38,92 41,68 12,78 29,1 7,22
24/4/15 40,43 41,43 12,8 28,87 719
4/2/15 36,65 35,5 12,55 26,1 5,56
3/2/15 36,64 35,31 12,55 26,23 5,58
2/2/15 37 35,32 12,55 25,76 5,48
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Después se construye una tabla con las rentabilidades diarias de cada accion.
Para calcular la rentabilidad diaria se utiliza la siguiente formula:

Cotizacion (n+ 1)
Cotizacidon n

Rentabilidad diaria = Ln(

Fecha Variacion A1 Variacién A2  Variacidon A3 Variacidon A4 Variacidén A5
30/4/15 -0,39% -0,85% 0,62% -0,14% -1,13%
29/4/15 -1,87% -1.21% 0,16% -2,75% -1,82%
28/4/15 -3,93% -0,76% 0,24% -1,40% -0,55%

0,12% 1,37% -0,39% 2,19% 0.97%
24/4/15 0,60% 0,48% 0,00% 0,70% -1.11%
23/4/15 -1,36% 0,17% 0,00% -0,28% 1,25%
22/4/15 -0,10% 0,49% 0,08% -1,14% -2,48%

Una vez obtenida la matriz de rentabilidades, se calcula la rentabilidad,
varianza y variacion estandar (riesgo) de cada empresa.

Al A2 A3 A4 AL
Rentabilidad diaria 0,0444% 0,2301% 0.0412%  0,1476%  0,3908%
Varianza 0.0187% 0.0111% 0.0008%  0,0204%  0,0199%
Riesgo 1,3686% 1,0549% 0.2742% 1,4280% 1,4113%

Seguidamente se calcula la matriz de varianzas y covarianzas. Para hacerlo
se uftiliza la funcidén VAR() para calcular la varianza y la funcion
COVARIANZA.M() para calcular la covarianza de todos los pares de activos.

Al A2 A3 A4 AL

Al 0.0187% 0,0084% 0,0002% 0,0098% 0,0062%
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A2 0,0084% 0.0111% 0,0002% 0,0079% 0,0068%
A3 0,0002% 0,0002% 0,0008% -0,0003% -0,0001%
A4 0,0098% 0,0079% -0,0003% 0.,0204% 0.0074%
A5 0,0062% 0,0068% -0,0001% 0.0074% 0.0199%

Una vez se tienen todos los datos necesarios se procede a calcular el portafolio
de minima varianza. Primero de todo se construye la siguiente matriz:

Activo Rentabilidad |Min.Var. wl w2 w3 w4 w5 wé w7 w8
Al 0,0444%
A2 0.2301%
A3 0.0412%
A4 0.1476%
A5 0,3908%
Objetivo Min. Var.
Rentabilidad
Varianza
Riesgo

En ésta, se ven el nombre de los 5 activos, sus rentabilidades medias para el
periodo de andilisis, ? columnas de ponderaciones, que representardn 9 puntos
en la frontera eficiente, y 4 celdas: Objetivo, la rentabilidad media, la varianza y
el riesgo para cada uno de estos portafolios.

Para calcular el portafolio de minima varianza y los otros puntos de la frontera
eficiente se deben definir las formulas que obtendrdn la rentabilidad, varianza y
riesgo de los portafolios. La rentabilidad media de un portafolio se puede definir
como:
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p(Rp) =w' - p(x)

Donde wt es la matriz transpuesta de ponderaciones. En Excel, la formula para
devolver el producto matricial entre dos matrices es MMULT().

Para calcular la varianza se utiliza la siguiente formula ya descrita en el
apartado tedrico:

ol =w' - Cov(r, r;)-w

Finalmente, el riesgo, medido como la desviacion estandar del portafolio, se
calcula simplemente como la raiz de la varianza.

A continuacion se muestran las formulas matriciales que permiten obtener los
resultados pedidos.

Activo Rentabilidad Minima varianza wi

Al T 0.044a%

A2 0,2301%

A3 0,0412%

Ad 0,1476%

A5 | 0,3908%

0% 0%
Objetivo ] Minima Varianza 0,0412%
Renf =MMULT(_TRANSPONER(SC$26:SC$30):026:030)
Varianz LT (matriz1; matriz2) #VALOR!
Riesgo #{VALOR! #]VALOR!
Ratio de Sharpe l #{VALOR! #{VALOR!
Activo Rentabilidad LMinima varianza wi w2

Al 0,0444%

A2 0,2301%

A3 0,0412%

Ad 0,1476%

A5 0,3908%

T o 0% 0%
Objetivo Minima Varianza 0,0412% 0,0911%
Rentabilidad media #VALOR! #VALOR! #VALOR!
=MMULT(MMULT(TRANSPONER(D26:030);$H$9:5L.513),026:030)

Riesgo Myl T(matrizl; matriz2) #IVALOR! #{VALOR!
Ratio de Sharpe |  ®{VALOR! #VALOR! #VALOR!
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Activo Rentabilidad Minima varianza w1
Al 0,0444%
A2 0,2301%
A3 0,0412%
Ad 0,1476%
A5 0,3808%
0% 0%
Objetivo Minima Varianza 0,0412%
Rentabilidad media #{VALOR! #{VALOR!
Varlanza #VALOR!
Riesgo =RAIZ(D35) #{VALOR!
Ratio de Sharpe {RAIZ(nimero) _#IVALOR!

Una vez escritas las formulas se calcula el portafolio de minima varianza
mediante el Solver del Excel. En “establecer objetivo” se selecciona la celda de

la formula de la varianza y donde dice “Para” se selecciona min, ya que se

quiere minimizar la varianza.

En “Cambiando las celdas”, se debe seleccionar las celdas de ponderaciones

Minima varianza, que estdn junto a las celdas de retornos promedio de cada

accion.

Seguidamente, en la parte que dice “sujeto a restriccion”, se pulsa “agregar” y
se impone que la celda suma todas las ponderaciones sea igual a 1.

Finalmente se pulsa resolver y se obtiene el siguiente resultado:

Activo Rentabilidad |Min.Var. wl w2 w3 w4 w5 wé w7 w8
Al 0,0444% 0,00%
A2 0,2301% 0.05%
A3 0,0412% 93.61%
A4 0,1476% 3,99%
A5 0,3908% 2,34%
100%
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Objetivo Min. Var.
Rentabilidad |0,0537%
Varianza 0,00069%

Riesgo 0,2624%

A continuacion, para poder graficar la frontera eficiente se encuentran ocho
puntos mds de esta. Para ello, se dan valores por encima y por debajo de la
rentabilidad del portafolio de minima varianza para poder captar la parte
coéncava y convexa de la frontera eficiente. El valor minimo de éstos es mayor
o igual a la rentabilidad del activo que tiene la menor rentabilidad promedio
(en este caso 0,0444%, correspondiente al activo 1), y el valor mdximo no
puede ser mayor a 0,3908%, la mayor rentabilidad entregada por un activo. Asi
pues, se dan valores aleatorios entre [0,0444%, 0,3908%]. Después se sigue
exactamente el mismo procedimiento descrito para la obtencion del portafolio
de minima varianza pero anadiendo una otra restriccion: la rentabilidad del
portafolio tiene que ser igual a la rentabilidad exigida.

Activo  Rentabilidad | Min. Var.  wl e w4 ... w8
Al 0,0444% 0,00% 0.00% 0.,00% 0,00%
A2 0,2301% 0,05% 0.00% 18,12% 0.00%
A3 0,0412% 93.61% 100% 48.81% 0,00%
A4 0.1476% 3,99% 0.00% 0.00% 0.00%
A5 0,3908% 2,34% 0.00% 33.08% 100%

32



RIESGO Y RENTABILIDAD DE UN PORTAFOLIO DE RENTA VARIABLE DE LA BOLSA ESPANOLA

100% 100% 100% 100%
Objetivo Min. Var.  0,0412% 0,1910% 0,3908%
Rentabilidad |0,0537%  0,0412% 0,1910% 0,3908%
Varianza 0,00069%  0,00075% 0,00355% 0,01992%
Riesgo 0,2624%  0.2742% 0,5955% 1,4113%

llustracién 9: Tabla de datos obtenida para determinar la frontera eficiente

Para concluir, se grafica la desviacion estdndar versus la rentabilidad en el eje

Y.

0,50%
0,45%
0,40%
0,35%
0,30%
0,25%

0,20%

Rentabilidad espearada

0,15%
0,10%

0,05%

= Frontera eficiente

Optimo

= Sharpe

0,00%
0,0% 0,2% 0,4% 0,6%

0,8%

Riesgo

1,0%

1,2%

1,4%

1,6%

llustracién 10: Frontera eficiente del Grupo 1
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Como se ha mencionado cualquier punto sobre la frontera serd eficiente, entonces
como decidir que portafolio se prefiere a otro, cual estd mejor gestionado... alguien
que esté ubicado en el punto A de la anterior grafica no sabrd si le conviene
moverse hasta B y viceversa, ademds estando sobre la frontera eficiente se estd
bajo el supuesto que se estd en un portafolio que es integrado netamente por
activos con riesgo. Como lo indica Mascarenas (2012) Al suponer que los inversores
no solo pueden invertir en activos con riesgo sino también en activos libres de riesgo,
como bonos, letras...entre otras; se estaria infroduciendo un elemento
distorsionante en el modelo que permitiria determinar cudl portafolio es mejor
dentro de la frontera eficiente.

Rf

Antes de la infroduccidén del activo libre de riesgo (Rf,) para un inversor el portafolio
A 0 B serian semejantes ya que ambos se encuentran sobre la frontera eficiente;
pero al introducir el activo libre de riesgo, estas “semejanzas” desaparecen y como
se observa no seria racional escoger el portafolio B pudiendo escoger el portafolio
A’, ya que al mismo nivel de riesgo este Ultimo genera mads beneficio.

Sin embargo A’ no se podria considerar el portafolio ideal de esta frontera eficiente,
si se inclinar un poco mds y se pudiera encontrar el punto en el cual la linea que
combina activo sin riesgo con activos con riesgo es tangente a la frontera de
eficiencia, se estaria encontrando la mejor combinacion posible entre los activos
que conforman el portafolio.
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Para encontrar el punto de tangencia entre la linea recta y la frontera eficiente
(grafico...), es decir el punto Rf-Z, se necesita encontrar el méximo ratio de Sharp de
todas las combinaciones posibles del portafolio. El ratio de Sharpe serd:

E(1,) — Ry

p

Rp =

Donde: E‘[Tp} Es igual a la esperanza del portafolio p.
Ry  Esigual ala tasa libre de riesgo.

. Es igual al riesgo del portafolio p.

El ratio de Sharp expresara la rentabilidad obtenida en el portafolio, por cada
unidad de riesgo soportado por el portafolio. Una cartera no serd mejor solo por el
mero hecho de haber conseguido una rentabilidad elevada en un periodo de
tiempo, para realmente juzgar la calidad de la cartera habria que tener en cuenta
elriesgo de esta.8

E()
A
z
Rf
Op
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Después de obtener la frontera eficiente para cada grupo de acciones se
procede a determinar el portafolio éptimo. Se define como portafolio dptimo
aquel portafolio que tenga mdximo ratfio de Sharpe.

Taly como se ha visto en apartados anteriores el indice de Sharpe representa
como la rentabilidad de una activo, cartera o portafolio compensa el riesgo
que se asume al invertir en él. Es decir, para un mismo nivel de riesgo un activo
con mayor indice de Sharpe proporciona una mayor rentabilidad. Asi pues,
mediante este indice podemos maximizar la rentabilidad con un nivel de riesgo
dado.

Para calcular el punto 6ptimo se utilizard la misma estructura que en la frontera
eficiente. Primero de todo se anade una nueva columna al final de la tabla de
ponderaciones y una nueva fila en la que se calculard el ratfio. La tabla que se
obtiene tiene la siguiente estructura.

Activo  Rentabilidad |Min. Var. wl ... w8 Max. Sharpe
Al 0,0444% 0.,00% 0.00% 0,00%
A2 0,2301% 0,05% 0,00% 0,00%
A3 0,0412% 93.61% 100% 0,00%
A4 0,1476% 3,99% 0.00% 0,00%
AS 0,3908% 2,34% 0,00% 100%
100% 100% .. 100%
Objetivo Min. Var.  0,0412% 0,3908%  Max. Sharpe
Rentabilidad |0,0537%  0,0412% 0,3908%
Varianza 0,00069%  0,00075% 0,01992%
Riesgo 0,2624% 0.2742% 1,4113%
Sharpe

En este caso aparte de definir las formulas ya mencionadas se debe definir
también la formula del ratio de Sharpe en la casilla correspondiente:
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R, —R
s _ ( P f)
a
wa Maximo Sharpe
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
100,00%
100% 0%
0,3808% Maximo Sharpe
0.3908%

0,01992%
1.4113%

#VALOR!

® #VALORI
=(M34-$P$25 ) M35

Tal y como se puede observar en la férmula, el ratio de Sharpe depende de la

rentabilidad libre de riesgo. Asi pues, es necesario calcularla previamente.

Para calculara se asume que la rentabilidad sin riesgo es la rentabilidad que
ofrecen los bonos del Tesoro a 10 anos. La rentabilidad diaria de los bonos a
diez anos obtenida es de un 0,004%.

Una vez determinada se utiliza el Solver de las misma manera que para
determinar la frontera eficiente pero, en este caso, se selecciona en
“establecer objetivo” la celda de la formula del ratio de Sharpe y donde dice
“Para” se selecciona “max” ya que se quiere maximizar el ratio. En
“Cambiando las celdas”, se debe seleccionar las celdas de ponderaciones

Maximo Sharpe.

A contfinuacion se muestran los resultados.

Activo

Rentabilidad Max. Sharpe

Al

0.0444%
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En la columna Max. Sharpe se obtiene la composicion del portafolio éptimo.

A2 0,2301% 0,05% 0,00% 0,00% 12,38%

A3 0,0412% 93,61% 100% 0,00% 65,62%

A4 0,1476% 3,99% 0,00% 0,00% 0,00%

AS 0,3908% 2.34% 0.00% 100% 22,01%

100% 100% 100% 100%

Objetivo Min. Var.  0,0412% 0,3908% Max. Sharpe
Rentabilidad |0,0537% 0.0412% 0.3908% 01415%
Varianza 0,00069%  0,00075% 0.01992% 0,00184%
Riesgo 0,2624%  0,2742% 1,4113%  0,4286%
Sharpe 32.15%

Una vez determinado el 6ptimo, para poder verlo de manera intuitiva se

construye y se representa la linea de mercado de valores. Asi, el punto 6ptimo

serd el punto en que esta linea es tangente a la frontera eficiente.

La ecuacion de la linea de mercado de valores es la siguiente:

E(x)=R;+5-a

Donde S, el coeficiente de Sharpe mdximo, es la pendiente de la recta.

Finalmente se representa la linea de mercado de valores y el punto optimo

sobre el grafico de la frontera eficiente.
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0.A45%
0.40%
0.35%

0.25%
0.20%
0.15%
0,10%
0.05%
0.00%

Rentabilidad espearada

@ Optimo

~=Frontera eficients

~—Sharpe

0.0% 0.2% 0.4% 0.6% 0.8% 1.0% 1.2% 1.4%

Riesgo

16%

llustracién 14: Grafico que representa el punto éptimo del portafolio
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Finalmente se puede calcular el valor en riesgo de cada portafolio mediante el
modelo de varianzas y covarianzas. Tal y yo se ha descrito anteriormente este
modelo asume que el rendimiento de todos los activos estd distribuido
normalmente y es el método de cdlculo del Var mas sencillo.

Para calcularlo se aplica la siguiente formula:

VAR = —a-o0-463

Donde para un intervalo de confianza del 99% alfa es igual a 2,33 y el 63 son los
dia habiles que hay en los tfres meses en los que se estudia la evolucion de los
activos.
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Después de seguir el procedimiento prdctico explicado en el apartado anterior
se han obtenido los siguientes resultados para cada uno delos 8 grupos.

La composicidn de los puntos 6ptimos de cada portafolio de acciones, y de los
puntos de minima varianza se detalla en la siguiente tabla:

Grupos Max. Sharpe | Min. Variancia
Grifols, S.A 0,00% 0,00%
Amadeus IT Holding, S.A 12,38% 0,05%
Jazztel PLC 1 65,62% 93.61%
Industria de Diseno Textil, S.A 0.00% 3.99%
DIA 22,01% 2,34%
Técnicas Reunidas, S.A 77.,23% 32,36%
Enagds, S.A 0.00% 34,61%
Indra Sistemas, S.A 2 10,.83% 2,56%
Gas Natural SDG, S.A 11,94% 11,43%
Red Eléctrica Corporacién, S.A 0,00% 12.03%
Ferrovial, S.A 46,13% 47,84%
Abertis Infraestructuras S.A. 0,00% 24,17%
Endesa, S.A 3 0,00% 24,90%
Bolsas y Mercados Espanoles 0,00% 3,09%
Gamesa Corporacion Tecnoldgica, S.A 53.87% 0,00%
Repsol, S.A 46,63% 0.00%
Mediaset Espana Comunicacion, S.A 53.37% 15,27%
Obrascon Huarte Lain, S.A 4 0,00% 5,06%
Telefénica, S.A 0.00% 51.,96%
Iberdrola, S.A 0.00% 27.71%
Acciona. S.A 0% 1%
Actividades de Construcciéon y Servicios, S.A 0% 0%
Fomento de Construcciones y Contratas, S.A 5 0% 21%
Mapfre, S.A 74% 55%
ABENGOA -B- 26% 23%
Banco de Sabadell, S.A 16% 0%
Banco Santander, S.A 0% 38%
Banco Popular Espanol, S.A 6 22% 0%
CAIXABANK 2% 20%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A 60% 41%
Bankinter, S.A 3% 13%
INTL. CONS. AIR GRP 4% 16%
SACYR 7 72% 18%
ArcelorMittal, S.A 21% 33%
BANKIA, S.A 0% 20%
Técnicas Reunidas, S.A 42% 11%
Ferrovial, S.A 0% 46%
Repsol, S.A 0% 0%
Grifols, S.A 8 13% 5%
Acciona. S.A 28% 9%
Bankinter, S.A 17% 5%
Banco de Sabadell, S.A 0% 25%
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A continuacion se muestra la frontera eficiente, y el punto 6ptimo para el
Grupo 1y el Grupo 2. Todas las otras fronteras eficientes y éptimos, asi como las
tablas empleadas para construir los graficos se pueden encontrar en el anexo
del frabajo.

0,50%
0,45%
0,40%
0,35%
0,30% ® Optimo

0,25% — Frontera eficiente
0,20%
0,15%
0,10%
0,05%

0,00%
0,0% 0,2% 0,4% 0,6% 0,8% 1,0% 1,2% 1,4% 1,6%

Riesgo

— Sharpe

Rentabilidad espearada

llustracién 15: Grdfico 1. Punto Optimo

0,30%
0,25%
% 0,20%
8 0.15% © Optimo
7] —— Frontera eficiente
9 0,10%
E — Sharpe
2 0,05%
o]
[
€ 0,00%
& 0,0% 0,2% 0,4% 0,6% 0,8% 1,0% 1,2% 1,4%

-0,05%

Riesgo

llustracién 16: Grdfico 2. Punto Optimo
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En los dos graficos anteriores se puede observar la frontera eficiente para los
portafolios del Grupo 1y 2. Tal y como se ha explicado previomente, en estas
fronteras eficientes se hayan todos los portafolios que maximizan la rentabilidad
con un nivel de riesgo dado. En cada frontera el punto de inflexion es el punto
de minima varianza y representa el portafolio con el minimo riesgo posible.

Por ofro lado, el punto dptimo representa, en ambos caso, el portafolio que
tiene el mdaximo ratio de Sharpe. Este portafolio con el ratio méximo es el
portafolio mejor gestionado ya que, segun su definicion, cuanto mayor es mds
se compensa con rendimiento al inversor por asumir un determinado riesgo de
inversion.

No obstante, que la eleccidon de un punto u ofro de la frontera eficiente
depende del grado de aversidon al riesgo de los inversores.

Una vez identificados los puntos éptimos para cada portafolio se ha calculado
la B cartera mediante la siguiente ecuacion:

Beartera = B1wi + B2 wy + B3 w3+ [y - wy + B - wg

Ademds también se ha calculado el valor en riesgo siguiendo la metodologia
explicada anteriormente suponiendo que se dispone de 1.000.000 de Euros.

En la tabla adjunta se detallan los resultados para cada punto dptimo.

Portafolio B cartera  Rentabilidad Riesgo Sharpe VAR
1 0,45 0,14% 0.43% 32.2% 79.264 €
2 0,63 0,22% 1,12% 19.5% 208.038 €
3 0,84 0,38% 1,34% 28,2% 247.321 €
4 0,94 0,23% 1,06% 21.7% 195.375 €
5 1,16 0,18% 0.97% 18.0% 178.688 €
6 1,31 0.31% 1,45% 20,8% 268.012 €
7 1,76 0,25% 1,32% 18,7% 244334 €
8 0,90 0,24% 1,15% 20,3% 212.389 €
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Seguidamente, para poder responder las hipdtesis formuladas se ha graficado

la rentabilid
cartera.

ad vy el riesgo de cada portafolio en funcion de la beta de la

0,40%
0,35%
0,30%
0,25%
0,20%
0,15%

Rentabilidad (%)

0,10%
0,05%

y=0,0006In(x) +0,0025
R2=0,1292

0,00%

0,00 0,20 0,40 0,60 0,80 1,00 1,20 1,40 1,60 1,80

Bcartera

2,00

llustracién 18: Grafico que representa la relacién entre la rentabilidad y la beta de las carteras

1,60%
1,40%
1,20%
1,00%
0,80%

Riesgo (%)

0,60%
0,40%
0,20%
0,00%

y=0,0054In(x) +0,0114
R2=0,5223

0,00 0,20 0,40 0,60 0,80 1,00 1,20 1,40 1,60 1,80

B cartera

2,00

llustracién 19: Grdafico que representa la relacién entre el riesgo y la beta de las carteras

En el primer

grdfico se puede observar la relaciéon creciente entre la

rentabilidad del portafolio y su beta. Este resultado estd en consonancia con la

hipotesis anteriormente planteada, aungque en la hipodtesis se suponia que la

relacion entre ambas variables era lineal y creciente y en el grafico se observa
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como esta relacion se adapta mejor a una ecuacién logaritmica durante el
periodo estudiado.

En el segundo grdfico se detalla la relacion que existe entre el riesgo de los
portafolios y su beta. En este segundo caso sucede una cosa similar y se
observa como la ecuacion que se adapta mejor es una ecuacion logaritmica.

Otro aspecto importante a estudiar es la relacion entre el ratio de Sharpe vy la
beta de la cartera. Para ello se grafica el ratio de Sharpe en funcion de la beta
de la cartera.

35%

30%
y=-0,0761x + 0,3003

25% R2=0,3835

20%

Sharpe (%)

15%

10%

5%

0%

0,00 0,20 0,40 0,60 0,80 1,00 1,20 1,40 1,60 1,80
Bcartera

2,00

Al contrario de lo esperado, la relacion entre la beta de la cartera y el ratio de
Sharpe es inversamente proporcional, y se explica por la relacidén directamente
proporcional entre la beta de la cartera y el riesgo de esta.

Finalmente se ha creido interesante estudiar el efecto de la beta de la cartera
y la diversificaciéon de los activos que la componen al valor en riesgo. Para ello
se construyen los siguientes graficos.
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y = 99846In(x) +211651
300.000 Rz =0,5223
250.000
)
o 200.000
<
>
150.000
100.000
50.000
0
0,00 0,20 0,40 0,60 0,80 1,00 1,20 1,40 1,60 1,80 2,00
Bcartera
llustracion 21: Grafico que representa la relaciéon entre VaR(€) y la Beta de la cartera
y=126807In(x) + 1E+06
350.000 Rz =0,6349
300.000 /
w v
E 250.000 —
< 200.000
150.000
100.000
50.000
0
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Promedio varianzas-covarianzas

llustracién 22: Grafico que representa la relacién entre el VaR(€) y el promedio de las Varianzas-
Covarianzas

Taly como se puede observar las dos graficas estdn en consonancia con las

hipotesis previamente formuladas, aunque la ecuacion que se adapta mejor es
una ecuacion logaritmica y no una relaciéon lineal. A pesar de eso, se corrobora
que una mayor volatilidad (Beta) del portafolio conlleva una mayor posibilidad

de pérdida mdxima, y que esta pérdida se puede atenuar con la
diversificacion, es decir, por una menor correlacion de los activos que
conforman la cartera.
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8. CONCLUSIONES

Durante la realizacion de este frabajo se ha observado que la clave para
diversificar un portafolio no estd simplemente en el nUmero de acciones que la
componen, sino en la correlacion de los retfornos de los activos que lo
conforman.

En cuanto a las carteras situadas sobre la frontera eficiente se ha constatado
que ofrecen la maxima rentabilidad con un nivel de riesgo dado, y la eleccidon
de alguna de ellas dependerd del grado de aversion al riesgo del inversor.

Se ha verificado que de todas las carteras eficientes que se hallan a través del
modelo de Markowitz, el portafolio mejor gestionado es el que nos da el
maximo ratio de Sharpe.

En la relacion existente entre la Beta y el riesgo hemos observado que, a pesar
de gque inicialmente se habia pensado que existia una relacidon lineal creciente
enfre ambas, esta relacion se adapta mejor a una ecuacion logaritmica
durante el periodo estudiado.

Observamos también que este comportamiento se repite entre larelacion
entre la Beta y la rentabilidad.

Ofro aspecto importante a destacar es la relacion inversamente proporcional
entre la Beta de la cartera y el ratio de Sharpe, que se explica por el
comportamiento entre la Beta y el riesgo comentado anteriormente.

Finalmente, se ha corroborado que una mayor volatilidad (Beta) del portafolio
conlleva una mayor posibilidad de pérdida maxima, y que esta pérdida se
puede atenuar con la diversificacion, es decir, por una menor correlacion de
los activos que conforman la cartera.
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Empresa 1: Grifols, S.A Beta 0,2757
Fecha Apertura Maximo Minimo Cerrar Volumen Ajustes de Cierre

30/04/2015 38,07 38,37 37,59 38,05 627.000 38,05
29/04/2015 39,1 39,16 37,94 38,2 929.200 38,2
28/04/2015 40,19 40,3 38,78 38,92 1.229.900 38,92
27/04/2015 40,51 40,99 39,69 40,48 646.200 40,48
24/04/2015 40,46 40,77 40,23 40,43 435.900 40,43
23/04/2015 40,7 40,8 40,02 40,19 780.600 40,19
22/04/2015 41 41,15 40,35 40,74 423.100 40,74
21/04/2015 40,28 41,04 40,24 40,78 1.926.900 40,78
20/04/2015 40,58 40,9 39,71 40,18 465.400 40,18
17/04/2015 41,69 42,02 40,33 40,43 716.000 40,43
16/04/2015 42,01 42,09 41,26 41,82 416.200 41,82
15/04/2015 42 42,9 41,85 41,92 798.400 41,92
14/04/2015 41,58 42,05 41,36 41,93 1.130.600 41,93
13/04/2015 41,97 42,09 41,75 41,75 501.500 41,75
10/04/2015 41,67 42,08 41,5 41,97 2.007.900 41,97
09/04/2015 40,8 41,64 40,8 41,38 731.500 41,38
08/04/2015 40,52 40,78 40,38 40,48 861.400 40,48
07/04/2015 40,58 40,83 40,35 40,49 814.900 40,49
06/04/2015 40,45 40,45 40,45 40,45 o 40,45
03/04/2015 40,45 40,45 40,45 40,45 o 40,45
02/04/2015 40,67 40,67 40,05 40,45 1.775.400 40,45
01/04/2015 39,98 40,88 39,64 40,33 935.300 40,33
31/03/2015 40,1 40,59 39,6 39,98 711.300 39,98
30/03/2015 39,59 40,09 39,58 40,04 478.700 40,04
27/03/2015 39,46 39,69 39,12 39,39 800.400 39,39
26/03/2015 39,71 39,71 38,65 39,25 2.557.900 39,25
25/03/2015 40,62 40,65 39,72 39,95 1.357.100 39,95
24/03/2015 40,42 41,2 40,25 40,78 1.132.700 40,78
23/03/2015 40,07 40,58 39,58 40,58 1.259.800 40,58
20/03/2015 39,95 41,35 39,89 40,27 2.466.200 40,27
19/03/2015 39,38 39,8 39,16 39,73 2.174.900 39,73
18/03/2015 39,5 39,67 39,21 39,39 591.900 39,39
17/03/2015 39,71 39,91 38,9 39,42 559.800 39,42
16/03/2015 38,85 39,72 38,75 39,58 645.400 39,58
13/03/2015 37,6 39,08 37.5 38,85 1.775.300 38,85
12/03/2015 37 37.5 36,93 37,45 946.500 37,45
11/03/2015 36,96 37.4 36,8 36,97 570.500 36,97
10/03/2015 37,03 37,08 36,26 36,81 894.700 36,81
09/03/2015 36,7 37,38 36,55 36,9 1.065.100 36,9
06/03/2015 36,73 37,19 36,56 36,76 583.500 36,76
05/03/2015 35,87 37 35,78 36,67 894.600 36,67
04/03/2015 35,2 35,78 35,12 35,78 4.110.300 35,78
03/03/2015 35,96 36,5 35,12 35,19 699.500 35,19
02/03/2015 36,21 36,37 35,42 35,8 1.141.600 35,8
27/02/2015 36,67 37,32 36 36,26 1.313.300 36,26
26/02/2015 36 38,45 34,5 36,72 4.365.100 36,72
25/02/2015 36,54 36,86 36,01 36,86 885.300 36,86
24/02/2015 36,81 36,96 36,26 36,38 3.446.600 36,38
23/02/2015 36,51 36,87 36,02 36,8 559.800 36,8
20/02/2015 36,69 36,7 35,88 36,22 532.100 36,22
19/02/2015 36,59 36,73 36,05 36,65 1.030.300 36,65
18/02/2015 35,98 36,6 35,87 36,49 852.200 36,49
17/02/2015 35,78 35,95 35,2 35,87 423.000 35,87
16/02/2015 35,63 35,78 35,5 35,71 549.700 35,71
13/02/2015 35,1 35,83 35 35,6 967.800 35,6
12/02/2015 35,36 35,99 34,37 34,94 1.284.700 34,94
11/02/2015 35,89 35,89 33,8 35,2 2.271.900 35,2
10/02/2015 36,16 36,33 35,78 36,13 659.800 36,13
09/02/2015 36,42 36,59 35,75 35,96 568.500 35,96
06/02/2015 36,45 36,57 36,01 36,5 539.700 36,5
05/02/2015 36,51 36,83 36,17 36,5 725.500 36,5
04/02/2015 36,88 37,07 36,51 36,65 630.200 36,65
03/02/2015 37,07 37.3 36,64 36,64 713.500 36,64
02/02/2015 37,35 37,45 36,51 37 569.800 37
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Empresa 2: Amadeus IT Holding, S.A Beta 0,2802
Fecha Apertura Maximo Minimo Cerrar Volumen Ajustes de Cierre

30/04/2015 41,06 41,36 40,77 40,83 2.718.000 40,83
29/04/2015 41,67 42,18 41,18 41,18 1.585.300 41,18
28/04/2015 42,15 42,16 41,46 41,68 1.320.500 41,68
27/04/2015 41,43 42,09 41,02 42 1.870.200 42
24/04/2015 41,21 41,5 40,92 41,43 1.111.900 41,43
23/04/2015 41,09 41,34 40,72 41,23 1.156.100 41,23
22/04/2015 41,15 41,56 40,91 41,16 1.373.500 41,16
21/04/2015 40,23 41,19 40,23 40,96 1.335.000 40,96
20/04/2015 40,02 40,27 39,28 40,16 2.010.300 40,16
17/04/2015 40,32 40,55 38,61 39,89 2.048.600 39,89
16/04/2015 41,1 41,22 40,29 40,56 1.676.500 40,56
15/04/2015 41,34 41,83 41,07 41,15 1.891.800 41,15
14/04/2015 41,4 41,67 41,16 41,33 2.668.200 41,33
13/04/2015 41,66 41,77 41,13 41,38 1.173.300 41,38
10/04/2015 41,48 41,66 41,3 41,57 1.948.800 41,57
09/04/2015 40,78 41,28 40,77 41,25 3.120.200 41,25
08/04/2015 40,78 40,88 40,23 40,35 1.386.400 40,35
07/04/2015 40,53 41,34 40,34 40,92 1.750.900 40,92
06/04/2015 40,17 40,17 40,17 40,17 (0] 40,17
03/04/2015 40,17 40,17 40,17 40,17 o 40,17
02/04/2015 39,76 40,33 39,6 40,17 1.748.400 40,17
01/04/2015 39,77 40,16 39,4 39,91 1.457.800 39,91
31/03/2015 40,15 40,55 39,62 39,96 1.779.900 39,96
30/03/2015 39,91 40,35 39,77 40,15 1.451.000 40,15
27/03/2015 39,32 39,72 39,2 39,48 1.251.600 39,48
26/03/2015 38,83 39,4 38,17 39,39 2.582.700 39,39
25/03/2015 39,68 39,78 38,88 39,06 2.807.800 39,06
24/03/2015 39,28 40,03 39,18 39,78 2.172.900 39,78
23/03/2015 39,07 39,32 38,74 39,26 3.590.400 39,26
20/03/2015 38,33 39,17 38,33 39,06 2.132.200 39,06
19/03/2015 38,29 38,48 37,95 38,48 1.079.200 38,48
18/03/2015 38,49 38,49 38,07 38,22 1.745.800 38,22
17/03/2015 38,49 38,76 38,06 38,33 1.040.700 38,33
16/03/2015 38,31 38,69 38,3 38,39 1.190.900 38,39
13/03/2015 38,02 38,34 37,85 38,24 1.756.400 38,24
12/03/2015 37,89 38,22 37,71 37,79 14.676.300 37,79
11/03/2015 37,82 38,23 37,69 38,01 1.176.300 38,01
10/03/2015 37,69 38,35 37,45 37,55 4.127.400 37,55
09/03/2015 37,88 37,94 37,28 37,55 1.270.600 37,55
06/03/2015 38,1 38,42 37,98 38,08 2.286.700 38,08
05/03/2015 37,52 38,37 37.41 38,02 1.687.600 38,02
04/03/2015 36,77 37,58 36,42 37,43 1.940.000 37,43
03/03/2015 36,86 37.25 36,81 36,89 3.763.400 36,89
02/03/2015 37,19 37,34 36,31 36,86 1.978.200 36,86
27/02/2015 36,75 37,62 36,17 36,85 3.481.400 36,85
26/02/2015 36,37 36,63 36,2 36,63 1.260.800 36,63
25/02/2015 35,97 36,6 35,97 36,42 1.339.500 36,42
24/02/2015 36,41 36,62 35,82 35,92 2.546.400 35,92
23/02/2015 36,27 36,73 36,2 36,67 1.479.800 36,67
20/02/2015 36,1 36,3 35,78 35,94 2.828.800 35,94
19/02/2015 35,64 36,19 35,54 36,04 1.457.900 36,04
18/02/2015 35,74 35,99 35,62 35,77 1.488.400 35,77
17/02/2015 35,5 35,88 35,3 35,48 1.476.600 35,48
16/02/2015 35,44 35,68 35,42 35,48 7.022.700 35,48
13/02/2015 35,5 35,74 35,37 35,52 1.538.500 35,52
12/02/2015 34,77 35,49 34,6 35,39 13.048.200 35,39
11/02/2015 34,91 35,1 34,65 34,82 1.707.100 34,82
10/02/2015 34,67 35 34,67 34,87 2.992.600 34,87
09/02/2015 35,2 35,2 34,37 34,55 6.270.500 34,55
06/02/2015 35,46 35,69 35,29 35,55 3.890.300 35,55
05/02/2015 35,26 35,66 35,19 35,6 2.655.100 35,6
04/02/2015 35,3 35,57 35,02 35,5 8.826.300 35,5
03/02/2015 35,58 35,61 35,29 35,31 3.233.600 35,31
02/02/2015 35,76 35,8 35,16 35,32 10.415.100 35,32
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Empresa 3: Jazztel PLC Beta 0,4673
Fecha Apertura Maximo Minimo Cerrar Volumen Ajustes de Cierre

30/04/2015 12,8 12,92 12,8 12,88 4.620.600 12,88
29/04/2015 12,72 12,82 12,72 12,8 2.389.000 12,8
28/04/2015 12,72 12,8 12,72 12,78 5.120.700 12,78
27/04/2015 12,79 12,8 12,72 12,75 2.445.900 12,75
24/04/2015 12,8 12,83 12,78 12,8 1.414.800 12,8
23/04/2015 12,8 12,82 12,8 12,8 547.700 12,8
22/04/2015 12,78 12,82 12,77 12,8 763.900 12,8
21/04/2015 12,75 12,81 12,74 12,79 792.600 12,79
20/04/2015 12,72 12,76 12,72 12,74 1.252.100 12,74
17/04/2015 12,7 12,75 12,7 12,73 1.553.400 12,73
16/04/2015 12,7 12,74 12,7 12,73 444.900 12,73
15/04/2015 12,72 12,73 12,7 12,72 3.169.200 12,72
14/04/2015 12,69 12,72 12,69 12,72 1.205.100 12,72
13/04/2015 12,67 12,73 12,67 12,68 3.059.300 12,68
10/04/2015 12,7 12,72 12,68 12,71 907.200 12,71
09/04/2015 12,66 12,7 12,66 12,7 4.019.700 12,7
08/04/2015 12,67 12,72 12,66 12,66 6.039.800 12,66
07/04/2015 12,7 12,72 12,66 12,66 2.649.300 12,66
06/04/2015 12,69 12,69 12,69 12,69 (o} 12,69
03/04/2015 12,69 12,69 12,69 12,69 (o} 12,69
02/04/2015 12,7 12,71 12,68 12,69 5.853.400 12,69
01/04/2015 12,68 12,71 12,65 12,68 670.300 12,68
31/03/2015 12,66 12,74 12,65 12,69 1.152.100 12,69
30/03/2015 12,63 12,68 12,61 12,68 5.595.300 12,68
27/03/2015 12,62 12,66 12,62 12,63 1.601.700 12,63
26/03/2015 12,61 12,63 12,6 12,63 7.560.600 12,63
25/03/2015 12,6 12,65 12,59 12,63 6.936.100 12,63
24/03/2015 12,6 12,66 12,6 12,6 2.272.800 12,6
23/03/2015 12,57 12,65 12,57 12,65 1.234.200 12,65
20/03/2015 12,59 12,63 12,55 12,56 7.510.800 12,56
19/03/2015 12,56 12,63 12,5 12,59 6.853.500 12,59
18/03/2015 12,53 12,6 12,53 12,57 1.390.900 12,57
17/03/2015 12,45 12,55 12,45 12,53 3.072.700 12,53
16/03/2015 12,42 12,5 12,42 12,47 1.800.500 12,47
13/03/2015 12,45 12,5 12,43 12,43 2.145.900 12,43
12/03/2015 12,46 12,5 12,45 12,46 1.962.100 12,46
11/03/2015 12,44 12,49 12,41 12,48 4.349.100 12,48
10/03/2015 12,3 12,45 12,29 12,42 5.537.100 12,42
09/03/2015 12,32 12,35 12,3 12,35 2.585.200 12,35
06/03/2015 12,39 12,43 12,38 12,38 3.321.600 12,38
05/03/2015 12,44 12,5 12,41 12,41 1.153.700 12,41
04/03/2015 12,48 12,48 12,41 12,45 4.430.600 12,45
03/03/2015 12,51 12,52 12,43 12,44 3.718.600 12,44
02/03/2015 12,5 12,53 12,48 12,52 2.697.400 12,52
27/02/2015 12,5 12,51 12,42 12,5 1.495.400 12,5
26/02/2015 12,45 12,52 12,4 12,49 1.973.500 12,49
25/02/2015 12,43 12,47 12,42 12,47 5.598.300 12,47
24/02/2015 12,43 12,47 12,4 12,42 1.230.800 12,42
23/02/2015 12,44 12,47 12,37 12,43 2.744.500 12,43
20/02/2015 12,42 12,45 12,38 12,41 3.107.500 12,41
19/02/2015 12,44 12,47 12,42 12,44 2.290.200 12,44
18/02/2015 12,46 12,47 12,44 12,44 1.259.600 12,44
17/02/2015 12,52 12,53 12,44 12,44 1.980.100 12,44
16/02/2015 12,5 12,53 12,5 12,52 2.330.300 12,52
13/02/2015 12,46 12,5 12,46 12,5 1.969.300 12,5
12/02/2015 12,46 12,48 12,46 12,47 1.566.600 12,47
11/02/2015 12,45 12,48 12,45 12,47 4.419.200 12,47
10/02/2015 12,47 12,49 12,45 12,47 3.109.100 12,47
09/02/2015 12,5 12,52 12,46 12,48 3.359.900 12,48
06/02/2015 12,52 12,55 12,5 12,52 1.053.800 12,52
05/02/2015 12,53 12,55 12,52 12,55 6.967.200 12,55
04/02/2015 12,58 12,58 12,52 12,55 2.081.100 12,55
03/02/2015 12,56 12,57 12,54 12,55 1.833.900 12,55
02/02/2015 12,55 12,57 12,5 12,55 2.291.100 12,55

51




RIESGO Y RENTABILIDAD DE UN PORTAFOLIO DE RENTA VARIABLE DE LA BOLSA ESPANOLA

Empresa 4: Industria de Disefio Textil, S.A Beta 00,4866
Fecha Apertura Maximo Minimo Cerrar Volumen Ajustes de Cierre

30/04/2015 28,63 28,8 28,02 28,68 16.096.200 28,27
29/04/2015 29,6 29,81 28,71 28,71 4.663.200 28,31
28/04/2015 29,91 29,93 29,3 29,52 5.819.400 29,1
27/04/2015 29,3 29,95 28,87 29,93 53.977.600 29,51
24/04/2015 29,12 29,43 29,01 29,28 26.966.200 28,87
23/04/2015 29,1 29,36 28,84 29,08 32.595.700 28,67
22/04/2015 29,55 29,65 28,98 29,16 13.483.900 28,75
21/04/2015 29,39 29,75 29,35 29,49 4.362.400 29,08
20/04/2015 29,65 29,72 29,24 29,35 6.907.400 28,94
17/04/2015 30,26 30,47 29,32 29,43 19.213.200 29,01
16/04/2015 30,85 30,86 30,27 30,34 3.716.300 29,92
15/04/2015 30,85 31,02 30,69 30,91 11.047.200 30,48
14/04/2015 30,84 31,01 30,47 30,61 10.639.000 30,18
13/04/2015 30,92 31,05 30,72 30,98 1.830.700 30,54
10/04/2015 30,81 30,97 30,55 30,88 4.539.700 30,45
09/04/2015 30,58 30,7 30,44 30,69 5.921.100 30,26
08/04/2015 30,55 30,6 30,21 30,35 6.731.000 29,93
07/04/2015 30,57 30,77 30,33 30,54 5.643.800 30,11
06/04/2015 30,19 30,19 30,19 30,19 o 29,77
03/04/2015 30,19 30,19 30,19 30,19 o 29,77
02/04/2015 29,84 30,29 29,71 30,19 9.022.500 29,77
01/04/2015 29,87 30,37 29,36 29,71 4.855.500 29,29
31/03/2015 29,74 30,23 29,73 29,88 4.045.900 29,46
30/03/2015 29,72 29,9 29,62 29,82 3.133.300 29,4
27/03/2015 29,7 29,9 29,59 29,65 3.519.100 29,23
26/03/2015 29,48 29,63 29,1 29,62 6.268.100 29,2
25/03/2015 30,26 30,26 29,71 29,71 8.415.400 29,29
24/03/2015 30 30,38 29,7 30,25 7.682.400 29,82
23/03/2015 30,25 30,25 29,89 30,04 6.786.900 29,62
20/03/2015 29,79 30,4 29,67 30,21 9.521.000 29,79
19/03/2015 29,1 29,67 29,1 29,6 8.003.300 29,18
18/03/2015 28,75 29,2 28,6 29,15 10.931.700 28,74
17/03/2015 28,84 28,9 28,04 28,17 6.247.400 27,78
16/03/2015 28,43 28,87 28,3 28,81 7.230.500 28,41
13/03/2015 27,83 28,23 27,77 28,16 6.786.100 27,77
12/03/2015 27,81 27,89 27,59 27,63 7.008.100 27,24
11/03/2015 27,47 27,8 27,07 27,65 5.012.300 27,26
10/03/2015 27,79 27,86 27,22 27,36 4.669.800 26,98
09/03/2015 27,86 27,88 27,66 27,79 3.990.200 27,4
06/03/2015 27,95 28,3 27,94 28,06 6.659.800 27,67
05/03/2015 27,89 27,96 27,67 27,88 6.082.200 27,49
04/03/2015 28,1 28,16 27,48 27,77 9.880.700 27,38
03/03/2015 28,4 28,56 28,17 28,18 3.508.800 27,78
02/03/2015 28,01 28,4 28,01 28,4 3.066.600 28
27/02/2015 27,89 28,12 27,79 28,09 12.313.000 27,69
26/02/2015 27,8 28,04 27,73 28,04 4.971.700 27,65
25/02/2015 27,88 28,06 27,84 27,92 6.779.100 27,53
24/02/2015 27,94 28,18 27,88 28,15 10.181.300 27,75
23/02/2015 27,69 27,92 27,51 27,79 2.968.200 27.4
20/02/2015 27,5 27,5 27,01 27,3 4.918.400 26,92
19/02/2015 26,8 27,58 26,7 27,58 6.011.600 27,19
18/02/2015 26,52 26,99 26,45 26,89 4.883.300 26,51
17/02/2015 26,13 26,44 25,97 26,41 2.766.400 26,04
16/02/2015 26,61 26,62 26,31 26,4 1.868.200 26,03
13/02/2015 26,51 26,85 26,41 26,65 3.427.500 26,27
12/02/2015 25,8 26,63 25,75 26,32 4.508.100 25,95
11/02/2015 26,49 26,49 25,77 25,85 3.731.500 25,49
10/02/2015 25,71 26,41 25,69 26,41 3.920.700 26,04
09/02/2015 26,05 26,1 25,46 25,64 4.022.000 25,28
06/02/2015 26,36 26,38 26,13 26,22 2.725.800 25,85
05/02/2015 26,12 26,45 26,11 26,4 3.250.400 26,03
04/02/2015 26,54 26,73 26,32 26,47 4.981.000 26,1
03/02/2015 26,32 26,66 26,28 26,61 6.380.100 26,23
02/02/2015 26,25 26,35 25,85 26,12 4.808.600 25,76
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Empresa 5: DIA Beta 0,5110
Fecha Apertura Maximo Minimo Cerrar Volumen Ajustes de Cierre
30/04/2015 7,25 7,27 7,15 7,18 5.636.700 7,01
29/04/2015 7.4 7,47 7,22 7,27 4.478.300 7,09
28/04/2015 7,45 7,46 7,33 7.4 3.766.400 7,22
27/04/2015 7,38 7,46 7,29 7,43 2.717.000 7,26
24/04/2015 7,45 7,49 7,28 7,37 3.837.100 7,19
23/04/2015 7,38 7,45 7.33 7,44 5.141.800 7.27
22/04/2015 7,52 7,61 7,3 7,35 5.446.400 7,18
21/04/2015 7,31 7,62 7,31 7,53 9.502.800 7,36
20/04/2015 7.24 7.3 7,2 7.28 3.427.500 7,1
17/04/2015 7,28 7,39 7,18 7,2 9.851.900 7,03
16/04/2015 7,47 7.5 7,27 7,29 6.292.000 7,12
15/04/2015 7.6 7.7 7,41 7,47 9.116.200 7.29
14/04/2015 7,64 7,7 7,54 7,59 5.750.300 7,41
13/04/2015 7,63 7,69 7,6 7,66 3.743.800 7,48
10/04/2015 7,56 7,63 7.5 7.63 6.227.000 7,45
09/04/2015 7,45 7,56 7,42 7,51 6.007.400 7,33
08/04/2015 7,38 7,45 7,35 7.4 5.833.600 7,23
07/04/2015 7,29 7,38 7.25 7.36 5.942.600 7,18
06/04/2015 7,25 7,25 7,25 7,25 (o} 7,08
03/04/2015 7,25 7,25 7,25 7,25 o 7,08
02/04/2015 7.29 7.3 7.23 7.25 5.151.700 7,08
01/04/2015 7,22 7,32 7,16 7,25 7.339.200 7,08
31/03/2015 7,09 7,32 7,09 7,29 5.437.200 7,11
30/03/2015 7,08 7,17 7,01 7,09 4.818.200 6,92
27/03/2015 7,06 7,15 7,02 7,04 3.983.400 6,87
26/03/2015 6,95 7,1 6,93 7,05 5.771.600 6,88
25/03/2015 7,07 7,19 6,98 7 6.727.200 6,83
24/03/2015 6,95 7,1 6,92 7,06 5.941.700 6,89
23/03/2015 6,9 6,99 6,86 6,99 3.782.800 6,82
20/03/2015 6,88 6,97 6,88 6,91 4.790.400 6,75
19/03/2015 6,86 6,93 6,83 6,9 7.615.300 6,74
18/03/2015 6,82 6,85 6,7 6,85 5.319.300 6,69
17/03/2015 6,84 6,9 6,66 6,81 3.573.600 6,64
16/03/2015 6,93 6,97 6,83 6,84 2.868.100 6,68
13/03/2015 6,93 6,98 6,81 6,91 4.846.600 6,75
12/03/2015 6,85 7 6,85 6,89 5.932.500 6,73
11/03/2015 6,8 6,9 6,78 6,85 3.573.200 6,68
10/03/2015 6,93 6,96 6,71 6,79 6.229.600 6,63
09/03/2015 6,96 6,96 6,87 6,92 3.319.200 6,76
06/03/2015 6,94 7,1 6,92 6,98 10.232.300 6,82
05/03/2015 6,79 6,99 6,79 6,93 7.623.900 6,77
04/03/2015 6,71 6,8 6,62 6,79 5.472.200 6,63
03/03/2015 6,8 6,87 6,71 6,73 5.528.900 6,57
02/03/2015 6,8 6,86 6,72 6,8 4.918.500 6,64
27/02/2015 6,76 6,83 6,64 6,8 4.600.200 6,64
26/02/2015 6,66 6,8 6,6 6,77 6.727.600 6,61
25/02/2015 6,5 6,66 6,5 6,65 5.697.700 6,49
24/02/2015 6,55 6,59 6,45 6.5 4.815.700 6,35
23/02/2015 6,39 6,64 6,32 6,48 16.793.500 6,33
20/02/2015 6,24 6,24 6,13 6,21 5.885.300 6,07
19/02/2015 6,26 6,3 6,16 6,23 4.184.900 6,08
18/02/2015 6,27 6,33 6,23 6,26 2.601.000 6,12
17/02/2015 6,21 6,35 6,13 6,24 4.007.500 6,1
16/02/2015 6,3 6,37 6,23 6,25 3.571.700 6,1
13/02/2015 6,21 6,35 6,2 6,33 6.968.900 6,18
12/02/2015 6,1 6,21 6,07 6,18 8.527.700 6,04
11/02/2015 6,17 6,24 6,12 6,14 6.956.100 5,99
10/02/2015 6,11 6,19 6,07 6,17 6.875.800 6,02
09/02/2015 6 6,14 5,96 6,1 6.665.100 5,95
06/02/2015 5,9 6,12 5,9 6,04 9.281.600 5,9
05/02/2015 5,62 5,95 5,61 5,93 10.068.600 5,79
04/02/2015 57 5,75 5,6 5,69 14.352.500 5,56
03/02/2015 5,66 5,73 5,59 5,72 4.539.700 5,58
02/02/2015 5,77 5,78 5,55 5,61 6.033.800 5,48
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Empresa 1: Tecnicas Reunidas, S.A Beta 0,6103
Fecha Apertura Maximo Minimo Cerrar Volumen Ajustes de Cierre

30/04/2015 41,94 42,63 41,38 41,56 481.500 41,56
29/04/2015 42,24 42,6 42,01 42,02 299.300 42,02
28/04/2015 42,52 42,66 42,12 42,27 200.700 42,27
27/04/2015 42 42,65 41,6 42,38 278.200 42,38
24/04/2015 42,11 42,48 41,57 41,87 284.500 41,87
23/04/2015 41,71 42,11 41,21 42,11 280.200 42,11
22/04/2015 41,55 41,69 41,18 41,57 186.500 41,57
21/04/2015 41,95 42,04 41,35 41,65 288.200 41,65
20/04/2015 41 42,08 40,78 41,67 275.900 41,67
17/04/2015 42,35 42,7 41,06 41,23 529.900 41,23
16/04/2015 42,06 42,5 41,95 42,46 389.200 42,46
15/04/2015 41,52 42,11 41,4 41,95 388.800 41,95
14/04/2015 40,52 41,5 40,52 41,48 520.100 41,48
13/04/2015 40,66 41 40,25 40,47 221.800 40,47
10/04/2015 40,6 40,95 40,44 40,68 262.200 40,68
09/04/2015 40 40,49 39,41 40,4 330.700 40,4
08/04/2015 40,3 40,54 39,78 40,01 378.800 40,01
07/04/2015 39,32 40,3 39,32 40,26 348.600 40,26
06/04/2015 39,14 39,14 39,14 39,14 o 39,14
03/04/2015 39,14 39,14 39,14 39,14 o 39,14
02/04/2015 38,9 39,15 38,8 39,14 177.600 39,14
01/04/2015 39,04 39,29 38,45 38,78 513.100 38,78
31/03/2015 39,32 39,91 38,75 39,1 262.500 39,1
30/03/2015 39,58 39,98 38 39,48 360.500 39,48
27/03/2015 39,73 39,85 39,23 39,41 277.100 39,41
26/03/2015 40,31 40,83 39,35 39,76 527.100 39,76
25/03/2015 40,75 41,2 40,34 40,35 467.200 40,35
24/03/2015 39,99 40,94 39,89 40,87 411.600 40,87
23/03/2015 39,34 40,17 39,28 40,13 551.400 40,13
20/03/2015 38,96 39,62 38,58 39,5 574.200 39,5
19/03/2015 38,8 39,03 38,38 38,85 255.400 38,85
18/03/2015 38,57 38,74 38,21 38,58 248.000 38,58
17/03/2015 38,63 38,72 38,1 38,39 322.200 38,39
16/03/2015 38,73 38,95 38,22 38,45 350.300 38,45
13/03/2015 38,99 39,18 38,3 38,73 470.800 38,73
12/03/2015 37,82 39,14 37,78 38,8 641.700 38,8
11/03/2015 37,95 38,18 37,4 37,78 253.300 37,78
10/03/2015 38,2 38,26 37,42 37,96 435.600 37,96
09/03/2015 37,7 38,28 37,58 38,07 367.000 38,07
06/03/2015 37.8 37,81 37,34 37,74 253.700 37,74
05/03/2015 37,6 37,73 37,24 37,64 429.600 37.64
04/03/2015 37,32 37,88 36,88 37,35 416.900 37,35
03/03/2015 37,28 37,65 37,21 37,38 366.700 37,38
02/03/2015 37,21 37,38 36,62 37,03 321.100 37,03
27/02/2015 38 38,07 36,38 37,04 501.500 37,04
26/02/2015 37,6 37,91 37,21 37,37 288.200 37,37
25/02/2015 37,8 37,88 37,11 37,41 253.800 37,41
24/02/2015 37,17 37,95 36,85 37,79 346.400 37,79
23/02/2015 37,99 38 36,85 37,18 379.400 37,18
20/02/2015 37,91 38,18 37,31 37,65 201.900 37,65
19/02/2015 38,22 38,22 37,5 37,77 342.200 37,77
18/02/2015 38,22 38,4 37,85 38,08 303.000 38,08
17/02/2015 37,9 38,5 37,39 37,94 428.300 37,94
16/02/2015 38,01 38,34 37,81 38,29 382.800 38,29
13/02/2015 37,18 38,14 37,01 37,94 555.700 37,94
12/02/2015 36,25 37,27 36,1 36,8 352.200 36,8
11/02/2015 36,88 36,92 36,15 36,23 469.800 36,23
10/02/2015 37,59 37,67 36,93 37,03 638.400 37,03
09/02/2015 37,05 37,48 36,73 37,39 450.700 37,39
06/02/2015 37 37,41 36,67 37,07 468.900 37,07
05/02/2015 35,65 36,87 35 36,87 310.500 36,87
04/02/2015 37,29 37,5 35,51 36,05 499.300 36,05
03/02/2015 36 36,78 35,65 36,7 472.500 36,7
02/02/2015 34,67 36,05 34,32 35,58 550.900 35,58
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Empresa 2: Enagas, S.A Beta 0,6287
Fecha Apertura Maximo Minimo Cerrar Volumen Ajustes de Cierre

30/04/2015 27,54 27,92 27,47 27,52 1.973.300 26,72
29/04/2015 28,22 28,45 27,56 27,56 2.127.500 26,76
28/04/2015 28,39 28,65 28,04 28,16 1.952.100 27,34
27/04/2015 28,2 28,68 27,82 28,48 2.121.600 27,66
24/04/2015 27,81 28,13 27,68 28,09 1.607.400 27,28
23/04/2015 27,72 27,95 27,54 27,66 915.900 26,86
22/04/2015 27,96 27,96 27,3 27,68 894.600 26,88
21/04/2015 28,23 28,54 27,8 27,85 1.977.200 27,05
20/04/2015 27,99 28,13 27,72 28,01 1.063.600 27,2
17/04/2015 28,36 28,5 27,85 27,96 1.549.100 27,15
16/04/2015 28,4 28,59 28,08 28,42 1.072.600 27.6
15/04/2015 28,42 28,6 28,35 28,43 930.500 27,61
14/04/2015 28,27 28,55 28,2 28,46 1.679.400 27,64
13/04/2015 28 28,44 27,98 28,32 913.400 27,5
10/04/2015 27,9 27,98 27,79 27,97 958.400 27,16
09/04/2015 27,69 27,84 27,57 27,84 3.081.400 27,04
08/04/2015 27,71 27,85 27,44 27,45 2.095.800 26,65
07/04/2015 27,85 27,94 27,32 27,64 1.588.900 26,84
06/04/2015 27,08 27,08 27,08 27,08 o 26,3
03/04/2015 27,08 27,08 27,08 27,08 (o] 26,3
02/04/2015 27,04 27,11 26,77 27,08 908.400 26,3
01/04/2015 26,55 26,98 26,41 26,87 981.500 26,09
31/03/2015 26,95 27,23 26,51 26,63 2.028.700 25,86
30/03/2015 27,11 27,11 26,88 27,03 799.000 26,25
27/03/2015 27,03 27,19 26,83 26,96 1.002.600 26,18
26/03/2015 26,99 27,04 26,52 26,96 1.653.000 26,18
25/03/2015 27,05 27,24 26,98 27,08 991.700 26,3
24/03/2015 27,24 27,31 27,01 27,03 1.484.300 26,25
23/03/2015 27,13 27,22 26,91 27,22 2.130.400 26,43
20/03/2015 26,76 27,2 26,7 27,12 2.041.900 26,33
19/03/2015 26,91 26,99 26,67 26,74 1.409.400 25,97
18/03/2015 26,49 26,81 26,33 26,81 1.639.500 26,03
17/03/2015 26,39 26,73 26,35 26,53 1.222.500 25,77
16/03/2015 26,23 26,52 26,15 26,44 2.188.800 25,68
13/03/2015 26,27 26,47 26,01 26,12 1.662.400 25,37
12/03/2015 26,37 26,65 26,14 26,18 1.483.100 25,42
11/03/2015 26,23 26,46 26,11 26,37 1.161.500 25,61
10/03/2015 26,36 26,52 26,05 26,09 4.344.700 25,33
09/03/2015 26,11 26,46 25,73 26,23 7.044.200 25,47
06/03/2015 26,78 26,81 26,24 26,24 4.415.500 25,48
05/03/2015 26,39 26,86 26,38 26,76 1.478.400 25,99
04/03/2015 26,57 26,64 26,05 26,4 2.235.000 25,64
03/03/2015 27,09 27,25 26,5 26,53 1.449.100 25,77
02/03/2015 27,45 27,49 27,01 27,03 1.627.600 26,25
27/02/2015 27,3 27,57 27,3 27,42 1.673.300 26,63
26/02/2015 27,35 27,37 27,08 27,35 2.427.900 26,56
25/02/2015 27,45 27,84 27,05 27,39 2.134.900 26,6
24/02/2015 27,48 27,84 26,82 27,72 3.049.800 26,92
23/02/2015 27,2 27,41 27,12 27,41 1.853.800 26,62
20/02/2015 26,94 27,07 26,87 27 1.330.000 26,22
19/02/2015 26,81 27,05 26,74 26,95 870.500 26,17
18/02/2015 27,05 27,25 26,84 26,9 1.273.000 26,13
17/02/2015 26,65 26,99 26,65 26,9 1.230.600 26,13
16/02/2015 26,86 26,93 26,65 26,75 1.135.400 25,98
13/02/2015 26,94 27 26,77 26,88 1.170.600 26,11
12/02/2015 26,53 27 26,53 26,87 1.361.500 26,1
11/02/2015 26,59 26,86 26,53 26,69 1.264.400 25,92
10/02/2015 26,57 27,4 26,36 27,04 1.849.800 26,26
09/02/2015 27 27,02 26,38 26,6 1.477.500 25,83
06/02/2015 27,3 27,6 27,14 27,21 3.902.900 26,43
05/02/2015 27,14 27,27 27 27,24 2.835.500 26,46
04/02/2015 27,7 27,86 27,27 27,39 1.605.700 26,6
03/02/2015 27,59 27,99 27,43 27,67 3.051.500 26,87
02/02/2015 28,12 28,13 26,97 27,52 1.749.900 26,73
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Empresa 3: Indra Sistemas, S.A Beta 0,6720
Fecha Apertura Maximo Minimo Cerrar Volumen Ajustes de Cierre

30/04/2015 10,7 10,74 10,49 10,56 2.552.000 10,56
29/04/2015 11,31 11,32 10,82 10,82 3.795.600 10,82
28/04/2015 11,51 11,53 11,23 11,31 1.635.300 11,31
27/04/2015 11,08 11,53 10,95 11,52 1.617.400 11,52
24/04/2015 11,06 11,15 10,97 11,03 1.168.400 11,03
23/04/2015 11,01 11,13 10,96 11,1 806.800 11,1
22/04/2015 11,01 11,06 10,96 11,04 2.462.600 11,04
21/04/2015 11,18 11,29 10,95 11,01 1.453.900 11,01
20/04/2015 11,09 11,19 11 11,17 1.423.700 11,17
17/04/2015 11,18 11,23 10,87 11,11 2.514.000 11,11
16/04/2015 11,32 11,32 11,19 11,23 2.234.500 11,23
15/04/2015 11,18 11,37 11,18 11,3 868.000 11,3
14/04/2015 11,22 11,3 11,12 11,19 1.421.800 11,19
13/04/2015 11,3 11,32 11,18 11,22 1.221.800 11,22
10/04/2015 11,27 11,31 11,15 11,24 1.361.400 11,24
09/04/2015 10,99 11,22 10,86 11,18 1.473.200 11,18
08/04/2015 10,93 11 10,83 10,9 1.253.600 10,9
07/04/2015 11,1 11,18 10,9 10,92 2.126.100 10,92
06/04/2015 11,01 11,01 11,01 11,01 o 11,01
03/04/2015 11,01 11,01 11,01 11,01 (o} 11,01
02/04/2015 10,93 11,05 10,87 11,01 2.051.700 11,01
01/04/2015 10,91 10,98 10,86 10,92 1.820.500 10,92
31/03/2015 11,02 11,07 10,9 10,93 1.565.700 10,93
30/03/2015 11,05 11,15 10,85 11,02 2.625.800 11,02
27/03/2015 10,8 11,47 10,76 10,95 4.769.200 10,95
26/03/2015 10,46 10,48 10,34 10,41 1.235.900 10,41
25/03/2015 10,7 10,7 10,51 10,54 1.342.700 10,54
24/03/2015 10,75 10,84 10,55 10,7 1.722.800 10,7
23/03/2015 10,33 10,78 10,26 10,75 2.209.800 10,75
20/03/2015 10,1 10,42 10,07 10,33 1.363.500 10,33
19/03/2015 10,09 10,28 10,03 10,1 1.096.600 10,1
18/03/2015 10,03 10,12 9,93 10,09 1.044.200 10,09
17/03/2015 10,14 10,15 9,93 10,01 1.836.500 10,01
16/03/2015 10,17 10,26 10,04 10,11 1.855.100 10,11
13/03/2015 9,84 10,14 9,79 10,12 2.962.000 10,12
12/03/2015 9,68 9,84 9,6 9,78 1.976.200 9,78
11/03/2015 9,73 9,83 9,61 9,73 1.707.100 9,73
10/03/2015 10,05 10,07 9,7 9,73 2.043.500 9,73
09/03/2015 10,14 10,14 9,77 10,02 2.421.200 10,02
06/03/2015 10,14 10,49 10,05 10,19 4.263.600 10,19
05/03/2015 9,24 10,12 9,21 10,02 6.255.000 10,02
04/03/2015 8,83 9,03 8,8 9,03 4.020.500 9,03
03/03/2015 8,94 8,99 8,62 8,82 3.716.700 8,82
02/03/2015 9,09 9,28 8,82 8,93 7.382.900 8,93
27/02/2015 9,22 9,52 9,12 9,52 2.509.000 9,52
26/02/2015 9,2 9,29 9,14 9,17 578.900 9,17
25/02/2015 9,16 9,24 9,08 9,21 783.900 9,21
24/02/2015 9,2 9,26 9,08 9,16 1.092.600 9,16
23/02/2015 9,31 9,38 9,1 9,26 1.031.100 9,26
20/02/2015 9,26 9,29 9,21 9,27 1.247.700 9,27
19/02/2015 9,16 9,27 9,06 9,27 1.474.900 9,27
18/02/2015 9,07 9,14 8,99 9,13 1.120.300 9,13
17/02/2015 9,12 9,18 8,93 8,96 988.900 8,96
16/02/2015 9,15 9,28 9,1 9,14 795.200 9,14
13/02/2015 8,91 9,26 8,91 9,13 2.038.300 9,13
12/02/2015 8,76 8,97 8,73 8,88 1.760.200 8,88
11/02/2015 9,13 9,15 8,76 8,81 1.467.400 8,81
10/02/2015 9,11 9,15 8,97 9,09 1.495.900 9,09
09/02/2015 9,15 9,2 9,06 9,14 1.479.000 9,14
06/02/2015 9,38 9,4 9,2 9,2 1.633.700 9,2
05/02/2015 8,98 9,45 8,85 9,38 2.543.100 9,38
04/02/2015 9,19 9,25 8,98 9,06 2.074.300 9,06
03/02/2015 9,08 9,27 9,06 9,16 1.653.200 9,16
02/02/2015 9,05 9,06 8,65 9,03 1.826.400 9,03
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Empresa 4: Gas Natural SDG, S.A Beta 0,7112
Fecha Apertura Maximo Minimo Cerrar Volumen Ajustes de Cierre

30/04/2015 21,97 22,23 21,91 21,96 2.335.300 21,96
29/04/2015 22,55 22,6 21,91 22,06 3.754.300 22,06
28/04/2015 22,32 22,6 22,21 22,48 2.241.000 22,48
27/04/2015 22,2 22,36 21,8 22,26 1.190.800 22,26
24/04/2015 21,9 22,18 21,89 22,16 2.172.900 22,16
23/04/2015 21,6 21,86 21,52 21,7 1.207.600 21,7
22/04/2015 21,84 21,84 21,52 21,69 1.425.500 21,69
21/04/2015 22,02 22,16 21,57 21,73 2.059.500 21,73
20/04/2015 21,95 21,97 21,55 21,79 1.191.900 21,79
17/04/2015 22 22,14 21,73 21,83 2.108.400 21,83
16/04/2015 22,3 22,3 22,01 22,04 1.463.400 22,04
15/04/2015 22,23 22,37 22,1 22,27 3.310.600 22,27
14/04/2015 22,48 22,54 22,1 22,3 8.749.100 22,3
13/04/2015 22,24 22,55 22,23 22,54 2.843.400 22,54
10/04/2015 22,35 22,37 22 22,14 1.700.600 22,14
09/04/2015 22 22,25 21,93 22,21 2.769.500 22,21
08/04/2015 21,77 22,3 21,72 21,96 3.901.700 21,96
07/04/2015 21,5 21,8 21,35 21,73 1.720.800 21,73
06/04/2015 21,24 21,24 21,24 21,24 (o} 21,24
03/04/2015 21,24 21,24 21,24 21,24 o 21,24
02/04/2015 21,28 21,32 21,05 21,24 1.232.300 21,24
01/04/2015 20,79 21,37 20,78 21,22 3.452.000 21,22
31/03/2015 21,34 21,44 20,91 20,92 5.428.500 20,92
30/03/2015 21,36 21,46 21,24 21,34 1.412.600 21,34
27/03/2015 21,48 21,61 21,22 21,3 1.972.800 21,3
26/03/2015 21,42 21,48 21,22 21,44 2.737.300 21,44
25/03/2015 21,64 21,66 21,41 21,48 1.904.900 21,48
24/03/2015 21,56 21,76 21,46 21,65 2.993.600 21,65
23/03/2015 21,45 21,66 21,36 21,55 3.759.800 21,55
20/03/2015 21 21,59 20,94 21,41 3.197.200 21,41
19/03/2015 20,95 21,19 20,8 20,92 1.546.600 20,92
18/03/2015 20,76 20,91 20,51 20,85 2.952.500 20,85
17/03/2015 20,82 20,97 20,56 20,73 2.367.900 20,73
16/03/2015 20,75 20,85 20,54 20,75 2.407.400 20,75
13/03/2015 20,9 20,97 20,44 20,73 1.776.000 20,73
12/03/2015 21,04 21,14 20,72 20,81 2.056.700 20,81
11/03/2015 20,84 21,18 20,81 21,03 1.520.100 21,03
10/03/2015 21,17 21,22 20,77 20,83 4.916.700 20,83
09/03/2015 20,88 21,13 20,77 21,11 2.533.500 21,11
06/03/2015 21,63 21,63 21,02 21,08 4.934.500 21,08
05/03/2015 21,55 21,65 21,35 21,57 2.540.200 21,57
04/03/2015 21,5 21,69 21,3 21,55 2.849.200 21,55
03/03/2015 21,8 21,84 21,48 21,51 2.330.600 21,51
02/03/2015 21,66 21,78 21,41 21,74 4.401.900 21,74
27/02/2015 21,32 21,65 21,21 21,6 2.535.700 21,6
26/02/2015 21,27 21,39 21,23 21,36 2.519.800 21,36
25/02/2015 21,29 21,35 21,15 21,3 2.474.700 21,3
24/02/2015 20,96 21,29 20,74 21,25 3.022.400 21,25
23/02/2015 20,76 20,95 20,65 20,93 2.858.600 20,93
20/02/2015 20,44 20,63 20,39 20,63 7.580.200 20,63
19/02/2015 20,43 20,68 20,4 20,52 2.648.300 20,52
18/02/2015 20,78 20,85 20,31 20,49 4.644.800 20,49
17/02/2015 20,74 20,84 20,36 20,62 3.013.200 20,62
16/02/2015 21,16 21,16 20,92 21,03 1.844.100 21,03
13/02/2015 20,88 21,21 20,74 21,14 3.919.100 21,14
12/02/2015 20,23 20,89 20,18 20,81 3.051.100 20,81
11/02/2015 20,63 20,7 20,21 20,26 2.290.900 20,26
10/02/2015 20,32 20,62 20,16 20,55 2.070.200 20,55
09/02/2015 20,34 20,36 20,1 20,26 3.118.400 20,26
06/02/2015 20,39 20,72 20,32 20,56 3.378.600 20,56
05/02/2015 20,25 20,39 20,01 20,39 1.996.700 20,39
04/02/2015 20,87 20,9 20,28 20,41 2.291.700 20,41
03/02/2015 20,8 21,02 20,69 20,88 1.930.300 20,88
02/02/2015 20,9 20,91 20,38 20,66 2.276.800 20,66
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Empresa 5: Red Eléctrica Corporacion, S.A Beta 0,7495
Fecha Apertura Maximo Minimo Cerrar Volumen Ajustes de Cierre

30/04/2015 75,49 76,45 74,81 75,01 1.045.200 72,88
29/04/2015 78,82 78,82 75,77 75,87 871.100 73,72
28/04/2015 78,65 79,2 77,76 78,45 1.197.200 76,22
27/04/2015 78,67 79,18 77,45 78,94 1.005.100 76,7
24/04/2015 77,9 78,7 77,6 78,59 802.600 76,36
23/04/2015 77,6 78,37 77,16 77,42 1.673.200 75,22
22/04/2015 78,43 78,6 77,31 77,71 2.829.400 75,5
21/04/2015 78,21 79,09 77,95 78,33 528.100 76,11
20/04/2015 78 78,44 77,2 78 1.184.700 75,79
17/04/2015 77,46 78,19 76,5 78 1.530.200 75,79
16/04/2015 77,72 77,94 76,75 77,54 720.700 75,34
15/04/2015 77,79 78,4 77,33 77,78 1.114.900 75,57
14/04/2015 78,16 78,75 77,75 78,17 566.300 75,95
13/04/2015 77,7 78,33 77,56 78,19 468.900 75,97
10/04/2015 78 78,29 77,29 77,38 560.900 75,18
09/04/2015 77,01 77,76 76,81 77,65 1.793.600 75,44
08/04/2015 77,46 77,59 76,33 76,66 3.086.000 74,48
07/04/2015 76,88 77,7 76,6 77,48 1.191.000 75,28
06/04/2015 76,22 76,22 76,22 76,22 0o 74,06
03/04/2015 76,22 76,22 76,22 76,22 o 74,06
02/04/2015 76,25 76,25 75,28 76,22 653.400 74,06
01/04/2015 75,45 76,1 75,11 75,81 455.400 73,66
31/03/2015 76,3 76,85 75,74 75,74 882.100 73,59
30/03/2015 75,34 76,39 74,87 76,34 539.400 74,17
27/03/2015 74,84 75,37 74,48 75,03 1.491.900 72,9
26/03/2015 74,89 74,92 73,91 74,83 973.200 72,71
25/03/2015 74,73 75,28 74,35 75,05 1.612.400 72,92
24/03/2015 75,22 75,34 74,53 74,85 907.500 72,72
23/03/2015 75,11 75,75 74,8 75,54 1.889.000 73,4
20/03/2015 73,69 75,49 73,45 75,21 2.101.900 73,07
19/03/2015 73 73,54 72,85 73,28 1.209.400 71,2
18/03/2015 72,95 72,95 72,15 72,85 690.600 70,78
17/03/2015 73,2 73,33 72,5 72,82 428.500 70,75
16/03/2015 73,63 73,75 73 73,42 625.900 71,33
13/03/2015 72,55 73,79 72,44 73,23 1.077.700 71,15
12/03/2015 72,72 72,96 72,05 72,25 744.500 70,2
11/03/2015 72,66 73,55 72,18 72,62 512.700 70,56
10/03/2015 74,36 74,6 72,48 72,67 695.900 70,61
09/03/2015 72,55 73,11 71,55 72,82 2.697.700 70,75
06/03/2015 75,45 75,45 72,81 72,92 998.000 70,85
05/03/2015 74,84 75,2 74,22 74,98 1.658.200 72,85
04/03/2015 74,91 74,91 73,45 74,62 784.000 72,5
03/03/2015 76,68 76,8 74,63 74,63 562.100 72,51
02/03/2015 76,03 76,52 75,62 76,34 1.131.200 74,17
27/02/2015 76,36 76,76 75,75 76,14 737.800 73,98
26/02/2015 75,83 76,73 74,74 76,36 1.012.100 74,19
25/02/2015 75,9 77,25 75 75,78 1.015.400 73,63
24/02/2015 74,72 75,69 74 75,57 1.552.400 73,42
23/02/2015 73,2 74,5 72,82 74,4 2.392.600 72,29
20/02/2015 72,82 73,19 72,56 73 606.400 70,93
19/02/2015 72,03 73,06 72,03 72,78 1.028.300 70,71
18/02/2015 73,23 73,46 71,81 72,48 874.900 70,42
17/02/2015 71,5 72,94 71,11 72,8 481.500 70,73
16/02/2015 73,61 73,72 71,59 71,75 905.800 69,71
13/02/2015 74,16 74,64 73,65 73,77 1.088.100 71,68
12/02/2015 73,9 74,25 73,17 73,95 511.400 71,85
11/02/2015 74,5 75,19 73,9 73,97 1.106.200 71,87
10/02/2015 72,25 74,29 71,69 74,11 866.600 72,01
09/02/2015 73,75 73,86 72,03 72,15 930.200 70,1
06/02/2015 74,74 74,97 73,96 74,37 1.104.500 72,26
05/02/2015 74,26 74,99 74,11 74,94 1.358.500 72,81
04/02/2015 75,66 75,77 74,29 74,91 592.300 72,78
03/02/2015 74,5 76,26 74,41 75,56 1.226.800 73,41
02/02/2015 75,73 75,73 72,68 73,92 805.900 71,82
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RIESGO Y RENTABILIDAD DE UN PORTAFOLIO DE RENTA VARIABLE DE LA BOLSA ESPANOLA

Empresa 1: Ferrovial, S.A Beta 0,7578
Fecha Apertura Maximo Minimo Cerrar Volumen Ajustes de Cierre

30/04/2015 20,06 20,36 20,01 20,3 2.897.800 20,3
29/04/2015 20,59 20,72 20,03 20,15 1.542.400 20,15
28/04/2015 20,63 20,83 20,43 20,61 1.329.200 20,61
27/04/2015 20,44 20,62 20,07 20,56 2.219.200 20,56
24/04/2015 20,26 20,54 20,26 20,42 1.281.000 20,42
23/04/2015 20,25 20,46 20,11 20,2 4.144.600 20,2
22/04/2015 20,61 20,73 20,25 20,3 1.464.800 20,3
21/04/2015 20,35 20,63 20,35 20,54 1.614.300 20,54
20/04/2015 20,28 20,4 20,21 20,33 1.168.000 20,33
17/04/2015 20,48 20,5 19,59 20,18 4.075.800 20,18
16/04/2015 20,8 20,84 20,55 20,66 3.455.100 20,66
15/04/2015 20,86 20,96 20,76 20,83 5.398.500 20,83
14/04/2015 20,92 21,12 20,73 20,84 3.185.700 20,84
13/04/2015 20,83 20,98 20,81 20,92 2.198.500 20,92
10/04/2015 20,65 20,83 20,59 20,82 2.987.100 20,82
09/04/2015 20,65 20,77 20,57 20,65 4.302.700 20,65
08/04/2015 20,6 20,63 20,41 20,52 4.200.500 20,52
07/04/2015 20,1 20,48 19,99 20,48 2.581.700 20,48
06/04/2015 19,91 19,91 19,91 19,91 o 19,91
03/04/2015 19,91 19,91 19,91 19,91 o 19,91
02/04/2015 19,77 19,96 19,74 19,91 2.013.900 19,91
01/04/2015 19,7 19,94 19,52 19,8 4.883.900 19,8
31/03/2015 19,49 19,98 19,47 19,8 3.977.800 19,8
30/03/2015 19,38 19,5 19,36 19,47 981.900 19,47
27/03/2015 19,25 19,47 19,25 19,34 1.693.600 19,34
26/03/2015 19,31 19,33 18,93 19,28 2.856.700 19,28
25/03/2015 19,55 19,64 19,38 19,4 2.918.500 19,4
24/03/2015 19,49 19,7 19,45 19,61 1.676.000 19,61
23/03/2015 19,5 19,59 19,33 19,57 3.002.300 19,57
20/03/2015 19,27 19,67 19,15 19,55 5.463.800 19,55
19/03/2015 19,25 19,4 19,18 19,27 7.519.300 19,27
18/03/2015 19,21 19,26 19,06 19,26 2.279.700 19,26
17/03/2015 19,3 19,43 18,95 19,23 2.718.800 19,23
16/03/2015 19,13 19,48 19,07 19,4 2.125.500 19,4
13/03/2015 18,94 19 18,82 18,97 2.235.700 18,97
12/03/2015 19,11 19,18 18,89 18,91 1.775.100 18,91
11/03/2015 19,03 19,12 18,91 19,07 3.898.700 19,07
10/03/2015 18,97 19,1 18,81 18,94 2.173.700 18,94
09/03/2015 18,89 19 18,82 18,95 1.093.900 18,95
06/03/2015 19,1 19,33 18,88 18,97 1.886.300 18,97
05/03/2015 18,77 19,07 18,68 19,05 2.881.200 19,05
04/03/2015 18,71 18,82 18,43 18,82 7.824.700 18,82
03/03/2015 18,81 18,83 18,63 18,63 3.116.700 18,63
02/03/2015 18,94 19,02 18,76 18,8 2.825.500 18,8
27/02/2015 18,99 19,06 18,89 18,94 2.931.000 18,94
26/02/2015 19,01 19,1 18,96 19,04 9.643.100 19,04
25/02/2015 18,49 19,1 18,48 19,1 3.864.700 19,1
24/02/2015 18,7 18,75 18,53 18,68 2.009.100 18,68
23/02/2015 18,55 18,68 18,51 18,68 2.329.800 18,68
20/02/2015 18,46 18,51 18,36 18,47 9.940.200 18,47
19/02/2015 18,36 18,56 18,34 18,48 1.726.800 18,48
18/02/2015 18,49 18,54 18,35 18,36 2.380.100 18,36
17/02/2015 18,27 18,53 18,24 18,4 1.648.100 18,4
16/02/2015 18,45 18,57 18,38 18,4 1.481.500 18,4
13/02/2015 18,31 18,55 18,27 18,49 2.363.300 18,49
12/02/2015 17,89 18,34 17,86 18,24 2.876.100 18,24
11/02/2015 18,13 18,2 17,85 17,93 2.204.300 17,93
10/02/2015 17,85 18,18 17,74 18,14 8.155.800 18,14
09/02/2015 18,11 18,13 17,86 17,9 2.186.400 17,9
06/02/2015 18,15 18,28 18,09 18,2 2.026.500 18,2
05/02/2015 17,94 18,15 17,84 18,15 1.928.900 18,15
04/02/2015 17,95 18,17 17,95 18,17 4.066.500 18,17
03/02/2015 17,59 18 17,57 17,94 2.385.400 17,94
02/02/2015 17,63 17,63 17,21 17,58 2.059.400 17,58
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RIESGO Y RENTABILIDAD DE UN PORTAFOLIO DE RENTA VARIABLE DE LA BOLSA ESPANOLA

Empresa 2: Abertis Infraestructuras S.A. Beta 0,7782
Fecha Apertura Maximo Minimo Cerrar Volumen Ajustes de Cierre

30/04/2015 16,33 16,59 16,27 16,47 6.449.300 16,47
29/04/2015 16,7 16,75 16,31 16,34 3.454.700 16,34
28/04/2015 16,71 16,79 16,63 16,72 3.986.100 16,72
27/04/2015 16,72 16,75 16,45 16,73 2.543.000 16,73
24/04/2015 16,55 16,67 16,44 16,56 5.163.400 16,56
23/04/2015 16,53 16,64 16,27 16,38 3.293.400 16,38
22/04/2015 16,71 16,77 16,38 16,49 8.638.700 16,49
21/04/2015 16,57 16,69 16,52 16,64 5.540.500 16,64
20/04/2015 16,45 16,55 16,43 16,5 2.198.800 16,5
17/04/2015 16,6 16,6 16,38 16,43 33.412.300 16,43
16/04/2015 17,08 17,1 16,82 16,88 6.082.100 16,88
15/04/2015 17,08 17,31 17,04 17,05 6.052.300 17,05
14/04/2015 17,17 17,32 17,02 17,07 7.712.000 17,07
13/04/2015 17,15 17,25 17,12 17,18 26.115.800 17,18
10/04/2015 17,4 17,56 17,4 17,47 5.172.200 17,14
09/04/2015 17,21 17,39 17,13 17,39 8.471.200 17,06
08/04/2015 17,29 17,3 17,08 17,15 2.885.400 16,83
07/04/2015 17,13 17,32 17,1 17,25 8.705.900 16,92
06/04/2015 16,99 16,99 16,99 16,99 o 16,66
03/04/2015 16,99 16,99 16,99 16,99 o] 16,66
02/04/2015 16,93 17,04 16,88 16,99 36.928.700 16,66
01/04/2015 16,78 17,1 16,75 16,99 8.199.200 16,66
31/03/2015 16,86 16,98 16,73 16,84 7.050.000 16,52
30/03/2015 16,91 16,93 16,77 16,88 2.837.600 16,56
27/03/2015 16,89 16,97 16,78 16,83 6.631.400 16,51
26/03/2015 16,76 16,85 16,56 16,85 3.991.800 16,53
25/03/2015 16,98 17,08 16,8 16,81 4.631.800 16,49
24/03/2015 16,6 16,93 16,56 16,92 5.396.600 16,6
23/03/2015 16,68 16,74 16,57 16,61 2.787.900 16,29
20/03/2015 16,52 16,74 16,48 16,68 2.532.400 16,36
19/03/2015 16,48 16,56 16,41 16,47 2.007.900 16,16
18/03/2015 16,57 16,58 16,36 16,43 3.218.700 16,12
17/03/2015 16,5 16,57 16,32 16,51 2.258.900 16,19
16/03/2015 16,4 16,63 16,38 16,55 2.151.800 16,24
13/03/2015 16,33 16,39 16,27 16,35 3.368.000 16,04
12/03/2015 16,36 16,5 16,26 16,26 3.069.700 15,95
11/03/2015 16,35 16,43 16,26 16,33 2.792.200 16,02
10/03/2015 16,42 16,47 16,31 16,34 16.886.500 16,03
09/03/2015 16,5 16,59 16,37 16,42 16.338.300 16,11
06/03/2015 16,67 16,75 16,52 16,55 8.273.800 16,23
05/03/2015 16,58 16,62 16,43 16,61 10.797.300 16,3
04/03/2015 16,4 16,53 16,16 16,53 79.620.500 16,22
03/03/2015 17,35 17,43 17,16 17,17 1.887.300 16,85
02/03/2015 17,49 17,54 17,19 17,28 1.204.400 16,95
27/02/2015 17,28 17,55 17,28 17,45 2.802.400 17,12
26/02/2015 17,2 17,34 17,17 17,3 1.184.500 16,97
25/02/2015 17,33 17,4 17,2 17,29 1.709.800 16,96
24/02/2015 17,39 17,39 17,15 17,3 1.527.600 16,97
23/02/2015 17,33 17,37 17,12 17,26 1.318.500 16,93
20/02/2015 17,54 17,54 17 17,3 2.110.400 16,97
19/02/2015 17,32 17.6 17,25 17,54 1.455.700 17,2
18/02/2015 17,4 17,72 17,29 17,33 2.320.600 17
17/02/2015 17,3 17,64 17,29 17,39 1.241.300 17,06
16/02/2015 17,64 17,85 17,34 17,36 1.167.300 17,03
13/02/2015 17,7 17,82 17,62 17,72 1.240.500 17,38
12/02/2015 17,1 17,7 17,09 17,64 1.737.600 17,3
11/02/2015 17,42 17,48 17,08 17,11 1.053.200 16,78
10/02/2015 16,98 17,45 16,88 17,38 1.574.100 17,05
09/02/2015 17,2 17,27 16,86 16,95 1.517.900 16,62
06/02/2015 17,32 17,4 17,16 17,33 917.400 17
05/02/2015 17,2 17,42 17,14 17,4 1.148.800 17,07
04/02/2015 17,54 17,64 17,34 17,37 2.098.900 17,04
03/02/2015 17,35 17,69 17,35 17,59 1.093.000 17,26
02/02/2015 17,36 17,4 17,05 17,3 1.297.400 16,97
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RIESGO Y RENTABILIDAD DE UN PORTAFOLIO DE RENTA VARIABLE DE LA BOLSA ESPANOLA

Empresa 3: Endesa, S.A Beta 00,8695
Fecha Apertura Maximo Minimo Cerrar Volumen Ajustes de Cierre

30/04/2015 17,79 17,84 17,63 17,74 2.548.000 17,35
29/04/2015 18,36 18,42 17,78 17,8 2.957.000 17,41
28/04/2015 18,52 18,56 18,26 18,34 2.775.400 17,93
27/04/2015 18,73 18,73 18,19 18,55 3.106.200 18,14
24/04/2015 18,8 18,8 18,64 18,7 8.412.500 18,3
23/04/2015 18,55 18,79 18,43 18,76 2.543.000 18,35
22/04/2015 18,7 18,77 18,44 18,55 2.577.900 18,14
21/04/2015 18,72 18,93 18,62 18,77 2.933.200 18,36
20/04/2015 18,78 18,79 18,44 18,61 1.445.600 18,2
17/04/2015 18,7 18,81 18,47 18,7 6.365.000 18,29
16/04/2015 18,8 18,88 18,69 18,81 3.917.100 18,4
15/04/2015 18,8 18,86 18,65 18,8 2.007.900 18,39
14/04/2015 18,88 18,97 18,79 18,87 3.351.400 18,46
13/04/2015 18,61 18,9 18,59 18,88 2.164.200 18,46
10/04/2015 18,48 18,62 18,41 18,56 2.871.700 18,16
09/04/2015 18,22 18,43 18,17 18,36 2.132.400 17,96
08/04/2015 18,35 18,4 18,1 18,2 4.923.600 17,81
07/04/2015 18,17 18,42 18,13 18,35 5.743.200 17,94
06/04/2015 18,04 18,04 18,04 18,04 o 17,65
03/04/2015 18,04 18,04 18,04 18,04 o 17,65
02/04/2015 18 18,12 17,96 18,04 4.041.500 17,65
01/04/2015 17,97 18,05 17,85 18 7.827.800 17,6
31/03/2015 18 18,12 17,93 18 4.193.500 17,61
30/03/2015 17,97 18,08 17,9 17,98 1.557.800 17,58
27/03/2015 17,95 17,99 17,83 17,92 2.588.100 17,52
26/03/2015 17,99 18,05 17,75 17,95 4.439.300 17,56
25/03/2015 18 18,13 17,91 18,1 3.941.200 17,7
24/03/2015 18 18,13 17,86 18 4.031.500 17,6
23/03/2015 18,16 18,2 18,02 18,13 5.620.200 17,73
20/03/2015 18,05 18,26 17,91 18,11 6.296.400 17,71
19/03/2015 17,74 18 17,66 18 2.769.000 17,61
18/03/2015 17,77 17,8 17,53 17,62 5.129.000 17,24
17/03/2015 17,8 17,85 17,66 17,76 1.674.500 17,37
16/03/2015 17,89 17,95 17,63 17,82 2.490.000 17,43
13/03/2015 17,87 17,99 17,78 17,83 2.088.900 17,44
12/03/2015 18,07 18,07 17,73 17,8 2.292.700 17,41
11/03/2015 17,76 18,02 17,65 17,99 6.689.200 17,59
10/03/2015 17,66 17,75 17,51 17,63 4.670.400 17,25
09/03/2015 17,47 17,64 17,25 17,64 5.414.700 17,25
06/03/2015 17,95 17,95 17,42 17,49 2.874.800 17,11
05/03/2015 17,73 17,92 17,58 17,88 2.111.000 17,49
04/03/2015 17,9 17,94 17,57 17,68 3.223.100 17,29
03/03/2015 18,15 18,17 17,77 17,85 5.593.300 17,46
02/03/2015 18,16 18,2 18,06 18,07 7.052.800 17,68
27/02/2015 18,02 18,18 17,96 18,07 31.527.100 17,68
26/02/2015 18,07 18,13 17,79 18,05 9.512.200 17,65
25/02/2015 17,28 18,13 17,28 17,95 12.213.600 17,56
24/02/2015 17,1 17,12 16,95 17,1 6.378.100 16,73
23/02/2015 16,95 17,1 16,9 17 14.561.600 16,63
20/02/2015 16,83 16,89 16,72 16,89 2.349.000 16,52
19/02/2015 16,76 16,91 16,7 16,84 6.859.100 16,47
18/02/2015 16,75 16,95 16,7 16,75 4.178.900 16,38
17/02/2015 16,5 16,64 16,27 16,56 3.338.300 16,19
16/02/2015 17 17,02 16,4 16,51 3.860.800 16,15
13/02/2015 17,1 17,23 16,91 17 4.408.600 16,63
12/02/2015 16,83 17,04 16,72 17 3.629.100 16,63
11/02/2015 17,12 17,18 16,81 16,87 2.895.200 16,5
10/02/2015 16,86 17,09 16,74 17,06 2.574.800 16,68
09/02/2015 17,1 17,13 16,82 16,9 2.274.700 16,53
06/02/2015 17,35 17,36 16,99 17,24 2.588.700 16,86
05/02/2015 17,5 17,51 17,11 17,33 5.284.200 16,95
04/02/2015 17,6 17,61 17,36 17,59 3.805.100 17,21
03/02/2015 17,62 17,89 17,47 17,81 4.448.700 17,42
02/02/2015 17,74 17,75 17,06 17,51 2.774.700 17,12
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RIESGO Y RENTABILIDAD DE UN PORTAFOLIO DE RENTA VARIABLE DE LA BOLSA ESPANOLA

Empresa 4: Bolsas y Mercados Esparfioles, S.A Beta 0,8832
Fecha Apertura Maximo Minimo Cerrar Volumen Ajustes de Cierre

30/04/2015 41,77 41,77 39,8 40,03 423.700 39,12
29/04/2015 42 42,5 41,2 41,2 230.400 40,26
28/04/2015 42 42,19 41,74 42 196.800 41,05
27/04/2015 41,45 42,05 41,02 41,98 146.000 41,03
24/04/2015 41,85 42,1 41,34 41,4 184.100 40,46
23/04/2015 42,14 42,25 41,53 41,79 202.500 40,84
22/04/2015 42,71 42,95 41,67 41,94 366.500 40,99
21/04/2015 41,98 42,95 41,96 42,72 315.800 41,75
20/04/2015 41,69 41,98 41,25 41,8 243.700 40,85
17/04/2015 43,24 43,29 41,1 41,66 453.400 40,71
16/04/2015 43,08 43,5 42,63 43,3 162.500 42,32
15/04/2015 43 43,45 42,87 43,11 298.700 42,13
14/04/2015 43,3 43,3 42,56 42,87 327.200 41,9
13/04/2015 43 43,28 42,74 43,28 261.000 42,3
10/04/2015 42,96 43 42,5 42,88 221.600 41,9
09/04/2015 42,16 42,89 42,14 42,87 422.200 41,9
08/04/2015 42,2 42,58 42,15 42,43 977.400 41,47
07/04/2015 42,01 42,74 42 42,68 251.200 41,71
06/04/2015 42,25 42,25 42,25 42,25 (o] 41,29
03/04/2015 42,25 42,25 42,25 42,25 o 41,29
02/04/2015 41,8 42,32 41,74 42,25 344.400 41,29
01/04/2015 41,2 41,89 41 41,88 342.700 40,92
31/03/2015 41,19 41,5 40,91 41,48 431.900 40,54
30/03/2015 40,1 41,3 39,98 41,15 220.500 40,22
27/03/2015 40,12 40,67 39,77 40,02 418.700 39,11
26/03/2015 40,36 40,57 39,52 40,16 352.000 39,25
25/03/2015 40,65 41,26 40,58 40,78 498.200 39,85
24/03/2015 39,89 40,97 39,84 40,85 486.000 39,92
23/03/2015 39,32 39,9 39 39,9 549.800 38,99
20/03/2015 38,94 39,23 38,7 38,94 298.500 38,06
19/03/2015 38,99 39 38,5 38,74 172.700 37,86
18/03/2015 39,2 39,2 38,62 38,8 163.600 37,91
17/03/2015 39,66 39,7 38,64 39,03 238.800 38,14
16/03/2015 39,01 39,7 38,97 39,52 262.000 38,62
13/03/2015 38,74 39,01 38,57 39,01 127.900 38,12
12/03/2015 38,98 39,15 38,64 38,74 147.700 37,85
11/03/2015 38,3 39,1 38,24 39,1 347.400 38,21
10/03/2015 38,26 38,26 37,31 38,1 364.300 37,23
09/03/2015 38,59 38,59 38,03 38,05 857.100 37,18
06/03/2015 39,19 39,31 38,52 38,69 382.000 37,81
05/03/2015 38,15 39,45 38,15 39,16 400.800 38,27
04/03/2015 38,75 38,95 37,75 38,12 436.600 37,25
03/03/2015 39,12 39,12 38,5 38,73 174.400 37,85
02/03/2015 38,97 39,14 38,43 38,74 326.600 37,87
27/02/2015 39,01 39,6 38,71 38,96 495.600 38,08
26/02/2015 39,5 39,78 38,25 39,41 265.300 38,51
25/02/2015 39,81 39,95 39,4 39,57 293.700 38,67
24/02/2015 39,44 39,89 39,13 39,72 275.400 38,81
23/02/2015 39 39,3 38,89 39,2 310.900 38,31
20/02/2015 37,45 38,52 37,45 38,52 1.638.600 37,64
19/02/2015 37,42 37,59 37,15 37,56 382.300 36,7
18/02/2015 37,41 37,47 37,18 37,21 323.600 36,37
17/02/2015 36,75 37,35 36,67 37,02 395.800 36,17
16/02/2015 37,31 37,47 36,76 36,76 210.500 35,92
13/02/2015 37,6 38,02 37,48 37,48 405.400 36,62
12/02/2015 37 37,51 36,98 37,51 200.200 36,65
11/02/2015 37,35 37,37 36,81 37,06 242.300 36,21
10/02/2015 36,55 37,4 36,53 37,27 211.900 36,42
09/02/2015 37,17 37,21 36,15 36,73 342.900 35,89
06/02/2015 37 37,47 36,92 37,2 214.000 36,35
05/02/2015 36,42 37,14 36,41 37,14 208.400 36,3
04/02/2015 36,74 37,06 36,24 37 280.100 36,16
03/02/2015 35,5 37,1 35,44 36,93 385.700 36,09
02/02/2015 36,4 36,45 35,15 35,5 476.000 34,69
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Empresa 5: Gamesa Corporacion Teconoldgica, S.A Beta 0,9114
Fecha Apertura Maximo Minimo Cerrar Volumen Ajustes de Cierre

30/04/2015 11,89 12,05 11,77 12,02 2.578.500 12,02
29/04/2015 12,36 12,43 11,77 11,9 2.823.900 11,9
28/04/2015 12,44 12,63 12,25 12,35 2.441.300 12,35
27/04/2015 12,29 12,4 11,85 12,38 1.935.300 12,38
24/04/2015 12,2 12,38 12,15 12,27 1.830.000 12,27
23/04/2015 12,2 12,28 11,88 12,18 1.953.900 12,18
22/04/2015 12,25 12,3 11,9 12,17 2.221.100 12,17
21/04/2015 12,05 12,29 12,03 12,22 2.907.000 12,22
20/04/2015 11,81 11,97 11,75 11,91 1.873.700 11,91
17/04/2015 12,03 12,22 11,72 11,81 4.453.000 11,81
16/04/2015 12,51 12,51 12,07 12,1 2.874.400 12,1
15/04/2015 12,5 12,63 12,43 12,5 1.718.200 12,5
14/04/2015 12,63 12,7 12,31 12,45 2.422.800 12,45
13/04/2015 12,61 12,72 12,53 12,62 2.071.800 12,62
10/04/2015 12,47 12,64 12,42 12,54 1.955.200 12,54
09/04/2015 12,32 12,44 12,16 12,44 5.401.900 12,44
08/04/2015 12,27 12,36 12,15 12,29 3.995.500 12,29
07/04/2015 11,99 12,25 11,93 12,22 2.356.000 12,22
06/04/2015 11,92 11,92 11,92 11,92 (o} 11,92
03/04/2015 11,92 11,92 11,92 11,92 o 11,92
02/04/2015 11,9 11,94 11,73 11,92 1.568.700 11,92
01/04/2015 11,7 11,94 11,64 11,89 4.205.600 11,89
31/03/2015 11,71 11,92 11,7 11,77 1.770.400 11,77
30/03/2015 11,55 11,83 11,5 11,73 2.611.600 11,73
27/03/2015 11,56 11,68 11,45 11,48 2.108.700 11,48
26/03/2015 11,46 11,5 11,17 11,48 2.262.900 11,48
25/03/2015 11,44 11,9 11,44 11,53 4.001.400 11,53
24/03/2015 11,44 11,56 11,38 11,49 2.149.600 11,49
23/03/2015 11,49 11,56 11,39 11,52 2.286.300 11,52
20/03/2015 11,12 11,53 11,12 11,47 5.405.700 11,47
19/03/2015 11,24 11,34 11,07 11,11 4.949.000 11,11
18/03/2015 11,22 11,33 10,72 11,11 4.434.600 11,11
17/03/2015 11,67 11,81 11,03 11,18 4.309.800 11,18
16/03/2015 11,49 11,69 11,46 11,58 2.693.900 11,58
13/03/2015 11,23 11,47 11,23 11,38 2.406.700 11,38
12/03/2015 11,28 11,36 11,14 11,15 1.789.600 11,15
11/03/2015 10,9 11,3 10,83 11,25 2.383.000 11,25
10/03/2015 10,99 11,12 10,6 10,88 2.448.900 10,88
09/03/2015 10,9 10,98 10,8 10,96 4.101.700 10,96
06/03/2015 10,99 10,99 10,81 10,9 3.879.500 10,9
05/03/2015 10,6 11,03 10,54 10,99 4.144.200 10,99
04/03/2015 10,52 10,65 10,32 10,54 4.195.000 10,54
03/03/2015 10,61 10,76 10,44 10,46 2.504.700 10,46
02/03/2015 10,61 10,69 10,49 10,58 2.493.800 10,58
27/02/2015 10,65 10,7 10,42 10,6 3.185.900 10,6
26/02/2015 10,5 10,85 10,5 10,67 4.090.400 10,67
25/02/2015 10,32 10,49 10,19 10,37 2.694.500 10,37
24/02/2015 10,42 10,42 10,09 10,27 2.497.900 10,27
23/02/2015 10,31 10,43 10,22 10,35 1.840.000 10,35
20/02/2015 10,11 10,25 10,05 10,17 2.064.200 10,17
19/02/2015 10,21 10,27 10,03 10,12 3.190.500 10,12
18/02/2015 9,88 10,28 9,86 10,25 5.729.800 10,25
17/02/2015 9,67 9,89 9,62 9,75 1.943.800 9,75
16/02/2015 9,64 9,87 9,64 9,77 1.659.100 9,77
13/02/2015 9,82 9,89 9,62 9,71 3.236.300 9,71
12/02/2015 9,42 9,95 9,37 9,78 5.147.000 9,78
11/02/2015 9,62 9,7 9,37 9,47 3.377.200 9,47
10/02/2015 9,6 9,72 9,51 9,66 3.645.900 9,66
09/02/2015 9,53 9,68 9,47 9,55 3.499.200 9,55
06/02/2015 9,56 9,68 9,42 9,54 3.285.900 9,54
05/02/2015 9,16 9,59 9,15 9,59 7.600.500 9,59
04/02/2015 9,17 9,3 9,03 9,06 3.470.700 9,06
03/02/2015 8,8 9,23 8,77 9,16 4.511.500 9,16
02/02/2015 8,87 8,89 8,61 8,71 3.996.400 8,71
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Empresa 1: Repsol, S.A Beta 0,9417
Fecha Apertura Maximo Minimo Cerrar Volumen Ajustes de Cierre

30/04/2015 18,41 18,6 18,3 18,42 9.962.000 18,42
29/04/2015 18,51 18,63 18,23 18,39 8.623.900 18,39
28/04/2015 18,51 18,75 18,45 18,54 6.150.500 18,54
27/04/2015 18,25 18,64 18,08 18,51 6.674.200 18,51
24/04/2015 18,3 18,5 18,15 18,26 5.887.900 18,26
23/04/2015 17,95 18,25 17,82 18,22 9.637.500 18,22
22/04/2015 18,18 18,23 17,83 18,06 12.153.800 18,06
21/04/2015 18,27 18,33 18,12 18,18 5.185.000 18,18
20/04/2015 18,14 18,26 18,01 18,24 6.023.600 18,24
17/04/2015 18,34 18,43 17,98 18,11 7.890.400 18,11
16/04/2015 18,48 18,49 18,26 18,32 9.961.400 18,32
15/04/2015 18,33 18,6 18,33 18,47 10.696.700 18,47
14/04/2015 18,41 18,5 18,2 18,29 10.781.800 18,29
13/04/2015 18,15 18,45 18,11 18,41 5.091.200 18,41
10/04/2015 18,25 18,27 18,05 18,15 6.915.400 18,15
09/04/2015 18,07 18,27 17,86 18,23 9.735.100 18,23
08/04/2015 18,25 18,52 17,93 17,93 16.567.000 17,93
07/04/2015 17,74 18,14 17,72 18,06 11.477.800 18,06
06/04/2015 17,54 17,54 17,54 17,54 o 17,54
03/04/2015 17,54 17,54 17,54 17,54 o 17,54
02/04/2015 17,62 17,78 17,48 17,54 4.684.900 17,54
01/04/2015 17,28 17,7 17,23 17,53 11.350.000 17,53
31/03/2015 17,45 17,6 17,28 17,34 8.569.500 17,34
30/03/2015 17,24 17,54 17,12 17,45 7.700.100 17,45
27/03/2015 17,4 17,43 17,11 17,24 9.275.300 17,24
26/03/2015 17,47 17,73 17,2 17,45 9.678.600 17,45
25/03/2015 17,47 17,51 17,36 17,4 8.125.800 17,4
24/03/2015 17,35 17,67 17,3 17,52 10.174.500 17,52
23/03/2015 17,31 17,48 17,16 17,35 14.166.500 17,35
20/03/2015 16,61 17,37 16,54 17,37 17.941.800 17,37
19/03/2015 16,47 16,72 16,45 16,6 8.677.700 16,6
18/03/2015 16,36 16,5 16,24 16,42 7.992.600 16,42
17/03/2015 16,29 16,61 16,21 16,38 9.710.000 16,38
16/03/2015 16,29 16,39 16,2 16,25 10.073.000 16,25
13/03/2015 16,7 16,7 16,2 16,27 9.315.600 16,27
12/03/2015 16,7 16,78 16,58 16,61 7.800.600 16,61
11/03/2015 16,73 16,82 16,39 16,64 13.371.300 16,64
10/03/2015 17,1 17,1 16,64 16,7 8.992.000 16,7
09/03/2015 16,99 17,15 16,88 17,08 6.754.100 17,08
06/03/2015 17,18 17,23 17,04 17,04 8.095.200 17,04
05/03/2015 17,15 17,29 17,03 17,15 6.170.300 17,15
04/03/2015 17,18 17,29 16,91 17,07 15.402.300 17,07
03/03/2015 17,23 17,35 17,06 17,08 5.084.100 17,08
02/03/2015 17,27 17,38 17,14 17,24 8.856.900 17,24
27/02/2015 17,18 17,27 17,07 17,27 8.239.000 17,27
26/02/2015 17,2 17,25 17,11 17,17 7.598.400 17,17
25/02/2015 17,1 17,17 17 17,1 6.509.500 17,1
24/02/2015 16,95 17,1 16,86 17,08 11.234.000 17,08
23/02/2015 17,02 17,12 16,77 16,93 6.715.800 16,93
20/02/2015 16,92 17,02 16,67 16,87 8.184.600 16,87
19/02/2015 16,97 17 16,68 16,95 11.822.700 16,95
18/02/2015 16,98 17,05 16,86 17,04 7.570.400 17,04
17/02/2015 16,72 16,98 16,6 16,86 8.388.500 16,86
16/02/2015 16,86 16,98 16,78 16,87 4.205.300 16,87
13/02/2015 16,64 16,98 16,59 16,93 8.971.400 16,93
12/02/2015 16,1 16,66 16,05 16,45 6.850.600 16,45
11/02/2015 16,31 16,36 16 16,07 10.248.200 16,07
10/02/2015 16,54 16,62 16,17 16,35 9.851.100 16,35
09/02/2015 16,45 16,5 16,23 16,47 9.090.500 16,47
06/02/2015 16,64 16,68 16,45 16,57 13.975.800 16,57
05/02/2015 16,23 16,63 15,97 16,56 12.005.000 16,56
04/02/2015 16,81 16,87 16,33 16,51 12.649.300 16,51
03/02/2015 16,22 16,91 16,14 16,74 15.249.700 16,74
02/02/2015 15,81 16,02 15,55 15,97 12.358.200 15,97
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Empresa 2: Mediaset Espafia Comunicaciéon, S.A Beta 0,9459
Fecha Apertura Maximo Minimo Cerrar Volumen Ajustes de Cierre

30/04/2015 11,99 12,13 11,81 12,12 1.408.600 12,01
29/04/2015 12,19 12,33 12,02 12,03 2.800.400 11,92
28/04/2015 12,33 12,35 12,12 12,15 1.750.100 12,04
27/04/2015 11,86 12,33 11,77 12,3 4.935.100 12,19
24/04/2015 12,07 12,09 11,85 11,86 1.594.400 11,76
23/04/2015 12,04 12,17 11,94 12,01 4.084.100 11,9
22/04/2015 12,11 12,18 11,93 12 1.390.400 11,9
21/04/2015 11,96 12,17 11,94 12,04 1.047.500 11,93
20/04/2015 11,97 12,04 11,77 11,89 1.638.900 11,79
17/04/2015 12,14 12,15 11,84 11,89 1.128.700 11,79
16/04/2015 12,34 12,34 12,13 12,16 1.447.400 12,06
15/04/2015 12,4 12,4 12,27 12,3 1.960.600 12,2
14/04/2015 12,43 12,48 12,18 12,28 2.416.100 12,18
13/04/2015 12,37 12,47 12,33 12,44 1.357.000 12,34
10/04/2015 12,27 12,43 12,27 12,35 2.082.200 12,25
09/04/2015 12,1 12,27 12,06 12,21 1.286.300 12,1
08/04/2015 12 12,03 11,9 12,03 3.891.300 11,92
07/04/2015 11,94 12,04 11,86 12,01 1.691.500 11,9
06/04/2015 11,84 11,84 11,84 11,84 (o} 11,74
03/04/2015 11,84 11,84 11,84 11,84 o 11,74
02/04/2015 11,73 11,85 11,62 11,84 1.357.600 11,74
01/04/2015 11,64 11,81 11,57 11,69 7.965.700 11,59
31/03/2015 11,64 11,81 11,58 11,66 2.419.300 11,56
30/03/2015 11,45 11,66 11,41 11,64 1.328.000 11,54
27/03/2015 11,43 11,55 11,36 11,38 1.228.900 11,28
26/03/2015 11,37 11.4 11,14 11.4 1.607.200 11,3
25/03/2015 11,63 11,66 11,42 11,43 5.639.500 11,33
24/03/2015 11,35 11,68 11,35 11,62 2.232.900 11,52
23/03/2015 11,4 11,46 11,26 11,41 1.159.900 11,31
20/03/2015 11,3 11,45 11,26 11,4 6.068.300 11,3
19/03/2015 11,36 11,39 11,21 11,26 4.890.900 11,16
18/03/2015 11,25 11,45 11,19 11,34 3.356.100 11,24
17/03/2015 11,47 11,5 11,19 11,24 1.386.100 11,15
16/03/2015 11,5 11,6 11,44 11,46 1.114.800 11,36
13/03/2015 11,55 11,7 11,41 11,47 1.001.800 11,37
12/03/2015 11,32 11,56 11,29 11,5 3.063.100 11,4
11/03/2015 11,13 11,35 11,08 11,28 1.879.700 11,18
10/03/2015 11,07 11,2 10,99 11,1 1.222.700 11
09/03/2015 10,96 11,2 10,9 11,11 3.412.000 11,01
06/03/2015 10,97 11,07 10,93 11 2.126.000 10,91
05/03/2015 10,99 11,11 10,93 10,97 2.848.300 10,88
04/03/2015 10,87 10,99 10,71 10,98 1.868.000 10,88
03/03/2015 11,11 11,11 10,81 10,85 2.136.900 10,75
02/03/2015 11,08 11,09 10,91 11,07 2.030.700 10,98
27/02/2015 11,15 11,25 10,94 11,04 2.787.100 10,95
26/02/2015 11,34 11,39 10,76 11,11 3.109.500 11,02
25/02/2015 11,42 11,47 11,36 11,42 1.878.000 11,32
24/02/2015 11,46 11,49 11,38 11,39 1.633.200 11,29
23/02/2015 11,38 11,45 11,31 11,42 1.381.200 11,32
20/02/2015 11,25 11,34 11,12 11,25 2.757.100 11,16
19/02/2015 11,04 11,32 10,95 11,29 1.734.000 11,2
18/02/2015 10,94 11,06 10,92 11,04 1.959.200 10,94
17/02/2015 10,86 10,92 10,79 10,88 948.600 10,78
16/02/2015 11 11,07 10,93 10,94 706.000 10,84
13/02/2015 10,96 11,2 10,9 11,02 2.319.000 10,93
12/02/2015 10,73 11,02 10,68 10,95 2.661.300 10,86
11/02/2015 10,79 10,8 10,68 10,71 1.154.400 10,62
10/02/2015 10,53 10,8 10,48 10,75 4.520.100 10,66
09/02/2015 10,61 10,67 10,48 10,52 1.037.500 10,43
06/02/2015 10,6 10,74 10,47 10,7 1.692.500 10,61
05/02/2015 10,65 10,76 10,56 10,62 1.640.100 10,53
04/02/2015 10,59 10,77 10,5 10,75 2.704.000 10,66
03/02/2015 10,52 10,69 10,42 10,59 3.350.900 10,5
02/02/2015 10,83 10,83 10,28 10,43 1.967.400 10,34
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Empresa 3: Obrascon Huarte Lain, S.A Beta 0,9929
Fecha Apertura Maximo Minimo Cerrar Volumen Ajustes de Cierre

30/04/2015 20,57 20,85 20,46 20,76 641.100 20,76
29/04/2015 20,95 20,95 20,42 20,67 565.700 20,67
28/04/2015 20,4 20,96 20,36 20,73 1.013.000 20,73
27/04/2015 20,16 20,38 19,88 20,33 485.000 20,33
24/04/2015 20,13 20,25 20 20,11 563.300 20,11
23/04/2015 20,27 20,33 19,99 20,04 743.100 20,04
22/04/2015 20,46 20,5 19,95 20,22 770.600 20,22
21/04/2015 20,52 20,55 19,96 20,5 846.400 20,5
20/04/2015 20,47 20,58 19,91 20,43 780.300 20,43
17/04/2015 20,98 21 20,1 20,36 1.542.800 20,36
16/04/2015 21,32 21,55 20,92 21,13 1.118.500 21,13
15/04/2015 20,6 21,3 20,53 21,28 1.467.600 21,28
14/04/2015 20,8 21,1 20,45 20,51 1.174.600 20,51
13/04/2015 20,99 21,3 20,83 20,85 799.800 20,85
10/04/2015 21,3 21,38 20,71 20,92 1.277.300 20,92
09/04/2015 20,55 21,31 20,48 21,24 1.616.500 21,24
08/04/2015 19,97 20,5 19,89 20,43 1.544.200 20,43
07/04/2015 19,73 19,96 19,55 19,9 883.800 19,9
06/04/2015 19,55 19,55 19,55 19,55 o 19,55
03/04/2015 19,55 19,55 19,55 19,55 o 19,55
02/04/2015 19,42 19,58 19,31 19,55 605.500 19,55
01/04/2015 19,8 19,82 19,31 19,45 1.556.800 19,45
31/03/2015 20,04 20,21 19,81 19,84 864.600 19,84
30/03/2015 20,13 20,16 19,89 20 705.300 20
27/03/2015 20,27 20,27 19,93 20 692.100 20
26/03/2015 20,09 20,11 19,83 20,09 1.102.200 20,09
25/03/2015 20,5 20,55 20,13 20,17 1.169.700 20,17
24/03/2015 20,55 20,6 20,35 20,47 1.132.200 20,47
23/03/2015 20,1 20,53 20,02 20,52 2.831.200 20,52
20/03/2015 20,1 20,18 19,84 20,08 1.599.400 20,08
19/03/2015 20,3 20,51 19,95 20,1 1.080.500 20,1
18/03/2015 20,6 20,68 20,02 20,14 1.681.700 20,14
17/03/2015 20,72 20,74 20,34 20,6 1.030.800 20,6
16/03/2015 20,31 20,93 20,29 20,63 1.260.900 20,63
13/03/2015 20,07 20,31 19,8 20,29 1.440.500 20,29
12/03/2015 20,51 20,59 20,01 20,07 1.399.900 20,07
11/03/2015 20,82 20,9 20,36 20,56 1.008.700 20,56
10/03/2015 21,06 21,14 20,4 20,73 1.251.100 20,73
09/03/2015 20,65 21,1 20,3 21,03 1.433.900 21,03
06/03/2015 21,21 21,26 20,81 20,82 1.246.100 20,82
05/03/2015 21,18 21,3 20,9 21,17 1.201.300 21,17
04/03/2015 21,56 21,56 20,78 21,08 2.368.900 21,08
03/03/2015 22 22,12 21,56 21,66 1.228.000 21,66
02/03/2015 21,5 21,93 21,21 21,89 2.254.000 21,89
27/02/2015 22,7 22,7 21,02 21,45 4.259.100 21,45
26/02/2015 24 24 22,37 22,51 3.726.000 22,51
25/02/2015 24,85 24,89 24,11 24,38 964.900 24,38
24/02/2015 24,78 24,88 24,11 24,8 992.600 24,8
23/02/2015 24,85 24,93 24,32 24,55 1.031.900 24,55
20/02/2015 23,98 24,44 23,65 24,22 711.700 24,22
19/02/2015 23,49 24,05 23,11 23,98 702.600 23,98
18/02/2015 23,67 23,77 23,21 23,44 616.100 23,44
17/02/2015 23,15 23,88 23 23,3 660.900 23,3
16/02/2015 22,96 23,92 22,87 23,45 1.172.800 23,45
13/02/2015 21,22 22,94 21,22 22,94 1.683.300 22,94
12/02/2015 21,09 21,65 21,05 21,12 738.600 21,12
11/02/2015 21,45 21,52 21 21,08 425.500 21,08
10/02/2015 21,55 21,63 21,2 21,4 795.400 21,4
09/02/2015 21,54 21,67 21,2 21,46 465.000 21,46
06/02/2015 21,28 21,89 21,24 21,73 807.800 21,73
05/02/2015 21,17 21,4 20,86 21,31 715.400 21,31
04/02/2015 21,5 21,69 21,02 21,42 907.000 21,42
03/02/2015 20,79 21,67 20,79 21,57 857.100 21,57
02/02/2015 20,52 20,68 20,04 20,66 497.300 20,66
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Empresa 4: Telefonica, S.A Beta 1,04
Fecha Apertura Maximo Minimo Cerrar Volumen Ajustes de Cierre

30/04/2015 13,59 13,73 13,48 13,64 114.188.300 13,25
29/04/2015 13,74 13,89 13,54 13,56 58.364.000 13,17
28/04/2015 13,75 13,76 13,55 13,66 46.418.900 13,26
27/04/2015 13,7 13,8 13,53 13,7 33.071.500 13,3
24/04/2015 13,8 13,95 13,64 13,66 26.785.700 13,26
23/04/2015 13,66 13,76 13,56 13,75 53.398.300 13,35
22/04/2015 13,71 13,73 13,48 13,62 24.650.500 13,23
21/04/2015 13,67 13,74 13,6 13,63 22.166.500 13,24
20/04/2015 13,56 13,59 13,43 13,56 21.653.400 13,17
17/04/2015 13,58 13,63 13,38 13,48 59.809.200 13,09
16/04/2015 13,69 13,72 13,56 13,59 35.414.400 13,2
15/04/2015 13,55 13,72 13,53 13,72 33.680.900 13,32
14/04/2015 13,44 13,63 13,41 13,53 40.094.500 13,13
13/04/2015 13,24 13,53 13,22 13,47 32.146.400 13,08
10/04/2015 13,04 13,23 12,99 13,19 59.964.900 12,8
09/04/2015 12,9 13,17 12,86 13,12 43.965.800 12,74
08/04/2015 13,16 13,25 13,05 13,11 26.472.700 12,73
07/04/2015 13,37 13,38 13,15 13,21 49.407.200 12,82
06/04/2015 13,32 13,32 13,32 13,32 (o} 12,94
03/04/2015 13,32 13,32 13,32 13,32 o 12,94
02/04/2015 13,27 13,35 13,25 13,32 16.703.700 12,94
01/04/2015 13,27 13,36 13,12 13,29 29.638.900 12,91
31/03/2015 13,33 13,34 13,13 13,26 26.050.600 12,88
30/03/2015 13,3 13,41 13,25 13,32 21.204.200 12,94
27/03/2015 13,36 13,49 13,19 13,27 33.407.400 12,89
26/03/2015 13,29 13,36 13,15 13,36 23.986.900 12,97
25/03/2015 13,51 13,53 13,31 13,37 30.675.900 12,99
24/03/2015 13,37 13,52 13,27 13,49 21.027.900 13,1
23/03/2015 13,33 13,45 13,23 13,39 51.335.000 13
20/03/2015 12,88 13,32 12,81 13,3 90.354.400 12,92
19/03/2015 13,08 13,13 12,88 12,91 39.575.900 12,54
18/03/2015 13,11 13,14 13 13,05 24.438.200 12,67
17/03/2015 13,12 13,21 13 13,11 23.159.600 12,74
16/03/2015 13,15 13,21 13,11 13,11 21.663.600 12,73
13/03/2015 13,22 13,23 13,08 13,1 16.729.100 12,72
12/03/2015 13,12 13,17 13,07 13,13 17.020.100 12,75
11/03/2015 13,11 13,25 13,06 13,14 22.542.600 12,76
10/03/2015 13,34 13,37 12,99 13,04 36.506.900 12,66
09/03/2015 13,42 13,52 13,3 13,38 19.911.300 12,99
06/03/2015 13,66 13,7 13,52 13,56 12.480.900 13,17
05/03/2015 13,68 13,74 13,62 13,64 12.298.100 13,25
04/03/2015 13,58 13,66 13,48 13,65 17.521.900 13,25
03/03/2015 13,82 13,84 13,52 13,55 26.819.000 13,16
02/03/2015 13,79 13,83 13,73 13,77 22.612.000 13,37
27/02/2015 13,69 13,76 13,54 13,74 27.297.400 13,34
26/02/2015 13,61 13,78 13,5 13,76 32.445.600 13,36
25/02/2015 13,24 13,77 13,16 13,64 31.709.700 13,25
24/02/2015 13,3 13,45 13,2 13,42 27.574.400 13,03
23/02/2015 13,3 13,32 13,18 13,27 16.178.700 12,89
20/02/2015 13,14 13,21 13,03 13,21 32.080.300 12,83
19/02/2015 12,95 13,18 12,9 13,12 23.129.900 12,74
18/02/2015 13,04 13,1 12,97 13 26.716.300 12,63
17/02/2015 12,82 12,99 12,7 12,99 18.823.200 12,61
16/02/2015 13,03 13,09 12,98 13 10.723.700 12,62
13/02/2015 13 13,16 12,98 13,03 19.247.500 12,65
12/02/2015 12,77 13,08 12,77 12,94 16.000.400 12,56
11/02/2015 12,95 13,02 12,76 12,81 31.999.200 12,44
10/02/2015 12,86 13,09 12,77 13 19.109.400 12,62
09/02/2015 12,87 12,89 12,69 12,85 20.400.400 12,48
06/02/2015 13,02 13,08 12,95 13,03 13.237.200 12,65
05/02/2015 12,9 12,98 12,86 12,98 15.997.200 12,6
04/02/2015 13,1 13,17 12,95 13,06 38.028.200 12,68
03/02/2015 12,91 13,1 12,86 13,1 31.696.000 12,72
02/02/2015 12,98 13 12,66 12,8 40.196.400 12,43
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RIESGO Y RENTABILIDAD DE UN PORTAFOLIO DE RENTA VARIABLE DE LA BOLSA ESPANOLA

Empresa 5: Iberdrola, S.A l Beta 1,05
Fecha Apertura Maximo Minimo Cerrar Volumen Ajustes de Cierre

30/04/2015 6,03 6,06 5,95 5,98 53.894.500 5,95
29/04/2015 6,15 6,23 6,05 6,05 29.977.400 6,02
28/04/2015 6,13 6,17 6,08 6,12 39.902.300 6,09
27/04/2015 6,1 6,17 6,04 6,13 37.602.700 6,1
24/04/2015 6,03 6,11 6 6,1 31.749.200 6,07
23/04/2015 5,99 6,03 5,96 6,01 25.753.300 5,98
22/04/2015 6,03 6,05 5,96 6,01 30.429.800 5,98
21/04/2015 6,05 6,07 5,99 6,03 30.118.400 6
20/04/2015 6,01 6,04 5,95 6,01 21.994.400 5,98
17/04/2015 6,05 6,09 5,95 6 53.786.000 5,97
16/04/2015 6,17 6,17 6,08 6,09 28.624.000 6,06
15/04/2015 6,14 6,19 6,13 6,17 31.037.800 6,14
14/04/2015 6,19 6,21 6,12 6,15 42.845.500 6,12
13/04/2015 6,14 6,22 6,14 6,19 16.616.300 6,16
10/04/2015 6,12 6,16 6,1 6,14 33.470.400 6,11
09/04/2015 6,1 6,12 6,06 6,11 43.460.100 6,08
08/04/2015 6,13 6,16 6,04 6,06 58.479.200 6,03
07/04/2015 6,07 6,16 6,07 6,13 47.227.800 6,1
06/04/2015 6,02 6,02 6,02 6,02 o 5,99
03/04/2015 6,02 6,02 6,02 6,02 (e] 5,99
02/04/2015 6,06 6,06 6 6,02 57.392.300 5,99
01/04/2015 5,98 6,09 5,97 6,03 36.347.300 6
31/03/2015 6 6,03 5,99 6 44.254.200 5,97
30/03/2015 6,05 6,07 6,01 6,01 44.540.000 5,98
27/03/2015 6,05 6,08 6,01 6,04 47.383.100 6,01
26/03/2015 6,06 6,07 5,99 6,04 49.753.600 6,01
25/03/2015 6,15 6,15 6,09 6,1 47.254.600 6,07
24/03/2015 6,14 6,21 6,11 6,17 32.581.300 6,14
23/03/2015 6,19 6,22 6,13 6,15 31.839.000 6,12
20/03/2015 6,04 6,27 6,02 6,2 80.782.600 6,17
19/03/2015 6,04 6,07 6 6,02 36.187.800 5,99
18/03/2015 5,93 6,03 5,93 6,02 36.278.000 5,99
17/03/2015 5,96 5,96 5,89 5,94 32.138.700 5,91
16/03/2015 5,96 6 5,94 5,97 60.762.600 5,94
13/03/2015 5,97 5,99 5,93 5,94 72.854.000 5,91
12/03/2015 5,98 5,99 5,95 5,95 65.506.100 5,92
11/03/2015 5,93 6,01 5,93 5,99 25.380.200 5,96
10/03/2015 5,94 5,95 5,89 5,9 28.903.400 5,87
09/03/2015 5,89 5,93 5,85 5,93 21.501.600 5,9
06/03/2015 6,02 6,03 5,93 5,94 26.848.000 5,91
05/03/2015 6,01 6,05 5,99 6,04 13.722.100 6,01
04/03/2015 6 6,01 5,94 6,01 50.458.200 5,98
03/03/2015 6,06 6,08 5,95 5,96 22.338.000 5,93
02/03/2015 6,09 6,15 6,05 6,06 32.188.800 6,03
27/02/2015 6,13 6,14 6,06 6,11 35.877.000 6,08
26/02/2015 6,06 6,12 6,04 6,11 40.678.400 6,08
25/02/2015 6,11 6,15 6,04 6,05 24.308.700 6,02
24/02/2015 5,99 6,12 5,98 6,1 44.111.000 6,07
23/02/2015 5,97 5,99 5,92 5,96 15.918.400 5,93
20/02/2015 5,94 5,96 5,85 5,91 32.415.200 5,88
19/02/2015 5,81 5,95 5,79 5,93 49.903.200 5,9
18/02/2015 5,86 5,9 5,78 5,8 24.905.600 5,77
17/02/2015 5,75 5,83 5,69 5,82 20.698.400 5,79
16/02/2015 5,85 5,85 5,75 5,77 27.843.700 5,74
13/02/2015 5,86 5,89 5,84 5,85 23.945.500 5,82
12/02/2015 5,76 5,89 5,74 5,83 35.337.300 5,8
11/02/2015 5,91 5,93 5,77 5,78 51.690.600 5,75
10/02/2015 5,88 5,93 5,82 5,91 26.724.800 5,88
09/02/2015 5,92 5,94 5,82 5,86 31.031.700 5,83
06/02/2015 6,02 6,03 5,97 5,99 33.248.200 5,96
05/02/2015 6,02 6,05 5,97 6,01 35.255.000 5,98
04/02/2015 6,12 6,15 6,06 6,09 42.148.400 6,06
03/02/2015 6,11 6,17 6,08 6,13 59.431.000 6,1

02/02/2015 6,13 6,13 5,98 6,06 30.427.100 6,03




RIESGO Y RENTABILIDAD DE UN PORTAFOLIO DE RENTA VARIABLE DE LA BOLSA ESPANOLA

Empresa 1: Acciona Beta 1,06
Fecha Apertura Maximo Minimo Cerrar Volumen Ajustes de Cierre

30/04/2015 67 68,46 66,73 67,7 159.700 65,82
29/04/2015 69,56 69,92 67,11 67,25 132.800 65,38
28/04/2015 70,38 71,24 69,01 69,19 147.300 67,27
27/04/2015 70,36 70,55 68,91 70,2 222.500 68,25
24/04/2015 71,1 71,81 69,14 69,96 237.500 68,02
23/04/2015 71,11 71,9 70,25 70,81 190.100 68,85
22/04/2015 71,5 71,62 70,01 70,39 126.500 68,44
21/04/2015 71,31 71,94 70,5 71,4 214.200 69,42
20/04/2015 71,46 71,8 70,24 71,08 115.900 69,11
17/04/2015 72,4 72,73 70,04 71,28 269.600 69,3
16/04/2015 73,48 73,64 72,31 72,4 115.500 70,39
15/04/2015 74,24 74,25 73,22 73,73 148.200 71,69
14/04/2015 74,17 74,84 73,28 73,73 173.200 71,69
13/04/2015 74 74,5 73,91 74,26 160.200 72,2
10/04/2015 73,45 74,09 73,08 73,72 184.300 71,68
09/04/2015 73,72 73,85 72,84 73,22 219.400 71,19
08/04/2015 73,5 74,3 73,02 73,37 268.300 71,33
07/04/2015 73 73,69 72,78 73,47 235.100 71,43
06/04/2015 72,57 72,57 72,57 72,57 (0] 70,56
03/04/2015 72,57 72,57 72,57 72,57 o 70,56
02/04/2015 71,67 72,64 71,41 72,57 177.200 70,56
01/04/2015 71,52 72,29 71,2 71,86 148.100 69,87
31/03/2015 71,84 72,62 71,58 71,78 113.900 69,79
30/03/2015 71,93 73,06 71,93 72,46 155.700 70,45
27/03/2015 72,19 72,49 71,31 71,81 156.300 69,82
26/03/2015 72,21 72,3 71,01 72,27 152.200 70,27
25/03/2015 73 73,5 72,22 72,45 161.800 70,44
24/03/2015 71,19 73,43 71,1 73,18 218.100 71,15
23/03/2015 71,73 72 70,96 71,28 223.300 69,3
20/03/2015 69,57 71,9 69,37 71,57 259.000 69,58
19/03/2015 69,53 70,5 69,19 69,3 154.400 67,38
18/03/2015 68,27 69,77 67,66 69,3 194.400 67,38
17/03/2015 70,13 70,31 67,69 68,27 154.900 66,38
16/03/2015 69,55 70,5 69,3 70,26 123.000 68,31
13/03/2015 69,68 70,06 68,88 69,4 156.700 67,47
12/03/2015 69,67 70,35 69,25 69,45 164.200 67,52
11/03/2015 68,97 69,9 68,44 69,47 154.500 67,54
10/03/2015 69,59 69,69 67,8 68,56 123.800 66,66
09/03/2015 68,97 69,81 67,8 69,3 137.000 67,38
06/03/2015 69,96 69,96 69,18 69,31 124.400 67,39
05/03/2015 68,76 69,8 68,73 69,79 184.800 67,85
04/03/2015 68,17 68,74 67,07 68,74 160.100 66,83
03/03/2015 69,65 70 68,02 68,22 126.500 66,33
02/03/2015 70,25 70,5 68,95 69,42 128.300 67,49
27/02/2015 68,55 71,5 68,55 70,02 356.600 68,08
26/02/2015 69 69,04 68,19 68,55 114.800 66,65
25/02/2015 68,82 69,74 68,44 68,9 164.700 66,99
24/02/2015 66,39 69,37 66,24 68,69 388.600 66,78
23/02/2015 66,95 66,95 65,8 66,22 244.300 64,38
20/02/2015 65,94 66,21 65,12 65,87 177.100 64,04
19/02/2015 65 66,21 64,46 66,12 185.200 64,29
18/02/2015 65,25 65,9 64,56 65,03 165.800 63,23
17/02/2015 63,66 65,21 63,3 64,69 134.200 62,9
16/02/2015 65,72 66,14 65,23 65,34 143.800 63,53
13/02/2015 65,14 65,88 64,9 65,75 305.200 63,93
12/02/2015 62,95 65,03 62,83 64,75 171.000 62,95
11/02/2015 64,32 64,47 62,9 62,94 174.800 61,19
10/02/2015 62,88 64,16 62,24 64,11 172.500 62,33
09/02/2015 63,94 64,17 62,21 62,46 158.300 60,73
06/02/2015 64,22 65 63,51 64,5 202.700 62,71
05/02/2015 64,09 65,22 63,61 64,31 308.900 62,53
04/02/2015 64,75 64,91 63,88 64,75 144.100 62,95
03/02/2015 62,97 64,85 62,97 64,72 281.600 62,92
02/02/2015 63,53 63,53 60,45 62,72 203.200 60,98
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RIESGO Y RENTABILIDAD DE UN PORTAFOLIO DE RENTA VARIABLE DE LA BOLSA ESPANOLA

Empresa 2: Actividades de Construccion y Servicios, S.A Beta | 1,12
Fecha Apertura Maximo Minimo Cerrar Volumen Ajustes de Cierre

30/04/2015 31,52 32,01 31,33 31,53 1.494.100 31,53
29/04/2015 32,1 32,38 31,46 31,73 1.093.100 31,73
28/04/2015 32,26 32,49 31,91 32,05 880.400 32,05
27/04/2015 31,72 32,37 31,1 32,19 647.500 32,19
24/04/2015 31,45 31,98 31,21 31,53 1.572.700 31,53
23/04/2015 31,31 31,67 30,97 31,4 1.095.300 31,4
22/04/2015 31,82 32,03 30,86 31,37 1.763.800 31,37
21/04/2015 31,9 32,24 31,6 31,82 961.800 31,82
20/04/2015 31,95 32,08 31,42 31,71 706.400 31,71
17/04/2015 32,72 32,73 31,55 31,76 2.716.600 31,76
16/04/2015 33,23 33,29 32,67 32,8 1.299.200 32,8
15/04/2015 32,98 33,39 32,91 33,14 2.113.600 33,14
14/04/2015 33,12 33,53 32,85 32,99 3.202.500 32,99
13/04/2015 33 33,39 32,96 33,28 764.700 33,28
10/04/2015 33,29 33,45 32,99 32,99 1.201.000 32,99
09/04/2015 33,1 33,26 32,81 33,19 1.169.500 33,19
08/04/2015 33,16 33,35 32,8 32,94 2.233.700 32,94
07/04/2015 33,25 33,562 33,09 33,23 877.600 33,23
06/04/2015 33,05 33,05 33,05 33,05 (0} 33,05
03/04/2015 33,05 33,05 33,05 33,05 (0] 33,05
02/04/2015 32,71 33,19 32,47 33,05 705.300 33,05
01/04/2015 32,8 32,8 31,75 32,6 1.477.800 32,6
31/03/2015 33,13 33,7 33 33 1.180.200 33
30/03/2015 33,15 33,45 33,01 33,13 616.500 33,13
27/03/2015 33,05 33,42 33,04 33,1 1.026.500 33,1
26/03/2015 32,74 33,12 32,4 33,05 1.074.500 33,05
25/03/2015 33,27 33,27 32,8 32,87 1.424.100 32,87
24/03/2015 33,01 33,39 33 33,3 733.900 33,3
23/03/2015 32,92 33,24 32,82 33,12 1.080.700 33,12
20/03/2015 32,35 33,15 32,13 32,92 1.236.900 32,92
19/03/2015 32,43 32,88 32,38 32,4 761.400 32,4
18/03/2015 32,46 32,54 31,9 32,46 1.076.100 32,46
17/03/2015 32,8 32,9 31,97 32,39 998.100 32,39
16/03/2015 32,51 33,28 32,51 32,88 693.800 32,88
13/03/2015 32,61 32,71 32,17 32,5 711.900 32,5
12/03/2015 32,6 32,84 32,32 32,46 1.230.000 32,46
11/03/2015 32,67 32,96 32,15 32,66 986.400 32,66
10/03/2015 32,87 33,14 32,09 32,53 804.900 32,53
09/03/2015 33,1 33,3 32,9 33,03 1.829.100 33,03
06/03/2015 33,28 33,45 32,83 33,24 1.561.000 33,24
05/03/2015 32,89 33,37 32,78 33,21 1.005.300 33,21
04/03/2015 32,76 32,92 32,05 32,72 1.327.700 32,72
03/03/2015 33,3 33,5 32,74 32,79 779.900 32,79
02/03/2015 33,22 33,52 32,96 33,23 4.235.900 33,23
27/02/2015 34,19 34,4 31,81 33,22 1.969.600 33,22
26/02/2015 33,35 34,37 33,15 34,06 1.058.100 34,06
25/02/2015 33,89 34,01 33,51 33,87 818.700 33,87
24/02/2015 33,89 34,07 33,6 33,99 1.374.700 33,99
23/02/2015 33,91 34 33,67 33,89 1.297.900 33,89
20/02/2015 33,75 33,87 33,38 33,87 996.000 33,87
19/02/2015 33,35 33,85 33,29 33,73 1.034.500 33,73
18/02/2015 33,14 33,6 33,06 33,4 1.099.100 33,4
17/02/2015 32,7 33,21 32,56 32,99 922.800 32,99
16/02/2015 32,4 33,56 31,31 33,23 1.477.600 33,23
13/02/2015 32,97 33,48 32,76 33,4 1.906.300 33,4
12/02/2015 31,32 32,97 31,27 32,74 2.074.500 32,74
11/02/2015 32 32,18 31,32 31,48 1.665.100 31,48
10/02/2015 30,77 32,14 30,69 32,09 2.107.000 32,09
09/02/2015 31,03 31,12 30,51 30,55 1.038.900 30,55
06/02/2015 30,8 31,63 30,74 31,32 1.370.600 31,32
05/02/2015 30,58 31,17 30,47 30,8 1.618.100 30,8
04/02/2015 31,31 31,45 30,72 30,96 1.448.400 30,96
03/02/2015 30,75 31,53 30,73 31,28 1.356.900 31,28
02/02/2015 30,94 30,94 29,61 30,58 1.649.200 30,58
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RIESGO Y RENTABILIDAD DE UN PORTAFOLIO DE RENTA VARIABLE DE LA BOLSA ESPANOLA

Empresa 3: Fomento de Construcciones y Contratas, S.A Beta 1,12
Fecha Apertura Maximo Minimo Cerrar Volumen Ajustes de Cierre

30/04/2015 11,21 11,5 11,18 11,47 1.256.900 11,47
29/04/2015 11,5 11,54 11,18 11,24 1.052.600 11,24
28/04/2015 11,38 11,56 11,28 11,48 1.233.300 11,48
27/04/2015 11,25 11,38 10,96 11,37 1.478.500 11,37
24/04/2015 10,76 11,27 10,7 11,26 2.151.000 11,26
23/04/2015 10,73 10,8 10,59 10,74 700.800 10,74
22/04/2015 10,8 10,81 10,56 10,74 2.860.500 10,74
21/04/2015 10,91 10,98 10,71 10,76 974.000 10,76
20/04/2015 10,99 11,02 10,78 10,91 1.282.400 10,91
17/04/2015 11,16 11,16 10,73 11 2.425.900 11
16/04/2015 11,54 11,54 11,22 11,23 1.234.800 11,23
15/04/2015 11,46 11,6 11,42 11,51 695.600 11,51
14/04/2015 11,63 11,75 11,43 11,47 2.730.100 11,47
13/04/2015 11,48 11,66 11,43 11,63 766.900 11,63
10/04/2015 11,48 11,54 11,41 11,51 1.067.900 11,51
09/04/2015 11,49 11,59 11,37 11,45 1.204.500 11,45
08/04/2015 11,41 11,55 11,36 11,47 872.300 11,47
07/04/2015 11,36 11,55 11,31 11,37 1.131.000 11,37
06/04/2015 11,3 11,3 11,3 11,3 (e] 11,3
03/04/2015 11,3 11,3 11,3 11,3 (e] 11,3
02/04/2015 11,24 11,35 11,16 11,3 622.900 11,3
01/04/2015 11,33 11,42 11,2 11,26 930.000 11,26
31/03/2015 11,41 11,57 11,32 11,36 1.174.800 11,36
30/03/2015 11,42 11,7 11,41 11,44 841.900 11,44
27/03/2015 11,57 11,61 11,42 11,44 1.099.900 11,44
26/03/2015 11,55 11,55 11,27 11,53 1.815.600 11,53
25/03/2015 11,76 11,8 11,54 11,59 1.500.500 11,59
24/03/2015 11,41 11,79 11,41 11,75 2.787.300 11,75
23/03/2015 10,96 11,48 10,89 11,4 3.831.600 11,4
20/03/2015 10,74 11,01 10,65 10,98 1.280.600 10,98
19/03/2015 10,8 10,91 10,69 10,75 754.200 10,75
18/03/2015 10,96 10,98 10,67 10,79 1.384.500 10,79
17/03/2015 11,01 11,09 10,86 10,96 1.405.700 10,96
16/03/2015 10,89 11,13 10,85 11 948.800 11
13/03/2015 11,11 11,12 10,83 10,9 1.086.200 10,9
12/03/2015 11,2 11,24 11,02 11,05 1.160.300 11,05
11/03/2015 11,02 11,22 11 11,18 2.423.800 11,18
10/03/2015 11,24 11,29 10,89 11,02 1.706.200 11,02
09/03/2015 10,85 11,24 10,76 11,21 3.026.900 11,21
06/03/2015 10,8 10,89 10,76 10,86 1.621.900 10,86
05/03/2015 10,81 10,82 10,7 10,74 1.483.300 10,74
04/03/2015 10,77 10,85 10,65 10,74 1.900.800 10,74
03/03/2015 10,59 10,87 10,5 10,69 2.532.000 10,69
02/03/2015 10,54 10,64 10,32 10,52 2.093.100 10,52
27/02/2015 10,9 10,9 10,42 10,5 3.481.800 10,5
26/02/2015 10,96 11 10,78 10,79 1.951.400 10,79
25/02/2015 11,09 11,09 10,96 10,98 1.051.200 10,98
24/02/2015 11,1 11,23 11,03 11,06 1.369.300 11,06
23/02/2015 11,19 11,2 11,05 11,1 4.059.000 11,1
20/02/2015 11,11 11,21 10,95 11,11 1.397.000 11,11
19/02/2015 10,99 11,1 10,86 11,1 1.593.700 11,1
18/02/2015 11,07 11,18 10,93 10,97 1.704.900 10,97
17/02/2015 10,87 11,07 10,8 10,98 1.062.600 10,98
16/02/2015 10,93 11,18 10,88 10,99 1.540.300 10,99
13/02/2015 10,82 10,95 10,8 10,92 4.840.300 10,92
12/02/2015 10,65 10,89 10,62 10,77 992.100 10,77
11/02/2015 10,86 10,88 10,65 10,67 847.100 10,67
10/02/2015 10,81 10,97 10,73 10,85 1.518.000 10,85
09/02/2015 10,87 10,87 10,68 10,78 1.256.700 10,78
06/02/2015 10,97 11,05 10,89 10,89 1.187.100 10,89
05/02/2015 10,76 11,04 10,64 10,96 1.796.800 10,96
04/02/2015 10,95 11,03 10,75 10,86 2.051.800 10,86
03/02/2015 10,9 11,07 10,83 10,92 70.256.600 10,92
02/02/2015 11 11,03 10,72 10,82 1.799.400 10,82
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RIESGO Y RENTABILIDAD DE UN PORTAFOLIO DE RENTA VARIABLE DE LA BOLSA ESPANOLA

Empresa 4: Mapfre, S.A Beta 1,16
Fecha Apertura Maximo Minimo Cerrar Volumen Ajustes de Cierre

30/04/2015 3,32 3,35 3,3 3,32 7.256.400 3,24
29/04/2015 3,39 3,39 3,31 3,33 5.745.100 3,25
28/04/2015 3,43 3,46 3,35 3,38 5.561.700 3,3
27/04/2015 3,37 3,44 3,34 3,43 5.732.800 3,35
24/04/2015 3,43 3,45 3,35 3,37 5.349.700 3,29
23/04/2015 3,42 3,45 3,36 3,39 4.355.400 3,31
22/04/2015 3,47 3,48 3,4 3,43 6.249.500 3,35
21/04/2015 3,44 3,48 3,44 3,46 7.717.400 3,37
20/04/2015 3,51 3,53 3,41 3,43 14.538.100 3,34
17/04/2015 3,59 3,61 3,48 3,51 10.401.500 3,42
16/04/2015 3,61 3,62 3,59 3,6 7.908.900 3,51
15/04/2015 3,59 3,62 3,54 3,61 5.872.200 3,52
14/04/2015 3,58 3,61 3,57 3,58 9.331.200 3,5
13/04/2015 3,53 3,6 3,53 3,58 6.523.800 3,5
10/04/2015 3,5 3,53 3,47 3,53 6.945.900 3,44
09/04/2015 3,49 3,5 3,47 3,5 5.276.100 3,41
08/04/2015 3,46 3,48 3,45 3,47 6.855.200 3,38
07/04/2015 3,47 3,49 3,45 3,46 6.402.800 3,37
06/04/2015 3,45 3,45 3,45 3,45 o 3,37
03/04/2015 3,45 3,45 3,45 3,45 o 3,37
02/04/2015 3,4 3,46 3,39 3,45 4.585.000 3,37
01/04/2015 3,38 3,47 3,37 3,41 9.144.500 3,32
31/03/2015 3,38 3,41 3,36 3,4 9.894.900 3,32
30/03/2015 3,33 3,42 3,31 3,39 8.163.800 3,31
27/03/2015 3,32 3,34 3,31 3,31 5.186.300 3,23
26/03/2015 3,3 3,31 3,25 3,31 6.261.000 3,23
25/03/2015 3,33 3,35 3,3 3,32 5.448.900 3,24
24/03/2015 3,29 3,35 3,28 3,34 9.104.500 3,25
23/03/2015 3,25 3,29 3,23 3,29 8.105.000 3,21
20/03/2015 3,17 3,26 3,17 3,25 14.505.400 3,17
19/03/2015 3,17 3,2 3,16 3,18 4.913.700 3,1
18/03/2015 3,16 3,18 3,14 3,18 5.035.300 3,1
17/03/2015 3,2 3,2 3,12 3,17 5.487.100 3,09
16/03/2015 3,18 3,2 3,16 3,19 5.621.000 3,11
13/03/2015 3,14 3,16 3,13 3,16 5.006.400 3,08
12/03/2015 3,14 3,14 3,1 3,13 13.281.400 3,05
11/03/2015 3.1 3,14 3,1 3,12 7.937.000 3,05
10/03/2015 3,17 3,17 3,08 3,09 12.252.700 3,02
09/03/2015 3,15 3,18 3,14 3,18 4.055.600 3,1
06/03/2015 3,18 3,19 3,16 3,17 5.930.500 3.1
05/03/2015 3,15 3,18 3,15 3,17 5.690.700 3,1
04/03/2015 3,13 3,15 3,1 3,14 4.900.500 3,06
03/03/2015 3,17 3,18 3,11 3,11 6.185.500 3,04
02/03/2015 3,14 3,17 3,14 3,16 5.522.500 3,08
27/02/2015 3,15 3,16 3,11 3,14 7.780.100 3,06
26/02/2015 3,11 3,16 3,11 3,15 6.369.700 3,07
25/02/2015 3,15 3,16 3,12 3,13 5.039.100 3,05
24/02/2015 3,13 3,15 3,1 3,14 7.781.700 3,07
23/02/2015 3,15 3,16 3,11 3,13 5.625.100 3,05
20/02/2015 3,13 3,13 3,09 3,12 6.613.600 3,04
19/02/2015 3,11 3,14 3,08 3,13 7.430.600 3,05
18/02/2015 3,09 3,12 3,08 3,11 13.052.500 3,04
17/02/2015 3,04 3,07 3 3,06 6.262.000 2,99
16/02/2015 3,09 3,1 3,06 3,07 6.470.300 3
13/02/2015 3,07 3,11 3,06 3,08 8.468.800 3
12/02/2015 2,99 3,07 2,99 3,05 11.003.800 2,98
11/02/2015 3,02 3,03 2,97 2,97 8.447.000 2,9
10/02/2015 2,99 3,01 2,96 3,01 9.083.000 2,93
09/02/2015 2,98 3,01 2,95 2,96 8.844.700 2,89
06/02/2015 2,99 3,01 2,97 2,99 6.940.400 2,91
05/02/2015 2,98 2,99 2,95 2,99 8.765.700 2,92
04/02/2015 3,02 3,03 2,98 3,01 5.622.200 2,94
03/02/2015 2,98 3,03 2,98 3,02 11.494.900 2,94
02/02/2015 2,99 3 2,93 2,96 5.225.500 2,89
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RIESGO Y RENTABILIDAD DE UN PORTAFOLIO DE RENTA VARIABLE DE LA BOLSA ESPANOLA

Empresa 5: ABENGOA -B- Beta 1,17
Fecha Apertura Maximo Minimo Cerrar Volumen Ajustes de Cierre

30/04/2015 2,97 2,97 2,85 2,9 8.739.700 2,9
29/04/2015 3 3,04 2,93 2,94 4.648.400 2,94
28/04/2015 3,01 3,06 2,98 3,01 9.681.600 3,01
27/04/2015 2,99 3,01 2,92 3,01 10.822.800 3,01
24/04/2015 2,96 3,02 2,93 2,98 5.934.700 2,98
23/04/2015 3,07 3,08 2,92 2,94 11.662.500 2,94
22/04/2015 3,1 3,1 3,01 3,06 13.655.900 3,06
21/04/2015 3,17 3,18 3,06 3,09 6.246.500 3,09
20/04/2015 3,18 3,21 3,13 3,16 17.306.800 3,16
17/04/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 (o} 3,05
16/04/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 (o} 2,94
15/04/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 (0} 2,94
14/04/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 (o} 2,94
13/04/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 (o} 2,94
10/04/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 (0} 2,94
09/04/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 (o} 2,94
08/04/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 (o} 2,94
07/04/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 (0} 2,94
06/04/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 (o} 2,94
03/04/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 (o} 2,94
02/04/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 (0} 2,94
01/04/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 (o} 2,94
31/03/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 (o} 2,94
30/03/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 (0} 2,94
27/03/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 (o} 2,94
26/03/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 (o} 2,94
25/03/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 (0} 2,94
24/03/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 (o} 2,94
23/03/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 (o} 2,94
20/03/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 (0} 2,94
19/03/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 (0] 2,94
18/03/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 (o} 2,94
17/03/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 (0} 2,94
16/03/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 o 2,94
13/03/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 (o} 2,94
12/03/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 (0} 2,94
11/03/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 o 2,94
10/03/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 (o} 2,94
09/03/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 (0} 2,94
06/03/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 o 2,94
05/03/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 (o} 2,94
04/03/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 (0} 2,94
03/03/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 o 2,94
02/03/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 (o} 2,94
27/02/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 (0} 2,94
26/02/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 o 2,94
25/02/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 (o} 2,94
24/02/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 (0} 2,94
23/02/2015 3,05 3,05 3,05 3,05 o 2,94
20/02/2015 3,02 3,09 2,88 3,05 21.496.400 2,94
19/02/2015 2,88 3 2,88 3 20.892.700 2,89
18/02/2015 2,82 2,88 2,81 2,87 12.179.900 2,77
17/02/2015 2,72 2,86 2,72 2,79 13.677.700 2,69
16/02/2015 2,73 2,8 2,71 2,77 11.383.300 2,67
13/02/2015 2,7 2,76 2,68 2,7 22.546.500 2,6
12/02/2015 2,6 2,69 2,52 2,68 18.883.400 2,58
11/02/2015 2,7 2,71 2,56 2,57 17.453.000 2,47
10/02/2015 2,67 2,73 2,61 2,71 14.824.900 2,61
09/02/2015 2,7 2,71 2,62 2,69 11.824.600 2,59
06/02/2015 2,74 2,78 2,7 2,71 9.462.500 2,61
05/02/2015 2,64 2,75 2,61 2,73 10.799.100 2,63
04/02/2015 2,8 2,82 2,66 2,7 12.009.100 2,6
03/02/2015 2,75 2,84 2,73 2,78 16.016.400 2,68
02/02/2015 2,63 2,71 2,48 2,71 13.695.600 2,61
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Empresa 1: Banco de Sabadell, S.A Beta 1,26
Fecha Apertura Maximo Minimo Cerrar Volumen Ajustes de Cierre

30/04/2015 2,31 2,4 2,3 2,4 43.688.600 2,4
29/04/2015 2,38 2,38 2,32 2,33 19.252.700 2,33
28/04/2015 2,38 2,4 2,36 2,38 23.153.200 2,38
27/04/2015 2,4 2,41 2,33 2,4 29.109.200 2,4
24/04/2015 2,28 2,42 2,27 2,39 76.460.900 2,39
23/04/2015 2,26 2,27 2,22 2,26 28.600.900 2,26
22/04/2015 2,23 2,26 2,2 2,25 25.990.200 2,25
21/04/2015 2,25 2,26 2,21 2,22 31.055.600 2,22
20/04/2015 2,25 2,26 2,21 2,23 34.886.300 2,23
17/04/2015 2,32 2,33 2,2 2,24 92.821.400 2,24
16/04/2015 2,37 2,38 2,33 2,34 33.169.400 2,34
15/04/2015 2,36 2,39 2,35 2,36 42.048.000 2,36
14/04/2015 2,37 2,41 2,33 2,35 43.124.400 2,35
13/04/2015 2,33 2,39 2,33 2,38 32.314.800 2,38
10/04/2015 2,34 2,37 2,31 2,33 40.753.400 2,33
09/04/2015 2,38 2,38 2,31 2,33 51.994.100 2,33
08/04/2015 2,37 2,42 2,36 2,37 34.751.300 2,37
07/04/2015 2,36 2,4 2,35 2,37 39.046.400 2,37
06/04/2015 2,34 2,34 2,34 2,34 o 2,34
03/04/2015 2,34 2,34 2,34 2,34 o 2,34
02/04/2015 2,33 2,37 2,31 2,34 30.349.600 2,34
01/04/2015 2,3 2,36 2,28 2,33 61.240.000 2,33
31/03/2015 2,28 2,31 2,24 2,28 69.897.100 2,28
30/03/2015 2,19 2,29 2,16 2,28 60.786.500 2,28
27/03/2015 1,9 1,91 1,87 1,9 39.793.700 1,9
26/03/2015 1,88 1,9 1,85 1,9 39.808.100 1,9
25/03/2015 1,92 1,93 1,89 1,9 43.686.100 1,9
24/03/2015 1,89 1,93 1,88 1,92 39.866.700 1,92
23/03/2015 1,88 1,91 1,85 1,9 46.982.000 1,9
20/03/2015 1,8 1,9 1,79 1,89 75.126.000 1,89
19/03/2015 1,81 1,84 1,8 1,81 30.753.800 1,81
18/03/2015 1,83 1,84 1,8 1,81 45.800.400 1,81
17/03/2015 1,86 1,86 1,81 1,82 61.861.400 1,82
16/03/2015 1,87 1,9 1,85 1,85 56.972.100 1,85
13/03/2015 1,91 1,91 1,83 1,86 95.392.900 1,86
12/03/2015 2,04 2,05 1,8 1,9 187.587.300 1,9
11/03/2015 2,03 2,05 2,01 2,04 20.598.300 2,04
10/03/2015 2,02 2,03 1,99 2,02 35.858.300 2,02
09/03/2015 1,98 2,01 1,97 2 15.950.400 2
06/03/2015 1,98 2 1,97 2 16.630.200 2
05/03/2015 1,97 1,99 1,96 1,98 20.476.100 1,98
04/03/2015 1,97 1,99 1,94 1,97 15.938.900 1,97
03/03/2015 2,01 2,01 1,97 1,97 18.901.300 1,97
02/03/2015 2,01 2,04 1,99 2 19.300.000 2
27/02/2015 1,99 2,02 1,98 2,01 39.902.300 2,01
26/02/2015 1,97 2,01 1,96 2,01 31.081.500 2,01
25/02/2015 2,02 2,03 1,97 1,98 35.204.900 1,98
24/02/2015 2,02 2,04 2 2,03 25.075.100 2,03
23/02/2015 2,01 2,04 2 2,02 43.352.600 2,02
20/02/2015 1,94 1,99 1,93 1,99 41.094.300 1,99
19/02/2015 1,92 1,96 1,9 1,95 39.291.100 1,95
18/02/2015 1,9 1,93 1,89 1,92 30.289.000 1,92
17/02/2015 1,83 1,91 1,83 1,87 30.609.400 1,87
16/02/2015 1,88 1,93 1,87 1,88 19.247.500 1,88
13/02/2015 1,85 1,9 1,84 1,89 43.519.600 1,89
12/02/2015 1,79 1,84 1,79 1,83 29.511.300 1,83
11/02/2015 1,82 1,82 1,78 1,79 17.493.700 1,79
10/02/2015 1,79 1,83 1,78 1,81 27.658.100 1,81
09/02/2015 1,83 1,83 1,78 1,79 32.979.500 1,79
06/02/2015 1,85 1,88 1,81 1,85 28.003.300 1,85
05/02/2015 1,83 1,85 1.8 1,84 26.998.000 1,84
04/02/2015 1,88 1,91 1,83 1,86 38.478.200 1,86
03/02/2015 1,86 1,9 1,85 1,88 30.982.100 1,88
02/02/2015 1,85 1,86 1,71 1,84 73.061.700 1,84
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RIESGO Y RENTABILIDAD DE UN PORTAFOLIO DE RENTA VARIABLE DE LA BOLSA ESPANOLA

Empresa 2: Banco Santander, S.A Beta 1,26
Fecha Apertura Maximo Minimo Cerrar Volumen Ajustes de Cierre

30/04/2015 6,7 6,85 6,65 6,76 81.282.400 6,76
29/04/2015 6,85 6,89 6,73 6,73 54.382.100 6,73
28/04/2015 6.8 6,86 6,79 6,85 83.444.300 6,85
27/04/2015 6,67 6,8 6,57 6,77 81.331.200 6,77
24/04/2015 6,61 6,75 6,6 6,66 109.140.100 6,66
23/04/2015 6,59 6,6 6,47 6,58 124.962.600 6,58
22/04/2015 6,54 6,58 6,45 6,56 103.695.200 6,56
21/04/2015 6,64 6,66 6,53 6,56 145.773.000 6,56
20/04/2015 6,58 6,6 6,51 6,58 69.652.700 6,58
17/04/2015 6,73 6,77 6,51 6,56 145.645.200 6,56
16/04/2015 6,88 6,88 6,71 6,77 100.953.800 6,77
15/04/2015 6,9 6,9 6,82 6,89 164.607.200 6,89
14/04/2015 7,01 7,01 6,81 6,85 110.145.000 6,85
13/04/2015 7,07 7,17 7,06 7,15 38.579.400 7
10/04/2015 7,1 7,1 6,99 7,06 100.861.700 6,91
09/04/2015 7,09 7,1 7,05 7,08 55.097.200 6,93
08/04/2015 7,14 7,15 7,03 7,06 69.180.700 6,91
07/04/2015 7,11 7,17 7,09 7,12 99.515.300 6,97
06/04/2015 7,07 7,07 7,07 7,07 o 6,93
03/04/2015 7,07 7,07 7,07 7,07 (0] 6,93
02/04/2015 7,02 7,1 7 7,07 56.020.100 6,93
01/04/2015 6,98 7,11 6,96 7,02 109.468.000 6,87
31/03/2015 6,98 7,03 6,92 7,02 54.021.000 6,87
30/03/2015 6,9 7,01 6,88 6,98 58.523.100 6,84
27/03/2015 6,92 6,96 6,83 6,88 78.995.900 6,74
26/03/2015 6,81 6,92 6,77 6,92 112.269.100 6,77
25/03/2015 6,91 6,96 6,84 6,86 86.823.200 6,72
24/03/2015 6,81 6,98 6,8 6,94 91.875.200 6,79
23/03/2015 6,76 6,85 6,74 6,83 148.558.900 6,69
20/03/2015 6,5 6,82 6,48 6,8 250.571.500 6,66
19/03/2015 6,45 6,52 6,43 6,49 88.801.700 6,35
18/03/2015 6,47 6,49 6,36 6,46 89.366.200 6,32
17/03/2015 6,49 6,51 6,39 6,46 81.769.000 6,32
16/03/2015 6,47 6,53 6,44 6,49 86.719.700 6,35
13/03/2015 6,49 6,49 6,41 6,43 124.664.300 6,29
12/03/2015 6,39 6,49 6,38 6,44 67.964.100 6,3
11/03/2015 6,35 6,43 6,33 6,41 56.493.700 6,27
10/03/2015 6,48 6,49 6,3 6,31 71.036.800 6,18
09/03/2015 6,41 6,5 6,41 6,48 41.560.800 6,35
06/03/2015 6,55 6,56 6,46 6,48 55.761.400 6,34
05/03/2015 6,51 6,57 6,48 6,54 52.602.700 6.4
04/03/2015 6,47 6,51 6,39 6,5 49.947.100 6,36
03/03/2015 6,54 6,56 6,42 6,43 126.324.400 6,3
02/03/2015 6,55 6,59 6,48 6,54 52.469.700 6.4
27/02/2015 6,53 6,54 6,44 6,53 66.076.900 6,4
26/02/2015 6,42 6,5 6,41 6,5 47.998.300 6,36
25/02/2015 6,44 6,45 6,37 6,42 57.584.600 6,29
24/02/2015 6,47 6,49 6,4 6,46 72.652.400 6,32
23/02/2015 6,48 6,5 6,4 6,45 61.239.400 6,31
20/02/2015 6,43 6,47 6,31 6,41 72.384.000 6,27
19/02/2015 6,39 6,49 6,34 6,45 64.585.400 6,32
18/02/2015 6,34 6,45 6,34 6,41 200.948.700 6,28
17/02/2015 6,23 6,33 6,15 6,31 48.889.500 6,17
16/02/2015 6,27 6,35 6,26 6,28 37.329.700 6,15
13/02/2015 6,16 6,34 6,15 6,29 86.779.500 6,16
12/02/2015 5,98 6,16 5,96 6,14 64.367.500 6,01
11/02/2015 6,07 6,1 5,96 5,98 88.831.000 5,85
10/02/2015 6,02 6,15 5,98 6,07 50.382.500 5,94
09/02/2015 6,07 6,07 5,94 6,01 66.818.500 5,88
06/02/2015 6,12 6,15 6,05 6,14 82.443.500 6,01
05/02/2015 6,1 6,11 6,01 6,11 81.884.200 5,98
04/02/2015 6,21 6,28 6,11 6,18 105.926.900 6,05
03/02/2015 6,03 6,23 6,01 6,21 135.122.400 6,08
02/02/2015 5,94 5,96 5,77 5,94 104.160.500 5,81
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Empresa 3: Banco Popular Espafiol, S.A Beta 1,28
Fecha Apertura Maximo Minimo Cerrar Volumen Ajustes de Cierre

30/04/2015 4.4 4,73 4,35 4,67 50.698.800 4,67
29/04/2015 4,51 4,52 4,36 4,38 16.359.500 4,38
28/04/2015 4,5 4,52 4,44 4,5 25.488.300 4,5
27/04/2015 4,5 4,53 4,37 4,5 16.782.400 4,5
24/04/2015 4,45 4,57 4,44 4,46 11.687.400 4,46
23/04/2015 4,46 4,47 4,36 4,42 8.698.500 4,42
22/04/2015 4,37 4,46 4,3 4,45 15.006.000 4,45
21/04/2015 4,52 4,52 4,32 4,35 19.019.000 4,35
20/04/2015 4,5 4,54 4,46 4,5 19.023.700 4,5
17/04/2015 4,55 4,59 4,36 4,48 17.594.000 4,48
16/04/2015 4,69 4,72 4,55 4,57 12.524.200 4,57
15/04/2015 4,67 4,73 4,66 4,69 16.057.000 4,69
14/04/2015 4,7 4,79 4,63 4,65 39.575.300 4,65
13/04/2015 4,67 4,74 4,66 4,73 19.483.200 4,73
10/04/2015 4,71 4,71 4,55 4,64 23.287.100 4,64
09/04/2015 4,75 4,77 4,7 4,74 19.369.000 4,74
08/04/2015 4,78 4,81 4,71 4,74 14.323.200 4,74
07/04/2015 4,74 4,8 4,74 4,77 19.294.700 4,77
06/04/2015 4,72 4,72 4,72 4,72 (o} 4,72
03/04/2015 4,72 4,72 4,72 4,72 (o} 4,72
02/04/2015 4,7 4,73 4,67 4,72 13.041.400 4,72
01/04/2015 4,51 4,74 4,51 4,68 22.203.400 4,68
31/03/2015 4,6 4,61 4,49 4,56 27.226.300 4,56
30/03/2015 4,51 4,65 4,5 4,63 18.454.700 4,63
27/03/2015 4,43 4,52 4,41 4,5 27.198.900 4,5
26/03/2015 4,29 4,43 4,22 4,43 19.074.300 4,43
25/03/2015 4,39 4,47 4,32 4,33 24.330.400 4,33
24/03/2015 4,26 4,42 4,26 4.4 25.752.600 4.4
23/03/2015 4,15 4,28 4,13 4,26 26.770.500 4,26
20/03/2015 3,99 4,17 3,95 4,15 27.179.300 4,15
19/03/2015 3,95 4,01 3,93 3,97 16.509.700 3,97
18/03/2015 4,01 4,03 3,92 3,94 12.557.400 3,94
17/03/2015 4,07 4,08 3,96 3,99 15.369.100 3,99
16/03/2015 4,05 4,11 4,05 4,05 9.381.500 4,05
13/03/2015 4,09 4,1 4,01 4,04 14.121.400 4,04
12/03/2015 4,08 4,12 4,03 4,07 20.318.100 4,07
11/03/2015 3,95 4,07 3,94 4,06 21.944.600 4,06
10/03/2015 4,03 4,04 3,93 3,96 32.654.300 3,96
09/03/2015 4,06 4,08 3,98 4,03 22.877.000 4,03
06/03/2015 4,09 4,13 4,07 4,11 9.913.500 4,11
05/03/2015 4 4,09 3,96 4,08 15.514.300 4,08
04/03/2015 4,04 4,08 3,95 3,99 20.643.400 3,99
03/03/2015 4,09 4,12 4,01 4,02 14.609.500 4,02
02/03/2015 4,12 4,16 4,06 4,07 15.442.500 4,07
27/02/2015 4,11 4,14 4,04 4,11 12.641.200 4,11
26/02/2015 4,05 4,13 4,04 4,11 14.270.100 4,11
25/02/2015 4,17 4,18 4,04 4,05 20.138.900 4,05
24/02/2015 4,1 4,19 4,08 4,19 23.384.000 4,19
23/02/2015 4,1 4,12 4,05 4,08 18.704.200 4,08
20/02/2015 3,99 4,04 3,95 4,01 16.277.000 4,01
19/02/2015 3,94 4,02 3,89 3,99 18.255.500 3,99
18/02/2015 3,87 3,97 3,86 3,95 19.128.700 3,95
17/02/2015 3,81 3,92 3,78 3,83 28.977.700 3,83
16/02/2015 3,89 3,99 3,88 3,9 10.482.100 3,9
13/02/2015 3,82 3,97 3,81 3,89 24.275.100 3,89
12/02/2015 3,65 3,81 3,64 3,79 18.696.400 3,79
11/02/2015 3,71 3,72 3,64 3,66 11.372.200 3,66
10/02/2015 3,68 3,76 3,64 3,69 14.536.300 3,69
09/02/2015 3,72 3,74 3,62 3,66 16.993.900 3,66
06/02/2015 3,74 3,8 3,7 3,76 12.144.300 3,76
05/02/2015 3,73 3,76 3,64 3,75 25.381.000 3,75
04/02/2015 3,89 3,94 3,75 3,79 26.990.900 3,79
03/02/2015 3,8 3,9 3,79 3,88 21.399.200 3,88
02/02/2015 3,75 3,77 3,53 3,75 21.668.000 3,75
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RIESGO Y RENTABILIDAD DE UN PORTAFOLIO DE RENTA VARIABLE DE LA BOLSA ESPANOLA

Empresa 4: CAIXABANK Beta 1,30
Fecha Apertura Maximo Minimo Cerrar Volumen Ajustes de Cierre

30/04/2015 4,37 4,5 4,34 4,49 23.053.400 4,45
29/04/2015 4,47 4,53 4,39 4,39 16.884.300 4,35
28/04/2015 4,46 4,52 4,43 4,49 25.154.200 4,44
27/04/2015 4,42 4,48 4,32 4,46 16.493.800 4,42
24/04/2015 4,34 4,41 4,34 4,41 20.717.000 4,37
23/04/2015 4,36 4,41 4,29 4,32 17.808.700 4,28
22/04/2015 4,28 4,29 4,18 4,28 17.529.600 4,24
21/04/2015 4,3 4,36 4,22 4,22 15.577.900 4,18
20/04/2015 4,28 4,32 4,25 4,3 16.480.100 4,26
17/04/2015 4,35 4,37 4,21 4,25 18.508.100 4,21
16/04/2015 4,41 4,43 4,34 4,36 14.332.300 4,32
15/04/2015 4,33 4,43 4,32 4,41 20.058.600 4,37
14/04/2015 4,39 4,44 4,28 4,31 21.051.200 4,27
13/04/2015 4,4 4,44 4,38 4,42 10.978.400 4,38
10/04/2015 4,4 4,45 4,38 4,4 21.062.900 4,36
09/04/2015 4,4 4,44 4,36 4,4 12.750.200 4,36
08/04/2015 4,43 4,45 4,38 4,39 15.148.700 4,35
07/04/2015 4,49 4,5 4,42 4,42 17.015.600 4,38
06/04/2015 4,44 4,44 4,44 4,44 o 4.4
03/04/2015 4,44 4,44 4,44 4,44 o 4,4
02/04/2015 4,44 4,48 4,42 4,44 7.169.300 4,4
01/04/2015 4,39 4,49 4,39 4,45 12.535.300 4,41
31/03/2015 4,4 4,44 4,38 4,42 12.392.200 4,38
30/03/2015 4,37 4,43 4,36 4,43 13.001.600 4,39
27/03/2015 4,38 4,42 4,33 4,35 12.972.100 4,31
26/03/2015 4,34 4,39 4,26 4,39 13.437.100 4,35
25/03/2015 4,37 4,45 4,35 4,37 14.016.200 4,33
24/03/2015 4,27 4,41 4,25 4,38 24.370.200 4,34
23/03/2015 4,2 4,32 4,19 4,27 21.476.900 4,23
20/03/2015 4,09 4,24 4,06 4,22 26.012.800 4,19
19/03/2015 4,06 4,09 4,04 4,07 24.377.000 4,03
18/03/2015 4,12 4,14 4,04 4,05 20.981.800 4,01
17/03/2015 4,18 4,19 4,1 4,13 15.531.800 4,09
16/03/2015 4,17 4,22 4,16 4,2 14.208.400 4,16
13/03/2015 4,19 4,2 4,13 4,16 19.795.700 4,12
12/03/2015 4,13 4,19 4,13 4,17 19.140.000 4,13
11/03/2015 4,13 4,16 4,08 4,13 16.147.200 4,1
10/03/2015 4,15 4,16 4,08 4,11 25.553.000 4,08
09/03/2015 4,11 4,23 4,08 4,16 26.576.700 4,13
06/03/2015 3,99 4,17 3,99 4,15 45.757.400 4,11
05/03/2015 3,99 4 3,95 3,98 28.795.900 3,94
04/03/2015 4,03 4,04 3,95 3,99 24.978.300 3,95
03/03/2015 4,12 4,17 4,01 4,01 28.162.600 3,97
02/03/2015 4,16 4,18 4,12 4,13 30.649.100 4,09
27/02/2015 4,1 4,15 4,07 4,15 38.220.700 4,11
26/02/2015 4 4,12 4 4,11 18.041.300 4,07
25/02/2015 4,05 4,05 4 4,01 12.094.800 3,97
24/02/2015 4 4,07 3,98 4,06 33.514.900 4,02
23/02/2015 4 4,02 3,97 3,99 29.534.600 3,95
20/02/2015 3,99 4,01 3,91 3,93 45.657.500 3,89
19/02/2015 4,01 4,04 3,98 4,02 30.711.300 3,98
18/02/2015 4,02 4,05 3,97 4,02 33.703.700 3,98
17/02/2015 4,01 4,1 3,96 3,98 37.328.000 3,95
16/02/2015 4,11 4,16 4,1 4,11 14.600.700 4,07
13/02/2015 3,98 4,18 3,97 4,12 33.552.600 4,08
12/02/2015 3,9 3,98 3,88 3,96 22.632.800 3,92
11/02/2015 3,96 3,98 3,88 3,9 14.357.300 3,86
10/02/2015 3,9 3,99 3,87 3,96 16.140.900 3,92
09/02/2015 3,94 3,97 3,84 3,89 18.136.000 3,86
06/02/2015 3,92 3,98 3,88 3,97 20.595.400 3,94
05/02/2015 3,79 3,9 3,75 3,9 21.374.900 3,86
04/02/2015 3,91 3,95 3,79 3,85 22.799.900 3,82
03/02/2015 3,86 3,92 3,85 3,9 24.568.500 3,87
02/02/2015 3,88 3,89 3,71 3,83 35.811.000 3,79
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RIESGO Y RENTABILIDAD DE UN PORTAFOLIO DE RENTA VARIABLE DE LA BOLSA ESPANOLA

Empresa 5: Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A Beta 1,34
Fecha Apertura Maximo Minimo Cerrar Volumen Ajustes de Cierre

30/04/2015 9,06 9,11 8,97 9 52.693.200 9
29/04/2015 9,39 9,4 9,08 9,1 62.338.700 9,1
28/04/2015 9,52 9,52 9.4 9,45 44.131.600 9,45
27/04/2015 9,42 9,57 9,24 9,51 45.961.700 9,51
24/04/2015 9,38 9,53 9,28 9,37 28.033.900 9,37
23/04/2015 9,33 9,37 9,16 9,37 29.690.000 9,37
22/04/2015 9,31 9,36 9,15 9,29 42.636.700 9,29
21/04/2015 9,18 9,34 9,15 9,27 54.242.100 9,27
20/04/2015 9,19 9,2 9,11 9,18 38.183.800 9,18
17/04/2015 9,4 9,45 9,13 9,2 46.402.800 9,2
16/04/2015 9,68 9,68 9,39 9,43 48.105.000 9,43
15/04/2015 9,6 9,71 9,57 9,66 110.188.800 9,66
14/04/2015 9,66 9,74 9,49 9,56 48.097.900 9,56
13/04/2015 9,56 9,73 9,54 9,71 17.277.300 9,71
10/04/2015 9,67 9,67 9,48 9,56 27.158.800 9,56
09/04/2015 9,65 9,67 9,57 9,64 32.626.500 9,64
08/04/2015 9,71 9,75 9,54 9,59 45.475.600 9,59
07/04/2015 9,7 9,77 9,69 9,73 58.590.200 9,73
06/04/2015 9,66 9,66 9,66 9,66 o 9,66
03/04/2015 9,66 9,66 9,66 9,66 (o} 9,66
02/04/2015 9,59 9,68 9,55 9,66 38.250.000 9,66
01/04/2015 9,37 9,59 9,34 9,59 43.955.700 9,59
31/03/2015 9,37 9,49 9,33 9,41 39.690.200 9,41
30/03/2015 9,4 9,46 9,35 9,41 81.289.900 9,41
27/03/2015 9,52 9,55 9,42 9,43 36.538.400 9,43
26/03/2015 9,46 9,51 9,34 9,5 52.223.100 9,5
25/03/2015 9,53 9,59 9,43 9,49 22.707.000 9,49
24/03/2015 9,38 9,6 9,38 9,56 38.169.800 9,56
23/03/2015 9,31 9,45 9,29 9,41 66.276.200 9,41
20/03/2015 9,07 9,43 9,04 9,37 67.032.800 9,37
19/03/2015 9,03 9,15 9,01 9,07 72.946.800 9,07
18/03/2015 9,09 9,11 8,92 9,02 43.029.100 9,02
17/03/2015 9,18 9,2 9 9,08 84.106.100 9,08
16/03/2015 9,16 9,25 9,13 9,18 34.483.500 9,18
13/03/2015 9,13 9,16 9,04 9,13 64.577.300 9,13
12/03/2015 9,02 9,12 9 9,09 40.033.800 9,09
11/03/2015 8,95 9,03 8,88 9,02 35.273.200 9,02
10/03/2015 8,99 9,01 8,8 8,9 30.372.800 8,9
09/03/2015 8,95 9,01 8,88 8,99 49.129.400 8,99
06/03/2015 8,98 9,06 8,93 9,03 31.654.200 9,03
05/03/2015 8,92 9 8,88 8,97 36.732.800 8,97
04/03/2015 8,86 8,92 8,75 8,89 20.962.100 8,89
03/03/2015 8,99 9,01 8,79 8,83 27.709.500 8,83
02/03/2015 8,98 9,05 8,9 8,97 54.739.600 8,97
27/02/2015 8,88 8,98 8,86 8,98 65.956.900 8,98
26/02/2015 8,76 8,94 8,76 8,91 28.718.500 8,91
25/02/2015 8,82 8,87 8,76 8,8 26.833.100 8,8
24/02/2015 8,93 8,95 8,8 8,86 33.116.500 8,86
23/02/2015 8,93 8,95 8,78 8,87 39.256.100 8,87
20/02/2015 8,75 8,89 8,65 8,78 38.559.400 8,78
19/02/2015 8,7 8,8 8,61 8,79 43.807.300 8,79
18/02/2015 8,62 8,74 8,61 8,74 46.708.800 8,74
17/02/2015 8,41 8,62 8,32 8,55 36.555.900 8,55
16/02/2015 8,47 8,62 8,41 8,44 74.838.200 8,44
13/02/2015 8,32 8,56 8,28 8,5 57.200.300 8,5
12/02/2015 8 8,29 7,97 8,24 52.952.800 8,24
11/02/2015 8,04 8,12 7,98 8,04 30.287.500 8,04
10/02/2015 8,04 8,2 8 8,1 29.586.400 8,1
09/02/2015 8,12 8,15 7,92 8 35.639.900 8
06/02/2015 8,16 8,26 8,08 8,24 44.835.000 8,24
05/02/2015 8,08 8,14 7,95 8,13 32.790.400 8,13
04/02/2015 8,1 8,31 8,06 8,16 84.536.400 8,16
03/02/2015 7,73 7,97 7,71 7,93 95.233.300 7,93
02/02/2015 7,62 7,64 7,39 7,64 59.537.500 7,64
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RIESGO Y RENTABILIDAD DE UN PORTAFOLIO DE RENTA VARIABLE DE LA BOLSA ESPANOLA

Empresa 1: Bankinter, S.A Beta 1,34
Fecha Apertura Maximo Minimo Cerrar Volumen Ajustes de Cierre

30/04/2015 6,68 6,83 6,65 6,77 5.410.200 6,77
29/04/2015 6,79 6,81 6,65 6,72 3.697.700 6,72
28/04/2015 6,79 6,82 6,68 6,76 5.046.900 6,76
27/04/2015 6,67 6,82 6,54 6,77 4.553.700 6,77
24/04/2015 6,75 6,84 6,57 6,65 8.337.600 6,65
23/04/2015 6,89 6,93 6,51 6,68 8.819.400 6,68
22/04/2015 6,85 6,92 6,72 6,88 4.413.400 6,88
21/04/2015 6,93 6,99 6,8 6,82 3.143.200 6,82
20/04/2015 6,97 6,99 6,8 6,89 5.836.400 6,89
17/04/2015 7,1 7,14 6,86 6,92 10.972.400 6,92
16/04/2015 7,2 7,2 7,05 7,13 2.980.400 7,13
15/04/2015 7,08 7,21 7,07 7,19 4.270.100 7,19
14/04/2015 7,17 7,19 7,02 7,05 5.082.300 7,05
13/04/2015 7,04 7,19 7,04 7,17 2.883.000 7,17
10/04/2015 7,18 7,18 6,95 7,03 5.494.000 7,03
09/04/2015 7,18 7,22 7,14 7,16 3.504.100 7,16
08/04/2015 7,19 7,22 7,12 7,17 2.873.900 7,17
07/04/2015 7,25 7,3 7,14 7,16 3.728.300 7,16
06/04/2015 7,25 7,25 7,25 7,25 (o} 7,25
03/04/2015 7,25 7,25 7,25 7,25 (o] 7,25
02/04/2015 7,18 7,25 7,16 7,25 3.532.300 7,25
01/04/2015 7,07 7,24 7,07 7,18 3.191.600 7,18
31/03/2015 7,15 7,19 7,06 7,11 3.043.600 7,11
30/03/2015 7,1 7,19 7,09 7,19 2.204.000 7,19
27/03/2015 7,1 7,15 7,06 7,08 3.248.200 7,08
26/03/2015 7,05 7,1 6,92 7,09 3.948.000 7,09
25/03/2015 7,2 7,27 7,07 7,12 3.804.200 7,12
24/03/2015 7,04 7,3 7,03 7,23 6.201.600 7,23
23/03/2015 6,87 7,08 6,87 7,06 43.007.900 7,06
20/03/2015 6,72 6,99 6,69 6,94 5.170.000 6,86
19/03/2015 6,75 6,81 6,67 6,72 4.449.800 6,65
18/03/2015 6,88 6,9 6,7 6,73 3.864.800 6,66
17/03/2015 6,95 6,97 6,76 6,86 6.710.300 6,78
16/03/2015 6,99 7,03 6,94 6,94 39.279.000 6,87
13/03/2015 6,96 6,99 6,91 6,95 3.615.900 6,87
12/03/2015 6,89 6,97 6,88 6,93 5.517.500 6,85
11/03/2015 6,84 6,93 6,79 6,91 3.051.600 6,83
10/03/2015 6,87 6,9 6,76 6,84 9.959.400 6,76
09/03/2015 6,85 6,91 6,83 6,86 3.266.600 6,79
06/03/2015 6,9 6,93 6,86 6,88 2.554.800 6,81
05/03/2015 6,87 6,93 6,84 6,87 4.038.900 6,8
04/03/2015 6,88 6,92 6,75 6,86 3.601.600 6,79
03/03/2015 7,04 7,05 6,86 6,86 4.098.600 6,79
02/03/2015 7,03 7,09 6,99 7,02 3.069.700 6,95
27/02/2015 7,07 7,1 6,93 6,99 5.130.500 6,91
26/02/2015 6,9 7,08 6,88 7,08 4.508.900 7
25/02/2015 6,97 7 6,92 6,93 2.765.700 6,85
24/02/2015 7,01 7,08 6,94 6,98 6.491.600 6,9
23/02/2015 6,97 7,05 6,93 6,98 5.829.100 6,9
20/02/2015 6,75 6,88 6,72 6,88 7.432.400 6,8
19/02/2015 6,65 6,78 6,6 6,77 4.348.300 6,7
18/02/2015 6,6 6,76 6,59 6,67 4.834.400 6,6
17/02/2015 6,45 6,63 6,31 6,54 7.531.900 6,47
16/02/2015 6,6 6,7 6,53 6,55 3.564.900 6,48
13/02/2015 6,5 6,73 6,47 6,6 6.866.200 6,53
12/02/2015 6,24 6,5 6,21 6,45 8.257.300 6,38
11/02/2015 6,29 6,35 6,19 6,21 4.540.400 6,14
10/02/2015 6,07 6,31 6,05 6,27 5.806.200 6,2
09/02/2015 6,22 6,25 6 6,04 6.837.200 5,97
06/02/2015 6,2 6,33 6,17 6,3 5.706.700 6,23
05/02/2015 6,16 6,22 6,13 6,17 4.874.900 6,1
04/02/2015 6,3 6,32 6,14 6,25 7.516.800 6,18
03/02/2015 6,25 6,34 6,2 6,28 7.875.500 6,21
02/02/2015 6,17 6,18 5,88 6,18 11.192.600 6,11
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RIESGO Y RENTABILIDAD DE UN PORTAFOLIO DE RENTA VARIABLE DE LA BOLSA ESPANOLA

Empresa 2: INTL. CONS. AIR GRP Beta 1,72
Fecha Apertura Maximo Minimo Cerrar Volumen Ajustes de Cierre

30/04/2015 7,77 7,77 7,35 7,48 6.885.600 7,48
29/04/2015 8,05 8,1 7,73 7,76 18.648.900 7,76
28/04/2015 8,22 8,25 7,88 8 5.321.700 8
27/04/2015 8,03 8,17 7,88 8,17 3.037.900 8,17
24/04/2015 8,07 8,09 7,93 8 9.082.500 8
23/04/2015 8,14 8,23 8,02 8,06 8.841.000 8,06
22/04/2015 8,25 8,28 8,02 8,16 8.387.300 8,16
21/04/2015 7,96 8,19 7,96 8,16 12.580.400 8,16
20/04/2015 7,89 7,97 7,86 7,93 3.967.700 7,93
17/04/2015 7,92 7,98 7,75 7,83 27.155.500 7,83
16/04/2015 8,12 8,13 7,87 7,97 8.676.700 7,97
15/04/2015 8,28 8,33 8,12 8,13 8.708.200 8,13
14/04/2015 8,42 8,47 8,21 8,25 7.472.100 8,25
13/04/2015 8,5 8,54 8,4 8,45 2.922.600 8,45
10/04/2015 8,35 8,52 8,3 8,51 7.175.600 8,51
09/04/2015 8,22 8,32 8,2 8,32 4.536.700 8,32
08/04/2015 8,11 8,19 8,06 8,17 6.783.200 8,17
07/04/2015 8,2 8,2 7,86 8,1 5.552.400 8,1
06/04/2015 8,16 8,16 8,16 8,16 (0} 8,16
03/04/2015 8,16 8,16 8,16 8,16 (o} 8,16
02/04/2015 8,32 8,32 8,08 8,16 3.916.200 8,16
01/04/2015 8,28 8,38 8,12 8,27 5.071.100 8,27
31/03/2015 8,2 8,39 8,2 8,35 7.225.300 8,35
30/03/2015 8,15 8,26 8,07 8,25 6.637.900 8,25
27/03/2015 8,08 8,22 8,06 8,13 5.688.600 8,13
26/03/2015 8,21 8,21 7,78 8 11.140.700 8
25/03/2015 8,37 8,56 8,23 8,27 6.076.400 8,27
24/03/2015 8,11 8,39 8,06 8,39 9.050.400 8,39
23/03/2015 8,16 8,18 8,06 8,1 6.471.100 8,1
20/03/2015 8,09 8,2 8,05 8,15 5.020.900 8,15
19/03/2015 7,98 8,09 7,98 8,07 2.450.300 8,07
18/03/2015 7,99 8,04 7,93 7,97 3.450.200 7,97
17/03/2015 8,09 8,12 7,9 8 4.768.400 8
16/03/2015 8,08 8,18 8,07 8,11 3.766.600 8,11
13/03/2015 8,05 8,08 7,96 8,06 2.815.700 8,06
12/03/2015 7,93 8,05 7,87 8,02 22.263.400 8,02
11/03/2015 7,73 7,95 7,72 7,94 3.542.800 7,94
10/03/2015 7,67 7,76 7,59 7,68 4.613.900 7,68
09/03/2015 7,55 7,68 7,51 7,66 4.520.400 7,66
06/03/2015 7,79 7,81 7,59 7,63 4.553.000 7,63
05/03/2015 7,86 7,89 7,74 7,77 5.421.200 7,77
04/03/2015 7,7 7,86 7,66 7,85 4.393.100 7,85
03/03/2015 7,92 7,93 7,64 7,64 5.869.800 7,64
02/03/2015 7,85 8,05 7,85 7.9 5.343.700 7.9
27/02/2015 7,91 8,2 7,84 8 23.507.900 8
26/02/2015 7,54 7,71 7,53 7,71 4.355.800 7,71
25/02/2015 7,72 7,72 7,62 7.64 10.933.600 7.64
24/02/2015 7,7 7,75 7,64 7,68 6.449.200 7,68
23/02/2015 7,59 7,73 7,52 7,66 5.100.500 7,66
20/02/2015 7,61 7,63 7,37 7,46 4.213.700 7,46
19/02/2015 7,5 7,66 7,48 7,65 4.789.600 7,65
18/02/2015 7,6 7,65 7,5 7,5 5.984.900 7,5
17/02/2015 7,49 7,61 7,46 7,59 6.604.100 7,59
16/02/2015 7,5 7,57 7,45 7,54 10.350.100 7,54
13/02/2015 7,58 7.6 7,45 7,47 3.840.400 7,47
12/02/2015 7,43 7,58 7,39 7,57 5.700.300 7,57
11/02/2015 7,26 7,52 7,26 7,45 5.201.900 7,45
10/02/2015 7,2 7,31 7,15 7,24 4.467.800 7,24
09/02/2015 7,2 7,26 7,14 7.2 6.270.500 7.2
06/02/2015 7,24 7,31 7,19 7,26 3.624.400 7,26
05/02/2015 7,14 7,3 7,1 7,27 4.566.100 7,27
04/02/2015 7,05 7,21 6,87 7,21 7.161.900 7,21
03/02/2015 7,05 7,1 6,85 7,05 5.039.500 7,05
02/02/2015 7,24 7,25 6,97 7,03 8.848.700 7,03
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RIESGO Y RENTABILIDAD DE UN PORTAFOLIO DE RENTA VARIABLE DE LA BOLSA ESPANOLA

Empresa 3: SACYR Beta 1,74
Fecha Apertura Maximo Minimo Cerrar Volumen Ajustes de Cierre

30/04/2015 3,93 4,06 3,92 4,03 4.538.900 4,03
29/04/2015 4,09 4,1 3,92 3,96 5.841.700 3,96
28/04/2015 4,02 4,09 3,98 4,08 7.083.700 4,08
27/04/2015 3,96 4,03 3,88 3,99 6.532.300 3,99
24/04/2015 3,93 4,01 3,91 3,95 7.143.900 3,95
23/04/2015 4 4,01 3,88 3,93 6.337.200 3,93
22/04/2015 4,03 4,04 3,94 3,98 3.981.500 3,98
21/04/2015 4,12 4,13 3,94 4,01 8.321.700 4,01
20/04/2015 4,06 4,12 4,05 4,09 4.442.400 4,09
17/04/2015 4,09 4,15 3,96 4,04 8.241.800 4,04
16/04/2015 4,18 4,18 4,08 4,1 5.237.500 4,1
15/04/2015 4,18 4,19 4,13 4,16 4.926.300 4,16
14/04/2015 4,17 4,2 4,1 4,14 5.272.900 4,14
13/04/2015 4,15 4,2 4,13 4,17 6.102.700 4,17
10/04/2015 4,23 4,25 4,08 4,12 7.821.600 4,12
09/04/2015 4,2 4,22 4,17 4,21 15.025.500 4,21
08/04/2015 4,14 4,28 4,13 4,19 13.089.200 4,19
07/04/2015 4,1 4,16 4,08 4,13 11.600.600 4,13
06/04/2015 4,05 4,05 4,05 4,05 (0] 4,05
03/04/2015 4,05 4,05 4,05 4,05 (0] 4,05
02/04/2015 3,88 4,05 3,87 4,05 8.124.300 4,05
01/04/2015 3,91 3,93 3,88 3,9 5.973.500 3,9
31/03/2015 3,96 3,99 3,9 3,91 5.854.600 3,91
30/03/2015 3,96 4 3,93 3,95 4.642.300 3,95
27/03/2015 3,95 3,97 3,89 3,94 5.556.700 3,94
26/03/2015 3,97 3,99 3,88 3,94 18.255.800 3,94
25/03/2015 4 4,04 3,96 3,99 8.013.800 3,99
24/03/2015 3,96 4,01 3,96 3,98 6.213.700 3,98
23/03/2015 3,94 3,98 3,91 3,96 8.455.500 3,96
20/03/2015 3,88 3,95 3,82 3,92 8.307.700 3,92
19/03/2015 3,92 3,97 3,86 3,88 11.105.600 3,88
18/03/2015 3.9 3,93 3,8 3,89 4.971.300 3,89
17/03/2015 4 4,02 3,85 3,88 6.214.600 3,88
16/03/2015 4,01 4,06 3,99 4 4.869.300 4
13/03/2015 4,05 4,06 3,95 4,01 4.629.700 4,01
12/03/2015 4,07 4,09 4,01 4,02 4.015.000 4,02
11/03/2015 4,06 4,09 3,97 4,07 7.634.000 4,07
10/03/2015 4,1 4,1 3,98 4,07 4.602.000 4,07
09/03/2015 4,05 4,12 4,01 4,09 6.099.100 4,09
06/03/2015 4,1 4,1 4,05 4,07 10.778.200 4,07
05/03/2015 4,04 4,1 4,01 4,1 5.543.500 4,1
04/03/2015 4,05 4,08 3,96 4,03 6.501.600 4,03
03/03/2015 4,11 4,14 4,01 4,01 5.098.100 4,01
02/03/2015 4,07 4,15 4,06 4,09 9.097.500 4,09
27/02/2015 4,16 4,16 3,92 4,04 16.372.000 4,04
26/02/2015 4,12 4,19 4,06 4,18 7.472.500 4,18
25/02/2015 4,1 4,1 4,02 4,05 15.217.700 4,05
24/02/2015 4 4,09 3,99 4,09 8.382.900 4,09
23/02/2015 3,97 4,01 3,94 3,98 9.472.200 3,98
20/02/2015 3,9 3,94 3,84 3,88 8.201.200 3,88
19/02/2015 3,88 3,94 3,86 3,9 8.683.300 3,9
18/02/2015 3,86 3,9 3,83 3,85 6.763.900 3,85
17/02/2015 3,72 3,88 3,69 3,8 10.296.700 3,8
16/02/2015 3,82 3,92 3,74 3,77 11.162.200 3,77
13/02/2015 3,73 3,83 3,71 3,77 7.911.000 3,77
12/02/2015 3,61 3,74 3,59 3,69 7.341.700 3,69
11/02/2015 3,74 3,75 3,51 3,59 8.275.400 3,59
10/02/2015 3,68 3,73 3,62 3,72 8.848.700 3,72
09/02/2015 3,63 3,7 3,61 3,67 8.263.900 3,67
06/02/2015 3,57 3,69 3,54 3,66 9.756.600 3,66
05/02/2015 3.4 3,55 3,37 3,55 8.939.000 3,55
04/02/2015 3,49 3,57 3,43 3,49 9.170.200 3,49
03/02/2015 3,37 3,5 3,36 3,48 10.130.200 3,48
02/02/2015 3,3 3,33 3,13 3,33 8.268.600 3,33
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Empresa 4: ArcelorMittal, S.A Beta 1,75
Fecha Apertura Maximo Minimo Cerrar Volumen Ajustes de Cierre

30/04/2015 9,51 9,62 9,47 9,53 1.725.400 9,32
29/04/2015 9,91 9,91 9,5 9,55 2.950.700 9,35
28/04/2015 9,85 10,04 9,74 10,04 2.667.300 9,83
27/04/2015 9,57 9,91 9,56 9,86 3.258.300 9,65
24/04/2015 9,22 9,64 9,22 9,57 4.172.300 9,36
23/04/2015 8,97 9,1 8,79 9,09 1.816.200 8,9
22/04/2015 8,85 8,97 8,75 8,95 1.208.700 8,76
21/04/2015 9,03 9,03 8,77 8,82 3.133.900 8,64
20/04/2015 8,99 9,03 8,87 8,98 1.085.400 8,79
17/04/2015 9,14 9,17 8,81 8,91 3.185.600 8,72
16/04/2015 9,47 9,51 9,19 9,19 2.591.500 9
15/04/2015 9,2 9,47 9,2 9,43 3.932.500 9,23
14/04/2015 8,89 9,18 8,88 9,18 4.119.500 8,98
13/04/2015 9,04 9,04 8,88 8,89 2.636.200 8,7
10/04/2015 8,97 9,07 8,9 9,03 1.416.800 8,83
09/04/2015 9 9,01 8,76 8,9 1.584.500 8,71
08/04/2015 9,03 9,13 8,92 8,94 1.999.000 8,74
07/04/2015 8,8 9,03 8,8 9 3.714.900 8,81
06/04/2015 8,66 8,66 8,66 8,66 (0} 8,48
03/04/2015 8,66 8,66 8,66 8,66 (0} 8,48
02/04/2015 8,65 8,69 8,57 8,66 1.066.400 8,48
01/04/2015 8,76 8,85 8,59 8,66 2.064.800 8,48
31/03/2015 8,89 8,95 8,77 8,79 1.579.000 8,6
30/03/2015 8,91 8,94 8,76 8,86 1.809.900 8,67
27/03/2015 9,13 9,13 8,79 8,81 6.756.300 8,62
26/03/2015 9,4 9,51 9,14 9,2 2.605.700 9
25/03/2015 9,3 9,5 9,27 9,45 1.735.300 9,25
24/03/2015 9,27 9,38 9,21 9,3 1.820.400 9,1
23/03/2015 9,36 9,36 9,16 9,28 2.789.500 9,08
20/03/2015 9,3 9,42 9,1 9,33 1.767.000 9,13
19/03/2015 9,51 9,65 9,26 9,27 1.607.400 9,07
18/03/2015 9,53 9,53 9,27 9,39 1.677.100 9,19
17/03/2015 9,65 9,7 9,46 9,53 835.200 9,32
16/03/2015 9,66 9,78 9,61 9,62 989.000 9,41
13/03/2015 9,8 9,8 9,53 9,57 1.105.600 9,37
12/03/2015 9,85 9,9 9,76 9,76 926.500 9,56
11/03/2015 9,76 9,86 9,69 9,83 858.900 9,62
10/03/2015 10,03 10,03 9,71 9,77 1.532.900 9,56
09/03/2015 9,98 10,04 9,8 10,03 2.261.000 9,82
06/03/2015 9,69 10,03 9,66 9,86 3.023.300 9,65
05/03/2015 9,6 9,71 9,25 9,68 948.600 9,47
04/03/2015 9,65 9,66 9,47 9,55 1.006.400 9,35
03/03/2015 9,73 9,78 9,61 9,62 786.300 9,41
02/03/2015 9,82 9,87 9,52 9,62 1.185.000 9,41
27/02/2015 9,75 9,83 9,69 9,78 671.400 9,57
26/02/2015 9,63 9,85 9,63 9,76 1.150.000 9,55
25/02/2015 9,72 9,76 9,57 9,62 603.200 9,41
24/02/2015 9,56 9,73 9,51 9,68 1.498.100 9,48
23/02/2015 9,83 9,83 9,51 9,55 1.355.900 9,34
20/02/2015 9,7 9.8 9,62 9,64 1.525.800 9,43
19/02/2015 9,87 9,87 9,47 9,65 2.457.100 9,44
18/02/2015 9,78 9,95 9,72 9,88 1.446.500 9,67
17/02/2015 9,76 9,91 9,54 9,69 1.460.900 9,48
16/02/2015 9,75 9,87 9,61 9,84 3.985.500 9,63
13/02/2015 8,8 9,59 8,64 9,56 5.044.900 9,35
12/02/2015 8,75 9,2 8,74 9,12 2.081.000 8,93
11/02/2015 8,94 8,95 8,7 8,73 943.300 8,55
10/02/2015 9,07 9,09 8,82 8,88 1.247.400 8,69
09/02/2015 8,75 9,05 8,67 9,04 1.469.700 8,85
06/02/2015 8,84 8,94 8,74 8,74 952.600 8,55
05/02/2015 8,62 8,85 8,53 8,84 919.200 8,65
04/02/2015 8,95 9 8,6 8,7 1.331.300 8,52
03/02/2015 8,57 8,91 8,56 8,9 2.134.000 8,71
02/02/2015 8,5 8,6 8,4 8,54 1.146.800 8,36
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Empresa 5: BANKIA, S.A Beta 2,52
Fecha Apertura Maximo Minimo Cerrar Volumen Ajustes de Cierre

30/04/2015 1,22 1,25 1,21 1,25 54.740.000 1,25
29/04/2015 1,24 1,24 1,21 1,21 57.467.200 1,21
28/04/2015 1,27 1,27 1,23 1,24 68.678.000 1,24
27/04/2015 1,3 1,3 1,25 1,27 56.212.700 1,27
24/04/2015 1,28 1,34 1,27 1,29 71.481.100 1,29
23/04/2015 1,25 1,28 1,23 1,27 49.801.900 1,27
22/04/2015 1,24 1,25 1,22 1,24 37.025.200 1,24
21/04/2015 1,22 1,24 1,22 1,23 33.319.700 1,23
20/04/2015 1,23 1,23 1,21 1,22 30.125.200 1,22
17/04/2015 1,26 1,26 1,22 1,23 97.472.500 1,23
16/04/2015 1,29 1,29 1,26 1,26 27.314.200 1,26
15/04/2015 1,28 1,3 1,28 1,29 30.788.100 1,29
14/04/2015 1,28 1,3 1,27 1,28 44.833.200 1,28
13/04/2015 1,28 1,29 1,28 1,28 24.879.100 1,28
10/04/2015 1,28 1,29 1,27 1,28 33.937.300 1,28
09/04/2015 1,31 1,31 1,27 1,29 52.582.600 1,29
08/04/2015 1,32 1,33 1,3 1,31 56.034.400 1,31
07/04/2015 1,33 1,33 1,31 1,31 45.229.100 1,31
06/04/2015 1,33 1,33 1,33 1,33 o 1,33
03/04/2015 1,33 1,33 1,33 1,33 (o} 1,33
02/04/2015 1,32 1,33 1,31 1,33 50.204.600 1,33
01/04/2015 1,29 1,33 1,29 1,32 36.839.900 1,32
31/03/2015 1,31 1,32 1,29 1,3 35.644.300 1,3
30/03/2015 1,33 1,33 1,31 1,31 49.795.400 1,31
27/03/2015 1,34 1,34 1,32 1,33 27.686.700 1,33
26/03/2015 1,34 1,34 1,32 1,33 32.376.100 1,33
25/03/2015 1,34 1,35 1,34 1,34 67.990.700 1,34
24/03/2015 1,35 1,35 1,34 1,34 47.161.800 1,34
23/03/2015 1,34 1,36 1,34 1,35 62.629.000 1,35
20/03/2015 1,32 1,37 1,31 1,36 47.576.600 1,36
19/03/2015 1,32 1,33 1,31 1,31 41.515.500 1,31
18/03/2015 1,33 1,34 1,3 1,32 31.822.000 1,32
17/03/2015 1,35 1,35 1,32 1,33 36.750.900 1,33
16/03/2015 1,36 1,37 1,35 1,35 20.933.900 1,35
13/03/2015 1,36 1,36 1,34 1,36 29.863.200 1,36
12/03/2015 1,36 1,37 1,35 1,36 40.029.100 1,36
11/03/2015 1,35 1,37 1,35 1,36 40.366.800 1,36
10/03/2015 1,34 1,35 1,33 1,34 41.007.600 1,34
09/03/2015 1,33 1,35 1,32 1,34 57.702.100 1,34
06/03/2015 1,34 1,35 1,33 1,34 44.032.900 1,34
05/03/2015 1,31 1,33 1,3 1,33 46.481.600 1,33
04/03/2015 1,31 1,32 1,29 1,31 38.106.600 1,31
03/03/2015 1,35 1,35 1,3 1,31 40.588.100 1,31
02/03/2015 1,34 1,38 1,32 1,34 114.247.300 1,34
27/02/2015 1,25 1,3 1,24 1,3 87.073.600 1,3
26/02/2015 1,22 1,26 1,22 1,24 42.863.500 1,24
25/02/2015 1,25 1,25 1,22 1,22 30.605.100 1,22
24/02/2015 1,25 1,26 1,25 1,25 33.060.300 1,25
23/02/2015 1,26 1,27 1,25 1,25 52.213.500 1,25
20/02/2015 1,24 1,25 1,23 1,24 49.893.800 1,24
19/02/2015 1,24 1,25 1,22 1,24 49.293.000 1,24
18/02/2015 1,25 1,25 1,24 1,24 41.573.900 1,24
17/02/2015 1,22 1,25 1,21 1,23 33.582.700 1,23
16/02/2015 1,23 1,26 1,22 1,25 40.494.100 1,25
13/02/2015 1,18 1,25 1,18 1,23 133.368.900 1,23
12/02/2015 1,17 1,18 1,17 1,17 59.407.100 1,17
11/02/2015 1,18 1,18 1,16 1,17 46.376.000 1,17
10/02/2015 1,18 1,19 1,16 1,17 39.096.600 1,17
09/02/2015 1,2 1,21 1,16 1,17 41.416.900 1,17
06/02/2015 1,19 1,22 1,19 1,22 51.246.200 1,22
05/02/2015 1,19 1,19 1,17 1,18 42.798.100 1,18
04/02/2015 1,22 1,23 1,2 1,2 52.563.700 1,2
03/02/2015 1,17 1,23 1,17 1,22 113.199.600 1,22
02/02/2015 1,16 1,16 1,07 1,15 80.218.000 1,15
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Variacion Al

Variacion A2

Variacion A3

Variacion A4

Variacion AS

-0,39%0
-1,87%0
-3,93%%6
00,1226
0,60%0
-1,36%0
-0,10%2%%
1,48%0
-0,62%%0
-3,38%0
-0,24%%6
-0,022%%6
0,43%0
-0,53%0
1,42%0
2,20%0
-0,02%%0
0O,10%0
00,0026
00,0020
0,30%06
00,8720
-0,15%%6
1,64%0
0,36%0
-1,77%
-2,06%%0
0,49%06
O,77%0
1,35%0
0,86%2%0
-0,08%2%%6
-0,41%%0
1,86%0
3,672
1,29%0
0,43%0
-0,24%%0
0,38%2%0
0,25%0
2,46%0
1,66%0
-1,72%%
-1,28%%
-1,26%0
-0,38%0
1,31%%0
-1,15%%6
1,59%0
-1,18%%
0,442
1,71%%0
0,45%0
0,31%0
1,872
-0,74%%6
-2,61%0
0,47%0
-1,49%0
00,0026
-0,41%%6
0,03%0
-0,98%0

-0,85%
-1,219%6
-0,76%6
1,37%
0,489%6
0,17%6
0,49%6
1,97%
0,67%
-1,67%6
-1,4496
-0,449%6
-0,1296
-0,46%6
0,77%
2,2196
-1,40%6
1,85%
0,00%6
0,00%6
0,65%
-0,13%6
-0,47%
1,68%
0,239%6
0,84%6
-1,839%6
11,3296
00,5196
1,50%6
0,68%6
-0,299%6
-0,16%96
0,39%6
1,18%
-0,589%6
11,2296
0,00%6
-1,409%6
0,16%96
1,56%
1,45%0
0,089%6
0,03%6
0,609%6
0,57%
1,38%
-2,07%6
2,0196
-0,289%6
0,75%
00,8196
00,0096
-0,1196
0,37%
1,62%6
-0,149%6
00,9296
-2,85%6
-0,149%6
0,289%6
00,5496
-0,03%6

00,6296
0O,16%0
00,2420
-0,39%6
00,0026
00,0020
00,0820
0,39%0
0,08%%06
00,0020
00,0820
00,0020
0,31%6
-0,24%0
00,0820
0,32%0
00,0026
-0,24%0
00,0026
00,0020
0,08%%6
-0,08%0
00,0820
00,4020
00,0026
00,0020
00,2420
-0,40%06
O,71%06
-0,24%0
00,1620
00,3220
0,48%0
00,3296
-0,24%0
-0,16%%6
0,48%0
00,5720
-0,24%%0
-0,24%%6
-0,32%06
0,08%%6
-0,64%2%0
0O,16%0
00,0820
0,16%6
00,4020
-0,08%%0
0O,16%0
-0,24%0
00,0020
00,0020
-0,64%0
0,16%6
00,2420
00,0020
00,0020
-0,08%0
-0,32%0
-0,24%%6
00,0020
00,0026
0,00%6

-0,14%06
-2,75%
-1,40%%6
2,19%0
0O,70%2%6
-0,28%0
-1,14%%6
00,4820
-0,24%0
-3,09%0
-1,85%0
00,9920
-1,19%6
00,3026
0,632%0
1,10%2%6
-0,60%0
1,14%06
0O,00%20
0O,00°2%0
1,63%0
-0,58%0
00,2020
00,5820
0O,10%26
-0,31%0
-1,79%6
0O,6720
-0,57%0
2,072
1,522
33,4020
-2,24%0
2,282%0
1,932
-0,072%%6
1,03%0
-1,54%%
-0,98%2%0
0,652%0
00,4020
-1,45%0
-0,79%%
1,11%26
O,14°20
0,43%06
-0,80%%
1,272
1,772
-1,00%%6
2,532%0
1,79%06
00,0420
-0,92%0
1,232
1,79%06
-2,13%0
2,962
-2,23%0
-0,69%6
-0,27%0
-0,50%0
1,81%26

-1,13%6
-1,82%0
-0,55%2%06
00,9720
-1,11%%0
1,25%6
-2,48%2%0
3,60%0
0,99%6
-1,27%06
-2,36%2%0
-1,63%20
-0,94%06
0,40%0
1,622%0
1,37%0
0,69%06
1,40%0
00,0020
0O,00%2%0
0O,00%6
-0,42%0
2,71%26
0O,73%0
-0,15%06
0O,73%0
-0,87%2%0
1,02%0
1,03%0
0O,15%06
0O,74%2%0
0O,75%0
-0,60%2%0
-1,04%06
00,3020
0O,75%0
0O,75%0
-1,94%%06
-0,88%2%0
0O,74%0
2,092%20
0,91°2%06
-1,06%2%0
00,0020
0,45%0
1,83%06
2,182%06
0,32%0
4,19%20
-0,16%06
-0,66%20
00,3320
0O,00%20
-1,30%06
2,29%6
0,83%0
-0,50%2%0
1,17%%6
0,84%6
1,88%20
44,0520
-0,36%0
1,81%26
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Accion 1 Accion 2 Accion 3 Accibn 4 Accion 5
Rentabilidad diaria esperada 0,0444% 0,2301% 0,0412% 0,1476% 0,3908%
Varianza 0,0187% 0,0111% 0,0008% 0,0204% 0,0199%
Riesgo 1,3686% 1,0549% 0,2742% 1,4280% 1,4113%
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Variacion Al

Variacion A2

Variacion A3

Variacion A4

Variacion A5

-1,10%
-0,59%
-0,26%
1,219%
-0,57%
1,29%
-0,19%6
-0,05%6
1,06%
-2,949%
1,21%
1,13%
2,47%
-0,529%
0,69%
0,97%
-0,62%
2,82%
0,00%
0,00%
0,92%
-0,82%
-0,97%
0,18%
-0,88%
-1,47%
-1,28%
1,83%
1,58%
1,66%
0,70%
0,49%
-0,16%
-0,73%
-0,18%
2,66%
-0,48%
-0,29%
0,87%
0,27%
0,77%
-0,08%
0,94%
-0,03%
-0,89%
-0,11%
-1,01%6
1,63%
-1,26%
-0,32%
-0,829%6
0,37%
-0,929%6
0,92%
3,05%
1,56%
-2,18%
-0,97%
0,86%
0,54%
2,25%
-1,79%
3,10%

-0,15%%6
-2,14%%
-1,16%%6
1,38%0
1,55%
-0,07%
-0,63%
-0,55%%
0,18%0
-1,64%
-0,04%0
-0,11%
0,51%0
1,24%
0,44%0
1,45%%6
-0,71%0
2,03%0
0,00%0
0,00%0
0,80%0
0,89%0
-1,50%0
0,27%0
0,00%0
-0,46%0
0,19%0
-0,68%0
0,38%0
1,38%
-0,23%
1,00%6
0,35%0
1,21%
-0,20%
-0,74%
1,10%6
-0,55%%
-0,04% 0
-1,98%06
1,36%0
-0,51%%
-1,85%%6
-1,44%0
0,26%0
-0,15%06
-1,20%06
1,12%0
1,51%%
0,19%0
0,15%0
0,00%0
0,58%0
-0,50%
0,04%0
0,69%0
-1,30%6
1,65%0
-2,30%0
-0,11%
-0,53%0
-1,01%6
0,52%0

-2,43%0
-4,43%
-1,84%0
4,35%0
-0,63%
0,54%0
0,27%0
-1,44%
0,54%0
-1,07%
-0,62%
0,98%0
-0,27%
-0,18%%
0,54%0
2,54%0
-0,18%%
-0,82%0
0,00%06
0,00%06
0,82%0
-0,09%0
-0,82%0
0,64%0
5,06%0
-1,24%%0
-1,51%%6
-0,47%
3,99%0
2,25%0
0,10%0
0,80%0
-0,99%
-0,10%%6
3,42%0
0,51%0
0,00%06
-2,94%
-1,68%0
1,68%0
2,35%20
-1,24%%6
3,75%0
-0,44%0
0,54%%6
-1,09%%06
-0,11%%6
0,00%%6
1,52%0
1,88%
-1,99%
0,11%6
2,78%0
0,79%0
-3,13%
-0,55%%
-0,65%%0
-1,94%%
3,47%0
-1,10%%
1,43%06

-0,45%0
-1,89%0
0,98%0
0,45%0
2,10%0
0,05%0
-0,18%
-0,28%
-0,18%
-0,96%0
-1,04%
-0,13%
-1,07%
1,79%
-0,32%
1,13%206
1,05%0
2,28%0
0,00%0
0,00%0
0,09%0
1,42%
-1,99%06
0,19%0
-0,66%0
-0,19%06
-0,79%06
0,46%0
0,65%0
2,32%0
0,34%0
0,58%0
-0,10%
0,10%0
-0,39%0
-1,05%
0,96%0
-1,34%
0,14%%
-2,30%0
0,09%0
0,19%0
-1,06%%0
0,65%0
1,12%
0,28%0
0,24%0
1,52%
1,44%
0,53%0
0,15%0
-0,63%0
-1,97%0
-0,52%
1,57%
2,68%0
-1,42%
1,42%
-1,47%
0,83%0
-0,10%%6
-2,28%
1,06%0

-1,15%%
-3,33%0
-0,63%0
0,44%
1,50%06
-0,37%0
-0,80%0
0,42%
0,00%0
0,60%0
-0,30%0
-0,50%0
-0,03%0
1,05%0
-0,35%0
1,28%0
-1,07%0
1,63%0
0,00%0
0,00%0
0,54%0
0,10%0
-0,79%
1,73%
0,26%0
-0,29%
0,27%0
-0,93%0
0,45%0
2,59%0
0,59%0
0,04%0
-0,82%0
0,25%0
1,34%0
-0,51%0
-0,072%0
-0,20%0
-0,14%0
-2,78%
0,48%0
-0,01%%6
-2,26%0
0,26%0
-0,28%
0,76%0
0,29%0
1,55%
1,90%
0,31%0
0,41%6
-0,44%0
1,45%06
-2,79%0
-0,24%0
-0,03%0
-0,19%0
2,69%0
-3,03%0
-0,76%0
0,04%0
-0,86%0
2,19%6
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Accion 1 Accién 2 Accion 3 Accion 4 Accién 5
Rentabilidad diaria esperada | 0,2466% -0,0006% 0,1909% 0,0969% 0,0233%
Varianza 0,0164% 0,0101% 0,0349% 0,0130% 0,0148%
Riesgo 1,2802% 1,0058% 1,8683% 1,1419% 1,2156%
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RIESGO Y RENTABILIDAD DE UN PORTAFOLIO DE RENTA VARIABLE DE LA BOLSA ESPANOLA

Variacion Al

Variacion A2

Variacion A3

Variacion A4

Variacion A5

0,74%
-2,26%
0,24%
0,68%
1,08%
-0,49%
-1,18%
1,03%
0,74%
-2,35%
-0,82%
-0,05%
-0,38%
0,48%
0,82%
0,63%
0,20%
2,82%
0,00%
0,00%6
0,55%
0,00%6
1,68%
0,67%
0,31%
-0,62%
-1,089%6
0,20%
0,10%
1,44%
0,05%
0,16%
-0,88%
2,24%
0,32%
-0,84%
0,68%
-0,05%
-0,11%
-0,42%
1,21%
1,01%
-0,919%6
-0,74%
-0,53%
-0,319%6
2,229%
0,00%
1,13%
-0,05%
0,65%
-0,22%
0,00%
-0,49%
1,36%
1,71%
-1,16%
1,33%
-1,66%
0,28%
-0,11%
1,27%
2,03%

0,79%
-2,30%0
-0,06%0

1,022

1,09%
-0,67%0
-0,91%6

0,84%0

0,43%0
-2,70%
-1,00%0
-0,12%%6
-0,64%0

0,23%0

0,47%0

1,36%0
-0,53%0

1,55%

0,00%0

0,00%0

0,00%0

0,84%0
-0,24%0

0,30%0
-0,12%

0,24%0
-0,66%0

1,89%0
-0,43%0

1,23%0

0,25%0
-0,43%0
-0,31%0

1,24%%6

0,56%0
-0,44%%
-0,06%0
-0,50%06
-0,74%0
-0,43%0

0,49%0
-3,81%06
-0,59%
-1,00%06

0,88%0

0,06%0
-0,06%0

0,24%0
-0,24%
-1,35%

1,17%6
-0,35%0

0,18%0
-2,03%0

0,46%0

3,05%0
-1,60%0

2,55%0
-2,26%0
-0,41%

0,18%0
-1,289%

1,69%0

-0,35%
-2,94%
-1,16%%
-0,88%
-0,27%
1,15%%
-1,21%
0,88%0
-0,49%
-0,60%%0
0,05%06
-0,38%0
0,00%06
1,64%0
1,11%6
0,84%6
-0,73%0
1,63%
0,00%06
0,00%0
0,28%0
-0,06%%
0,17%
0,34%0
-0,23%
-0,79%
0,57%0
-0,74%
0,11%0
0,57%06
2,12%0
-0,75%
-0,34%0
-0,06%%0
0,17%%6
-1,03%0
1,95%%6
0,00%06
0,81%6
-2,20%0
1,15%0
-0,98%0
-1,25%0
0,00%%6
0,17%
0,51%0
4,84%0
0,60%0
0,66%0
0,30%0
0,55%
1,17%6
0,25%0
-2,93%0
0,00%0
0,78% 0
-1,09%%
0,90%0
-1,98%0
-0,53%
-1,529%9%6
1,219
1,74%

-2,87%0
-1,94%%6
0,05%0
1,40%
-0,93%06
-0,37%0
-1,84%%0
2,18%0
0,34%0
-3,88%
0,45%0
0,55%0
-0,95%06
0,95%0
0,00%0
1,03%0
-0,58%06
1,012
0,00%0
0,00%0
0,90%0
0,93%0
0,79%0
2,80%0
-0,36%
-1,52%
-0,18%
2,36%0
2,41%0
0,53%0
-0,13%
-0,60%0
-1,25%%
1,30%0
O,71%0
-0,95%0
2,60%0
0,13%0
-1,68%0
-1,21%6
2,70%0
-1,60%0
-0,05%
-0,55%%06
-1,129%
-0,41%
-0,36%0
1,30%
1,76%0
2,53%0
0,90%0
0,55%%
0,69%0
-1,93%0
-0,08%0
1,21%6
-0,58%0
1,47%
-1,27%0
0,14%
0,39%0
0,19%6
3,96%0

1,00%6
-3,71%
-0,24%
0,89%
0,74%
0,08%
-0,41%
2,57%
0,84%
-2,43%
-3,25%
0,40%
-1,36%
0,64%
0,80%6
1,219%
0,57%
2,49%
0,00%6
0,00%6
0,25%
1,019%6
0,34%
2,15%
0,00%6
-0,43%
0,35%
-0,26%
0,43%
3,19%
0,00%
-0,63%
-3,52%
1,74%
2,04%
-0,89%
3,34%
-0,73%
0,55%
-0,82%
4,18%b
0,76%
-1,14%
-0,19%
-0,66%
2,85%
0,97%
-0,78%
1,75%
0,49%
-1,28%
5,00%6
-0,20%
0,62%
-0,72%
3,229%
-1,99%
1,15%
0,10%6
-0,529%
5,69%
-1,10%
5,04%
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Accion1  Accién 2 Accion 3 Accibn 4 Accién 5
Rentabilidad diaria esperada| 0,2283%  -0,0475% 0,0212%  0,1908% 0,5113%
Varianza 0,0105%  0,0140% 0,0150%  0,0211% 0,0355%
Riesgo 1,0262%  1,1819% 1,2255%  1,4522% 1,8835%
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RIESGO Y RENTABILIDAD DE UN PORTAFOLIO DE RENTA VARIABLE DE LA BOLSA ESPANOLA

Variacion Al Variacion A2 Variacion A3 Variacion A4 Variacion A5
0,16%0 0,75%0 0,43%0 0,61%0 -1,17%0
-0,81%0 -1,00%0 -0,29%0 -0,68%0 -1,16%0
0,16%0 -1,24%%6 1,95%06 -0,30%%6 -0,16%0
1,36%0 3,59%0 1,09%06 0,30%0 0,49%0
0,22%0 -1,18%06 0,35%0 -0,68%0 1,49%0
0,88%0 0,00%0 -0,89%0 0,90%0 0,00%06
-0,66%0 -0,25% -1,38%0 -0,08%0 -0,33%0
-0,33% 1,18%0 0,34%0 0,53%0 0,33%0
0,72%0 0,00%06 0,34%0 0,61%0 0,17%0
-1,15% -2,26%0 -3,71%0 -0,84%0 -1,50%0
-0,82% -1,15%0 -0,71%0 -0,90%0 -1,31%0
0,98%0 0,16%0 3,69%0 1,44%0 0,33%0
-0,65% -1,31%0 -1,64%0 0,38%0 -0,65%0
1,42%0 0,73%0 -0,34%0 2,16%0 0,82%0
-0,44% 1,23%0 -1,52%6 0,47%0 0,49%0
1,66%0 1,50%%6 3,89%0 00,0820 0,83%0
-0,72%% 00,1720 2,63%0 -0,70%0 -1,15%0
2,929 1,35% 1,77% -0,93% 1,82%0
0,00%06 0,00%0 0,00%06 0,00%0 0,00%06
0,00%06 0,00%0 0,00%06 0,00%0 0,00%06
0,06%0 1,29%0 0,51%06 0,23%0 -0,17%0
1,09%0 0,26%0 -1,99%0 0,23%0 0,50%0
-0,63%0 0,17%0 -0,80%0 -0,46%0 -0,17%0
1,21%0 2,28%0 0,00%06 0,39%0 -0,50%0
-1,21% -0,18%0 -0,45%0 -0,62%0 0,00%0
0,29%0 -0,27%0 -0,40%0 -0,15%0 -0,99%0
-0,69%%0 -1,66%0 -1,48%0 -0,84%0 -1,15%0
0,98%0 1,84%% -0,24%%06 O,77%0 0,33%06
-0,12%% 0,09%0 2,17% 0,62%0 -0,81%0
4,53% 1,25%0 -0,10%06 2,99%0 2,96%0
1,09% -0,71%0 -0,20%0 -1,03%0 0,00%06
0,24%0 0,80%0 -2,26%0 -0,55% 1,34%0
0,80%0 -1,87%0 -0,15%0 0,08%0 -0,51%0
-0,12%0 -0,09%0 1,66%0 0,08%0 0,51%0
-2,07% -0,26%0 1,09%0 -0,24%0 -0,17%0
-0,18%% 1,95%06 -2,41%0 -0,08%%0 -0,672%0
-0,36% 1,62%0 -0,82%0 0,79%0 1,52%0
-2,25%% -0,09%%6 -1,44%%0 -2,57%0 -0,51%%6
0,23%06 0,91%0 1,00%6 -1,38%06 -0,17%0
-0,64%%0 0,28%0 -1,67%06 -0,61%06 -1,68%0
0,47% 0,00%06 0,43%0 0,00%06 0,50%0
-0,06% 1,20%0 -2,71%0 0,68%0 0,84%0
-0,93% -2,12% -1,06%0 -1,58%0 -1,67%0
-0,17% 0,27%0 2,03%0 0,22%0 -0,83%0
0,58%0 -0,64%0 -4,82%0 -0,15%0 0,00%0
0,41%0 -2,69%0 -7,98%0 0,83%0 0,99%0
0,12%0 0,27%0 -1,71%6 1,67%0 -0,83%0
0,88%0 -0,27%0 1,01%0 1,08%0 2,33%0
0,36%0 1,42%06 1,35%0 0,47% 0,85%0
-0,47% -0,36%0 1,00%6 0,70%0 -0,34%0
-0,53%%0 2,35%0 2,28%0 0,87%0 2,23%0
1,06%0 1,47% 0,60%0 0,16%0 -0,35%0
-0,06%0 -0,56%0 -0,64%0 -0,08%0 0,87%0
-0,36% -0,83% 2,20%0 -0,24%0 -1,38%0
2,88%0 0,64%0 8,27%0 0,71%0 0,34%0
2,34%0 2,23%0 0,19%06 0,96%0 0,87%0
-1,73% -0,38%0 -1,51%0 -1,44%0 -2,24%0
-0,73% 2,18%0 -0,28%0 1,12%06 0,85%0
-0,61%%6 -1,71%0 -1,25%0 -1,35%%6 -2,21%0
0,06%0 0,76%0 1,95%0 0,40%06 -0,34%0
0,30%06 -1,23%0 -0,51%06 -0,63%0 -1,33%0
-1,38% 1,51%0 -0,70%0 -0,31% -0,66%0

4,71% 1,54% 4,31% 2,31% 1,15%




RIESGO Y RENTABILIDAD DE UN PORTAFOLIO DE RENTA VARIABLE DE LA BOLSA ESPANOLA

Accion 1

Accion 2 Accion 3 Accion 4 Accion 5
Rentabilidad diaria esperada| 0,2265% 0,2377% 0,0077% 0,1014%  -0,0212%
Varianza 0,0166%  0,0163%  0,0504%  0,0091%  0,0116%
Riesgo 1,2902%  12765%  2,2461%  0,9547%  1,0776%
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Variacion A1 YVariacion A2 Variacion A3 Variacion A4 YVariacion A5

0,672 -0,63%06 2,03%0 -0,31%06 -1,37%0
-2,85%0 -1,00%06 -2,11%0 -1,53%06 -2,35%0
-1,45%0 -0,44%0 0,96%0 -1,50%06 0,00%0
0,34%0 2,07%0 0,97%0 1,81%0 1,00%0
-1,21%0 0,41%6 4,73%0 -0,61%06 1,35%0
0,60%6 0,10%6 0,00%6 -1,20%06 -4,00%0
-1,42%0 -1,42%0 -0,19%0 -0,60%06 -0,98%0
0,45%0 0,35%0 -1,38%0 0,89%0 -2,24%0
-0,27%0 -0,16%0 -0,82%0 -2,37%0 3,54%0
-1,56%0 -3,22%0 -2,07%0 -2,60%0 3,672%0
-1,83%0 -1,03%06 -2,46%0 -0,28%0 0,00%6
0,00%06 0,45%06 0,35%0 0,572 0,00%06
-0,71%0 -0,88%0 -1,39%0 0,00%06 0,00%0
0,72%0 0,88%0 1,04%0 1,73%0 0,00%0
0,69%0 -0,60%06 0,52%0 0,88%0 0,00%0
-0,20%0 0,762 -0,17%0 0,88%06 0,00%6
-0,14%0 -0,88%06 0,88%6 0,30%6 0,00%%6
1,23% 0,54%06 0,62%0 0,00%06 0,00%06
0,00%0 0,00%06 0,00%0 0,00%0 0,00%0
0,00%6 0,00%6 0,00%%6 0,00%6 0,00%%6
0,98%06 1,37% 0,35%6 1,49%0 0,00%6
0,11°%6 -1,22%0 -0,88%0 0,00%06 0,00%06
-0,94%0 -0,39%06 -0,70%0 0,30%06 0,00%06
0,90%0 0,09%0 0,00%06 2,45%0 0,00%06
-0,64%0 0,15%06 -0,78%0 0,00%06 0,00%0
-0,24%%0 0,55%6 -0,52%0 -0,31%06 0,00%6
-1,00%06 -1,30%06 -1,37%0 -0,31%06 0,00%6
2,63%0 0,54%0 3,02%0 1,24% 0,00%0
-0,40%0 0,612 3,75%0 1,25%0 0,00%0
3,21%06 1,59%0 2,12% 2,23%0 0,00%06
0,00%06 -0,19%0 -0,37%06 0,00%06 0,00%
1,50%06 0,22%0 -1,56%0 0,32%0 0,00%06
-2,87%0 -1,50%06 -0,36%0 -0,65%06 0,00%06
1,24% 1,162 0,91%06 0,972 0,00%06
-0,07%0 0,12%0 -1,37%0 0,98%0 0,00%0
-0,03%0 -0,61%0 -1,17%0 0,00%06 0,00%06
1,31%26 0,40%06 1,44%0 0,99%06 0,00%06
-1,07%0 -1,53%06 -1,71%0 -2,61%06 0,00%06
-0,01%0 -0,63%06 3,17%0 0,00%06 0,00%0
-0,68%0 0,09%06 1,11%0 0,00%06 0,00%06
1,51%0 1,49%0 0,00%0 1,30%0 0,00%06
0,75%0 -0,21%%0 0,47% 0,66%0 0,00%06
-1,73%0 -1,33%06 1,60%06 -1,31%06 0,00%06
-0,87%0 0,03%06 0,19% 0,65%0 0,00%0
2,12%0 -2,50%0 -2,72%0 -0,33%0 0,00%0
-0,51%0 0,56%0 -1,75%0 0,65%0 0,00%
0,31%0 -0,35%0 -0,73%0 -0,65%0 0,00%06
3,66%20 0,29%0 -0,36%0 0,65%0 0,00%06
0,53%06 0,06%0 -0,09%0 0,33%06 0,00%06
-0,39%0 0,412 0,09% -0,33%06 1,72%0
1,66%20 0,98%0 1,18%0 0,332 4,24%
0,52%0 1,24%0 -0,09%0 1,66%0 2,93%0
-1,00%0 -0,72%0 -0,09%06 -0,33%0 0,75%0
-0,63%0 -0,512%06 0,642 0,00%06 2,66%20
1,542 2,00%06 1,38%0 0,672 O,77%
2,84%0 3,92%0 0,93%0 2,72% 4,36%0
-1,85%0 -1,92%0 -1,67%0 -1,03%0 -5,51%06
2,602 4,92%0 0,65%06 1,372 O,77%
-3,21%0 -2,49%0 -1,02%0 -0,69%06 -0,77%0
0,29%0 1,672 -0,64%0 -0,34%06 -0,76%0
-0,67%0 -0,52%0 0,92%0 -0,68%06 1,15%0
0,05%0 -1,03%0 -0,55%0 0,00%06 -3,03%0
3,13%0 2,26%0 0,92%0 1,72%0 2,65%0
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Accion 1 Accion2  Accion3  Accion4  Accion 5
Rentabilidad diaria esperadal 0,1212% 0,0486%  0,0926%  0,1815%  0,1672%
Varianza 0,0211% 0,0187% 0,0210% 0,0124% 0,0263%
Riesgo 1,4518% 1,3675% 1,4478% 1,1121% 1,6208%
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Variacion A1 Variacion A2 Yariacion A3 Variacion A4 Yariacion A5

2,96%0 0,44%0 6,41% 2,27% -1,10%0
-2,12%0 -1,77% -2,70%0 -2,05%0 -3,77%0
-0,84%0 1,17% 0,00%06 0,45%0 -0,63%0
0,42% 1,642 0,89%0 1,14% 1,48%0
5,59%0 1,21%0 0,90%06 2,08%0 0,00%
0,44% 0,30%06 -0,68%0 0,94%06 0,86%0
1,34%0 0,00%06 2,27%0 1,43%0 0,22%0
-0,45%0 -0,30%06 -3,39%0 -1,90%06 0,98%0
-0,45%0 0,30%06 0,45%0 1,18%0 -0,22%
-4,37%0 -3,15%06 -1,99%0 -2,58%0 -2,47%0
-0,85%0 -1,76%0 -2,59%0 -1,15%%0 -2,41%0
0,42% 0,58%0 0,86%0 2,312 1,04%0
-1,27%0 -2,17% -1,71%06 -2,54%%0 -1,56%0
2,12%0 1,29% 1,92%0 0,462 1,56%0
0,00%06 -0,29%0 -2,13%0 0,00%06 -0,83%0
-1,70%0 0,29%0 0,00%06 0,23%0 0,52%0
0,00%0 -0,86%0 -0,63%0 -0,69%0 -1,45%0
1,27% 0,58%0 1,05%0 -0,46%06 0,72%
0,00%0 0,00%0 0,00%0 0,00%0 0,00%0
0,00%06 0,00%06 0,00%06 0,00%06 0,00%06
0,43%06 0,87%0 0,85%0 -0,23%0 0,73%0
2,17%0 0,00%06 2,60%0 0,68%0 1,89%0
0,00%06 0,44%0 -1,52%0 -0,23%0 0,00%06
18,23%0 1,47% 2,85%0 1,84%0 -0,21%0
0,00%06 -0,44%%0 1,57%0 -0,92%%0 -0,74%0
0,00%06 0,74% 2,28%0 0,46%0 00,1126
-1,05%%0 -1,04%%0 -1,60%0 -0,23%0 -0,73%0
1,05%0 1,48%0 3,23%0 2,57% 1,58%0
0,53%06 0,45%06 2,62%0 0,95%0 0,43%0
4,32%0 4,77% 4,43%0 3,89%0 3,25%0
0,00%06 0,47% 0,76%0 0,50%06 0,55%0
-0,55%0 0,00%6 -1,26%0 -1,98%06 -0,66%0
-1,63%0 -0,47%0 -1,49%06 -1,70%0 -1,10%06
-0,54%0 0,95%06 0,25%0 0,972 0,55%0
-2,13%06 -0,16%0 -0,74%0 -0,24%%0 0,44%
-7,11%0 0,48%0 0,25%0 0,73% O,77%
0,99%06 1,45%0 2,49%0 0,49%06 1,34%0
1,00%06 -2,71% -1,75%0 -1,22%0 -1,01%06
0,00%06 0,16%06 -1,97%06 0,49%06 -0,44%0
1,01%06 -0,94%06 0,73% 4,22% 0,672
0,51%06 0,63%0 2,23%0 -0,25%%0 0,90%0
0,00%06 0,95%06 -0,75%0 -0,51%06 0,682
-1,51%%6 -1,57%0 -1,24%6 -2,98%0 -1,57%06
-0,50%0 0,00%06 -0,98%0 -0,49%06 -0,11%0
0,00%0 0,63%0 0,00%0 0,98%0 0O,78%0
1,50%0 1,112 1,47%0 2,49%0 1,24%0
-2,49%0 -0,48%0 -3,40%0 -1,25%%0 -0,68%0
0,49% 0,16%06 2,66%0 1,76%0 -0,11%0
1,50%0 0,64%06 1,73%0 1,53%0 1,02%0
2,03%06 -0,79%06 0,50%06 -2,29%0 -0,11%0
1,55%0 0,63%0 1,01%0 0,00%06 0,57%0
2,64%0 1,77% 3,09%06 0,76% 2,20%0
-0,53%06 0,32%0 -1,81%%06 -2,99%0 1,29%0
-0,53%0 -0,16%6 0,26%0 -0,25%0 -0,71%0
3,23%0 2,47% 2,60%0 4,00%0 3,11%06
2,21%0 2,70% 3,49%06 1,54%0 2,46%0
-1,11%0 -1,53%0 -0,82%0 -1,54%06 -0,74%0
1,11% 1,022 0,82% 1,54% 1,24%0
-3,30%0 -2,19%0 -2,70%0 -2,05%0 -2,96%0
0,54%6 0,50%6 0,27% 2,05% 1,34%0
-1,08%0 -1,16%0 -1,06%0 1,04%0 -0,37%0
-1,07%0 -0,49%06 -2,35%0 -1,30%06 2,86%0
2,15%0 4,54% 3,41%06 2,09%6 3,73%06
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Accion1l  Accion2  Accién3  Accion4  Accion 5
Rentabilidad diaria esperada| 0,4218%  0,2404% 0,3483%  0,2548%  0,2600%
Varianza 0,0888% 0,0198% 0,0418%  0,0279%  0,0205%
Riesgo 2,9803% 1,4073% 2,0456% 1,6700%  1,4329%
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RIESGO Y RENTABILIDAD DE UN PORTAFOLIO DE RENTA VARIABLE DE LA BOLSA ESPANOLA

Variacion A1 Variacion A2 Yariacion A3 Variacion A4 Yariacion A5

0,74%0 -3,672%06 1,75%0 -0,32%0 3,25%0
-0,59%0 -3,05%06 -2,99%0 -5,01%6 -2,45%0
-0,15%0 -2,10%%0 2,23%0 1,85%0 -2,39%0
1,79% 2,10%0 1,01%0 3,05%0 -1,56%0
-0,45%0 -0,75%0 0,51%06 5,04%0 1,56%0
-2,95%0 -1,23%6 -1,26%0 1,59%06 2,39%0
0,88%06 0,00%6 -0,75%0 1,38%06 00,8126
-1,02%0 2,86%0 -1,98%0 -1,72%0 0,82%0
-0,43%0 1,27%0 1,23%0 0,80%0 -0,82%0
-2,99%0 -1,77% -1,47%0 -3,16%0 -2,41%0
-0,84%0 -1,99%06 -1,45%0 -2,52%0 -2,35%0
1,97% -1,47% 0,48%6 2,75% 0O,78%
-1,69%0 -2,40%06 -0,72%0 3,172 0,00%6
1,97%0 -0,71%%0 1,21%0 -1,48%0 0,00%06
-1,83%0 2,26%0 -2,16%0 1,37%0 -0,78%0
-0,14%0 1,82%0 0,48%0 -0,34%06 -1,54%0
0,14%06 0,86%0 1,44%0 -0,80%06 0,00%06
-1,25%0 -0,74% 1,96%06 3,82% -1,52%0
0,00%0 0,00%0 0,00%0 0,00%0 0,00%0
0,00%0 0,00%0 0,00%0 0,00%0 0,00%0
0,97%0 -1,34%0 3,77%0 0,00%0 0,75%0
0,98%06 -0,96%06 -0,26%0 -1,41%06 1,53%0
-1,12%0 1,20%6 -1,02%0 -0,81%06 -0,77%0
1,54%6 1,47% 0,25%6 0,58%6 -1,52%0
-0,14%0 1,61%0 0,00%06 -4,31%0 0,00%06
-0,42%0 -3,32%0 -1,26%0 -2,74% -0,75%0
-1,53%0 -1,44% 0,25%0 1,63%06 0,00%06
2,38%0 3,522 0,50%06 0,22%0 -0,74%0
2,87% -0,62%06 1,02%0 -0,55%06 -0,74%0
0,00%0 0,99%06 1,03%0 0,66%0 3,75%0
3,11%06 1,25%0 -0,26%0 -1,31%06 -0,76%0
-0,15%0 -0,38%0 0,26%0 -1,40%0 -0,75%0
-1,79%0 -1,372%0 -3,05%0 -0,96%06 -1,49%0
-1,32%0 0,62%0 -0,25%0 0,43%06 -0,74%0
0,00%06 0,50%06 -0,25%0 -2,01%%0 0,00%06
0,29%0 1,00%06 -1,24%06 -0,63%0 0,00%06
0,29%06 3,33%0 0,00%06 0,63%0 1,48%0
1,03%06 0,26%0 -0,49%0 -2,68%0 0,00%06
-0,44%0 0,39%06 0,49% 1,75%0 0,00%06
-0,29%0 -1,82%0 -0,73%06 1,88%0 0,75%0
0,15%0 -1,02%0 1,72%0 1,28%0 1,52%0
0,15%0 2,71% 0,50%0 -0,64%06 0,00%0
0,00%06 -3,35%0 -1,98%0 0,00%06 -2,26%0
-2,33%0 -1,26%06 1,23%0 -1,69%06 3,03%06
0,58%06 3,692 -3,41%0 0,212 4,732
-1,29%0 0,91%6 3,16%0 1,48%0 1,63%0
2,17% -0,52%%0 -0,98%0 -0,74%0 -2,43%0
-0,73%0 0,26%0 2,73%0 1,49%0 0,00%0
0,00%06 2,65%0 2,54%0 -0,96%06 0,80%0
1,46%0 -2,52%0 -0,51%%06 -0,11%%0 0,00%06
1,48%0 1,98%0 1,29%0 -2,41%0 0,00%06
1,50%06 -1,19%0 1,31%0 1,98%0 0,81%06
1,99%06 0,66%0 0,79%0 -1,57%0 -1,61%06
-0,15%0 0,932 0,00%06 2,95%0 1,61%0
-0,77%0 -1,33%06 2,14%0 4,60%06 5,00%06
2,32%0 1,60%06 2,75%0 4,35%06 0,00%6
3,83%0 2,86%0 -3,56%0 -1,62%0 0,00%06
-0,97%0 0,55%0 1,35%0 -1,82%0 0,00%0
3,78%0 -0,83%06 0,27% 3,45%0 -4,18%0
-4,26%0 -0,14%06 3,05%0 -1,16%06 3,33%0
2,11%6 0,83%06 1,70%0 1,51%6 -1,68%0
-1,30%0 2,24%0 0,29%0 -2,21%%0 -1,65%0
-0,48%0 0,28%0 4,41%0 4,10% 5,91%6
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Accionl  Accion 2 Accion 3 Accion 4 Accién 5
Rentabilidad diaria esperada | 0,1370%  0,0985%  0,3028% 0,1725%  0,1324%
Varianza 0,0260%  0,0321%  0,0285% 0,0474%  0,0367%
Riesgo 1,6110%  1,7910%  1,6876% 2,1763%  1,9144%
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RIESGO Y RENTABILIDAD DE UN PORTAFOLIO DE RENTA VARIABLE DE LA BOLSA ESPANOLA

Tecnicas . . . . Banco de
. F LSA R l,S.A Grifols, S A A .S.A Bankinter, S.A
Reunidas, SA errovial, S epsol, S.A Grifols, S cciona. S ankinter, S Sabadell, SA

Rentabilidad
Varianza 0,0175%  0,0195% 0,0204% 0,0385% 0,0208% 0,0259% 0,0874%
Riesgo 1,3223%  1,3982% 1,4277% 1,9626% 1,4414% 1,6088% 2,9566%

0,1514%  0,1976%  0,1488%  0,1415% 0,1213% 0,1628% 0,4218%
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RIESGO Y RENTABILIDAD DE UN PORTAFOLIO DE RENTA VARIABLE DE LA BOLSA ESPANOLA

Accion i Accidn j Correlacién Covarianza
Al Al 1 0,0187%
Al A2 0,584 0,0084%
Al A3 0,055 0,0002%
Al A4 0,501 0,0098%
Al A5 0,322 0,0062%
A2 A2 1 0,0111%
A2 A3 0,077 0,0002%
A2 A4 0,525 0,0079%
A2 A5 0,456 0,0068%
A3 A3 1 0,0008%
A3 Ad -0,083 -0,0003%
A3 A5 -0,025 -0,0001%
A4 A4 1 0,0204%
A4 A5 0,369 0,0074%
A5 A5 1 0,0199%

Matriz Varianzas-Covarianzas
Al A2 A3 A4 A5

Al 0,0187% 0,0084% 0,0002% 0,0098% 0,0062%

A2 0,0084% 0,0111% 0,0002% 0,0079% 0,0068%

A3 0,0002% 0,0002% 0,0008% -0,0003% -0,0001%

A4 0,0098% 0,0079% -0,0003% 0,0204% 0,0074%

A5 0,0062% 0,0068% -0,0001% 0,0074% 0,0199%
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Activo Rentabilidad |Minima varianza w1 w2 w3 wd w5 w6 w7 w8  Maximo Sharpe

Al 0,0444% 0,00% 0,00%  000% 000% 000% 000% 000% 000% 000% 0,00%
A2 0,2301% 0,05% 0,00%  599% 1233% 1812% 2390%  29,69% 31,04%  0,00% 12,38%
A3 0,0412% 93,61%  100,00% 8210%  6575% 4881%  31,86% 1491%  0,00%  0,00% 65,62%
A4 0,1476% 3,99% 000%  127%  000% 000% 000%  000% 000% 0,00% 0,00%
A5 0,3908% 2,34% 0,00%  1064% 2191% 33,08% 4424%  5540%  6896% 10000%  22,01%

100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%  100% 100%

Objetivo

Rentahilidad media 0,0537%  0,0412% 0,0911% 0,411% 0,1911% 0,2410% 0,2910% 0,3409% 03%08%  0,1415%

Varianza
Riesgo

Ratio de Sharpe 19,06% 1367%  2924%  3215% 3146% 3050% 29,71% 29,08% 2743% = 32,15%

Minima Varianza 0,0412% 0,0911% 0,1411% 0,1910% 0,2410% 0,2909% 0,3409% 0,3908% Maximo Sharpe

0,00069% 0,00075% 0,00089% 0,00183% 0,00355% 0,00605% 0,00935% 0,01345% 0,01992%  0,00184%
0,2624%  0,2742% 02987% 04273% 0,5955% 0,7781% 0,9669% 1,1598% 14113%  0,4286%

0,50%
0,45%
0,40%

3 0,35%

g 0P
S 0,30%
@ 0,25%
o el

T 0,20%

2 4150

= 0,15%

£ 0,10%

(O]

X 0,05%
0,00%

Optimo
— Frontera eficiente

— Sharpe

0,0% 0,2% 0,4% 0,6% 0,8% 1,0% 1,2% 1,4% 1,6%

Riesgo
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Accion i Accion | Correlacion Covarianza

Al Al 1 0,0164%

Al A2 0,223 0,0029%

Al A3 0,337 0,0082%

Al A4 0,282 0,0041%

Al A5 0,044 0,0007%

A2 A2 1 0,0101%

A2 A3 0,279 0,0052%

A2 A4 0,666 0,0077%

A2 A5 0,718 0,0088%

A3 A3 1 0,0349%

A3 A4 0,276 0,0060%

A3 A5 0,250 0,0058%

A4 A4 1 0,0130%

A4 A5 0,562 0,0078%

A5 A5 1 0,0148%

Matriz Varianzas-Covarianzas
Al A2 A3 A4 A5

Al 0,0164% 0,0029% 0,0082% 0,0041% 0,0007%
A2 0,0029% 0,0101% 0,0052% 0,0077% 0,0088%
A3 0,0082% 0,0052% 0,0349% 0,0060% 0,0058%
A4 0,0041% 0,0077% 0,0060% 0,0130% 0,0078%
A5 0,0007% 0,0088% 0,0058% 0,0078% 0,0148%
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RIESGO Y RENTABILIDAD DE UN PORTAFOLIO DE RENTA VARIABLE DE LA BOLSA ESPANOLA

Activo  Rentabilidad|Minima varianza ~ w1l w2 w3 w4 w5 w6 w7 w8  Maximo Sharpe
Al 0,2466% | 32,36%  0,00% 12,97% 23,83% 33,88% 43,93% 5596% 69,96% 100,00%  77,23%
A2 -0,0006%| 34,61%  100,00% 73,37% 52,44% 31,42% 10,41% 0,00%  0,00%  0,00% 0,00%
A3 0,1909% 2,56% 0,00% 000% 1,02%  284% 4,67%  7,15% 10,28% 0,00%  10,83%
A4 0,0969% | 11,43%  0,00% 0,00% 591% 12,42% 18,94% 21,38% 19,76% 000%  11,94%
A5 0,0233% | 19,03%  0,00% 13,66% 16,80% 1943% 22,06% 1551% 0,00%  0,00% 0,00%
100% 100%  100%  100% 100% 100% 100%  100%  100% 100%
Objetivo MinimaVarianza -0,0006% 0,0347% 0,0700% 0,1053% 0,1407% 0,1760% 0,2113% 0,2466% Maximo Sharpe
Rentabilidad media | 0,1000% -0,0006% 0,0347% 0,0700% 0,1053% 0,1407% 0,1760% 0,2113% 0,2466% 0,2227%
Varianza 0,00711% 0,01012% 0,00833% 0,00737% 0,00712% 0,00758% 0,00885% 0,01146% 0,01639% 0,01265%
Riesgo 0,8431% 1,0058% 0,9125% 0,8582% 0,8436% 0,8707% 0,9407% 1,0704% 1,2802% 1,1249%
Ratio de Sharpe 11,42%  -0,43% 340%  7,73%  12,05% 1573%  18,31% 19,39% 1897%  19,47%
0,30%
0,25%
©
> 0,20%
@ Optimo
 0,15% P
@ — Frontera eficiente
S 0,10%
I —— Sharpe
2 0,05%
g
£ 0,00%
& O,({)% 0,2% 0,4% 0,6% 0,8% 1,0% 1,2% 1,4%
-0,05%
Riesgo
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Accion i Accidn j Correlacién Covarianza

Al Al 1 0,0105%

Al A2 0,608 0,0074%

Al A3 0,541 0,0068%

Al A4 0,553 0,0082%

Al A5 0,557 0,0108%

A2 A2 1 0,0140%

A2 A3 0,438 0,0063%

A2 A4 0,536 0,0092%

A2 A5 0,446 0,0099%

A3 A3 1 0,0150%

A3 A4 0,440 0,0078%

A3 A5 0,400 0,0092%

A4 A4 1 0,0211%

A4 A5 0,522 0,0143%

A5 A5 1 0,0355%

Matriz Varianzas-Covarianzas
Al A2 A3 A4 A5

Al 0,0105% 0,0074% 0,0068% 0,0082% 0,0108%
A2 0,0074% 0,0140% 0,0063% 0,0092% 0,0099%
A3 0,0068% 0,0063% 0,0150% 0,0078% 0,0092%
A4 0,0082% 0,0092% 0,0078% 0,0211% 0,0143%
A5 0,0108% 0,0099% 0,0092% 0,0143% 0,0355%
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RIESGO Y RENTABILIDAD DE UN PORTAFOLIO DE RENTA VARIABLE DE LA BOLSA ESPANOLA

Activo  Rentabilidad | Minima variancia ~ w1l w2 w3 w4 w5 w6 w7 w8  Maximo Sharpe
Al 0,2283% 47,84% 0,00% 20,30% 48,90% 69,29% 78,93% 56,43% 28,21%  0,00% 46,13%
A2 -0,0475% 2417%  100,00% 4500% 23,28%  4,30%  0,00% 0,00% 0,00%  0,00% 0,00%
A3 0,0212% 24,90% 0,00% 3469% 2448% 1537% 0,00% 0,00%  0,00%  0,00% 0,00%
A4 0,1908% 3,09% 0,00% 000% 334% 746% 504% 000% 000%  0,00% 0,00%
A5 0,5113% 0,00% 0,00% 000% 000% 358% 16,03% 4357% 71,79% 100,00%  53,87%
100% 100%  100%  100%  100%  100%  100%  100%  100% 100%
Objetivo Minima Varianza -0,0475% 0,0323% 0,1122% 0,1920% 0,2718% 0,3516% 0,4314% 0,5113% Maximo Sharpe
Rentabilidad media 0,1089%  -0,0475% 0,0323% 0,1122% 01920% 0,2718% 0,3516% 04314% 0,5113%  0,3808%
Varianza 0,00877%  0,01397%0,00936% 0,00877% 0,00941% 0,01114% 0,01538% 0,02348% 0,03547%  0,01788%
Riesgo 0,9365%  1,1819% 0,9674% 0,9366% 09698% 1,0552% 12402% 15323% 1,8835%  1,3373%
Ratio de Sharpe 11,23% -433% 296% 1158%  1941% 2540% 2805%  2791%  26,95% 28,19%
0,60%
0,50%
©
8 0,40%
S A
2 0,30% Optimo
g — Frontera eficiente
s 0,20%
e, — Sharpe
T 010%
c
0]
© 0,00%
-0,10%
0,0% 0,2% 0,4% 0,6% 0,8% 1,0% 1,2% 1,4% 1,6% 1,8% 2,0%
Riesgo
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RIESGO Y RENTABILIDAD DE UN PORTAFOLIO DE RENTA VARIABLE DE LA BOLSA ESPANOLA

Accibn i Accibn j Correlacién Covarianza

Al Al 1 0,0166%

Al A2 0,354 0,0058%

Al A3 0,367 0,0106%

Al Ad 0,601 0,0074%

Al A5 0,554 0,0077%

A2 A2 1 0,0163%

A2 A3 0,343 0,0098%

A2 Ad 0,415 0,0051%

A2 A5 0,444 0,0061%

A3 A3 1 0,0504%

A3 Ad 0,199 0,0043%

A3 A5 0,154 0,0037%

Ad Ad 1 0,0091%

A4 A5 0,555 0,0057%

A5 A5 1 0,0116%

Matriz Varianzas-Covarianzas
Al A2 A3 A4 A5

Al 0,0166% 0,0058% 0,0106% 0,0074% 0,0077%
A2 0,0058% 0,0163% 0,0098% 0,0051% 0,0061%
A3 0,0106% 0,0098% 0,0504% 0,0043% 0,0037%
A4 0,0074% 0,0051% 0,0043% 0,0091% 0,0057%
A5 0,0077% 0,0061% 0,0037% 0,0057% 0,0116%
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Activo Rentabilidad | Minima varianza w2 w3 w4 wh w6 w7 w8 w9  Maximo Sharpe
Al 0,2265% 0,00% 0,00% 000% 000% 081% 955% 1828% 3323%  0,00% 46,63%
A2 0,2377% 15,27% 0,00% 000% 507% 1686% 23,98% 31,05% 42,34% 100,00%  53,37%
A3 0,0077% 5,06% 0,00% 1001% 740% 458% 1,76% 000%  0,00%  0,00% 0,00%
Ad 0,1014% 51,96% 0,00% 27,80% 47,88% 5215% 50,31% 4831% 2443%  0,00% 0,00%
A5 -0,0212% 27,71%  100,00% 62,19% 39,65% 2558% 1440% 2,36%  0,00%  0,00% 0,00%
100% 100%  100%  100%  100%  100% 100% 100% 100% 100,00%

Objetivo Minima Varianza -0,0212% 0,0158% 0,0528% 0,0897% 0,1267% 0,1637% 0,2007% 0,2377% MaximoSharpe
Rentabilidad media| 0,0835% -0,0212% 0,0158% 0,0528% 0,0897% 0,1267% 0,1637% 0,2007% 0,2377% 0,2325%
Varianza 0,00731% 0,01161% 0,00838% 0,00749% 0,00731% 0,00752% 0,00803% 0,00919% 0,01629% 0,01116%
Riesgo 0,8548% 1,0776% 0,9153% 0,8653% 0,8552% 0,8675% 0,8963% 0,9587% 1,2765% 1,0564%
Ratio de Sharpe 9,33% -2,31%  1,32% 567% 10,06% 14,18% 17,85% 2054% 18,33%  21,65%

0,30%

0,25%

?‘50,20%

§o,15% Optimo

7l Frontera eficiente

® 0,10%

ks —— Sharpe

2 0,05%

Qo

S

T 0,00%

Q

o

-0,05%

0,0% 0,2% 0,4% 0,6% 0,8% 1,0% 1,2% 1,4%
Riesgo
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Accion i Accion j Correlacion Covarianza

Al Al 1 0,0211%

Al A2 0,651 0,0129%

Al A3 0,281 0,0059%

Al A4 0,644 0,0104%

Al A5 0,242 0,0057%

A2 A2 1 0,0187%

A2 A3 0,402 0,0080%

A2 A4 0,688 0,0105%

A2 A5 0,305 0,0068%

A3 A3 1 0,0210%

A3 A4 0,342 0,0055%

A3 A5 0,200 0,0047%

A4 A4 1 0,0124%

A4 A5 0,158 0,0028%

A5 A5 1 0,0263%

Matriz Varianzas-Covarianzas
Al A2 A3 A4 A5

Al 0,0211% 0,0129% 0,0059% 0,0104% 0,0057%
A2 0,0129% 0,0187% 0,0080% 0,0105% 0,0068%
A3 0,0059% 0,0080% 0,0210% 0,0055% 0,0047%
A4 0,0104% 0,0105% 0,0055% 0,0124% 0,0028%
A5 0,0057% 0,0068% 0,0047% 0,0028% 0,0263%
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Activo Rentabilidad | Minima varianza w1 w2 w3 w4 w5 w6 w7 w8 w9 LI
Sharpe

Al 0,12% 1% 0% 0% 7% 6% 5% 4% 4% 0% 0% 0%
A2 0,05% 0% 100% 66% 49% 38% 27% 16% 5% 0% 0% 0%
A3 0,09% 21% 0% 31% 32% 30% 28% 26% 24% 15% 0% 0%
A4 0,18% 55% 0% 0% 0% 11% 23% 34% 46% 61% 100% 74%
A5 0,17% 23% 0% 2% 12% 15% 17% 19% 21% 24% 0% 26%
100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Objetivo | MMM Varianza o 100, 0 065% 0,082% 0,098% 0,115% 0,132% 0,148% 0,165% 0,181%  0,178%
Rentabilidad 0,159% 0,049% 0,065% 0,082% 0,098% 0,115% 0,132% 0,148% 0,165% 0,181%  0,178%
Varianza 0,008% 0,018% 0,014% 0,012% 0,011% 0,010% 0,009% 0,009% 0,009% 0,012%  0,009%
Riesgo 0,920% 1,357% 1,169% 1,088% 1,030% 0,983% 0,947% 0,926% 0,924% 1,095%  0,966%

Ratio de Sha 16,88% 3,31% 5,26% 7,17% 9,19% 11,32% 13,50% 15,61% 17,44% 16,24%  18,01%

0,30%

0,25%
©
'20,20% .
o ® Optimo
Q
§0,15% — Frontera eficiente
80.10% —— Sharpe
0
=
£0,05%
c
i

0,00%

0,0% 0,2% 0,4% 0,6% 0,8% 1,0% 1,2% 1,4% 1,6%
Riesgo
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Accion i Accion j Correlacion Covarianza

Al Al 1 0,0888%

Al A2 0,456 0,0191%

Al A3 0,527 0,0321%

Al A4 0,449 0,0224%

Al A5 0,299 0,0128%

A2 A2 1 0,0198%

A2 A3 0,685 0,0197%

A2 A4 0,669 0,0157%

A2 A5 0,801 0,0161%

A3 A3 1 0,0418%

A3 A4 0,699 0,0239%

A3 A5 0,542 0,0159%

A4 A4 1 0,0279%

A4 A5 0,582 0,0139%

A5 A5 1 0,0205%

Matriz Varianzas-Covarianzas
Al A2 A3 A4 A5

Al 0,0888% 0,0191% 0,0321% 0,0224% 0,0128%
A2 0,0191% 0,0198% 0,0197% 0,0157% 0,0161%
A3 0,0321% 0,0197% 0,0418% 0,0239% 0,0159%
A4 0,0224% 0,0157% 0,0239% 0,0279% 0,0139%
A5 0,0128% 0,0161% 0,0159% 0,0139% 0,0205%
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Activo Rentabilidad |Minima varianza w1l w2 w3 w4 wb w6 w7 w8 w9 MDY
Sharpe
Al 0,42% 0% 0% 6% 11%  17% 25% 34% 42% 69% 100% 16%
A2 0,24% 38% 100% 28% 8% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
A3 0,35% 0% 0% 0% 11% 24% 34% 44% 55% 31% 0% 22%
A4 0,25% 20% 0% 19% 12% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 2%
A5 0,26% 41% 0% 48% 57% 59% 41% 22% 3% 0% 0% 60%
100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Minima
Objetivo Varianza  0,240% 0,263% 0,286% 0,308% 0,331% 0,354% 0,376% 0,399% 0,422% 0,306%
Rentabilidad 0,252% 0,240% 0,263% 0,286% 0,308% 0,331% 0,354% 0,376% 0,399% 0,422% 0,306%
Varianza 0,017% 0,019% 0,017% 0,019% 0,021% 0,026% 0,033% 0,043% 0,059% 0,087% 0,021%
Riesgo 1,312% 1,396% 1,319% 1,372% 1,463% 1,615% 1,827% 2,081% 2,433% 2,957% 1,449%
Ratio deSha| 18,94% 16,95% 19,65% 20,55% 20,82% 20,27% 19,16% 17,91% 16,25% 14,14% 20,83%
0,70%
0,60%
-go 9
g ,50% )
f1!‘_3_0,40% S Imo
3 — Frontera eficiente
-0,30%
8 — Sharpe
=0,20%
9
[
£0,10%
)
ad
0,00%
0,0% 0,5% 1,0% 1,5% 2,0% 2,5% 3,0% 3,5%
Riesgo
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Accion i Accion j Correlacion Covarianza

Al Al 1 0,0260%

Al A2 0,196 0,0057%

Al A3 0,013 0,0004%

Al A4 0,068 0,0024%

Al A5 -0,241 -0,0074%

A2 A2 1 0,0321%

A2 A3 0,006 0,0002%

A2 A4 -0,034 -0,0013%

A2 A5 0,084 0,0029%

A3 A3 1 0,0285%

A3 A4 0,387 0,0142%

A3 A5 0,303 0,0098%

A4 A4 1 0,0474%

A4 A5 0,266 0,0111%

A5 A5 1 0,0367%

Matriz Varianzas-Covarianzas
Al A2 A3 A4 A5

Al 0,0260% 0,0057% 0,0004% 0,0024% -0,0074%
A2 0,0057% 0,0321% 0,0002% -0,0013% 0,0029%
A3 0,0004% 0,0002% 0,0285% 0,0142% 0,0098%
A4 0,0024% -0,0013% 0,0142% 0,0474% 0,0111%
A5 -0,0074% 0,0029% 0,0098% 0,0111% 0,0367%
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Activo Rentabilidad | Minima varianza w1 w2 w3 w4 w5 w6 w7 w8 w9 Maximo
Sharpe
Al 0,13% 13% 0% 24% 14% 12% 10% 7% 3% 0% 0% 3%
A2 0,17% 16% 0% 12% 18% 14% 11% 7% 4% 0% 0% 4%
A3 0,30% 18% 0% 0% 8% 25% 41% 58% 73% 87% 100% 72%
Ad 0,10% 33% 100% 51% 35% 32% 28% 25% 20% 13% 0% 21%
A5 0,16% 20% 0% 13% 24% 17% 10% 2% 0% 0% 0% 0%
100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
[... \ I
Objetivo 0,098% 0,124% 0,150% 0,175% 0,201% 0,226% 0,252% 0,277% 0,303% 0,250%
Rentabilidad 0,165% 0,098% 0,124% 0,150% 0,175% 0,201% 0,226% 0,252% 0,277% 0,303% 0,250%
Varianza 0,012% 0,032% 0,014% 0,012% 0,012% 0,013% 0,015% 0,018% 0,022% 0,028% 0,017%
Riesgo 1,076% 1,777% 1,185% 1,084% 1,080% 1,123% 1,208% 1,329% 1,483% 1,674% 1,321%
Ratio de Sha 14,97% 5,33% 10,15% 13,45% 15,87% 17,54% 18,42% 18,67% 18,45% 17,87% 18,67%
0,40%
0,35%
-80,30%
o
82017—5% ® Optimo
$0,20% — Frontera eficiente
©
50,15% —— Sharpe
20,10%
<
$0,05%
0,00%
0,0% 0,5% 1,0% 1,5% 2,0%
Riesgo
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Tecnicas . . . . Banco de
e Ferrovial, S A Repsol, S.A Grifols, SSA  Acciona. S.A Bankinter, S.A Sabadell, SA

Tecnicas
Reunidas, S.A 0,000175 0,000137 0,000149 0,000059 - 0,000007 0,000012 0,000003

Ferrovial, S.A 0,000137  0,000195 0,000170 0,000123 0,000013 0,000029 0,000010

Repsol, S.A 0,000149  0,000170 0,000204 0,000019 0,000025 0,000029 0,000010
Grifols, S.A 0,000059  0,000123 0,000019 0,000385 -  0,000002 0,000026 0,000012
Acciona. S.A |-  0,000007  0,000013 0,000025 - 0,000002 0,000208 0,000124692 0,000144868

Bankinter, S.A
BancodeSabaj  0,000003 - 0,000010

0,000012  0,000029 0,000029 0,000026  0,000124692 0,000259  0,000209465
0,000010 - 0,000012 0,000144868 0,000209465 0,000874

Activo Rentabilidad Mipima wl w2 w3 w4 w5 w6 w7 w8 SERGD
varianza Sharpe

Tecnicas Reunidas, S.A 0,15% 42% 0% 39% 26% 12% 0% 0% 0% 0% 0%  11%
Ferrovial, S.A 0,20% 0% 0% 3% 23%  44%  63% 50% 34% 17% 0%  46%
Repsol, S.A 0,15% 0% 0% 1% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Grifols, S.A 0,14% 13% 0% 12% 9% 5% 1% 0% 0% 0% 0% 5%
Acciona. S.A 0,12% 28% 100% 25% 17%  10% 2% 0% 0% 0% 0% 9%
Bankinter, S.A 0,16% 17% 0% 15% 10% 6% 1% 0% 0% 0% 0% 5%

BancodeSabadell,S.A 0,42% 0% 0% 5% 14% 24% 34% 50% 66% 83% 100% = 25%

100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Minima

Objetivo  [Varianza 0,121% 0,159% 0,196% 0,234% 0,272% 0,309% 0,347% 0,384% 0,422% 0,237%
Rentabilidad| 0,144% 0,121% 0,159% 0,196% 0,234% 0,272% 0,309% 0,347% 0,384% 0,422% 0,237%
Varianza 0,008% 0,021% 0,008% 0,010% 0,013% 0,018% 0,026% 0,040% 0,061% 0,087% 0,013%
Riesgo 0,878% 1,441% 0,888% 0,977% 1,134% 1,334% 1,615% 2,010% 2,467% 2,957% 1,148%
Ratiode Shal 15,96% 8,15% 17,46% 19,71% 20,30% 20,07% 18,91% 17,06% 15,42% 14,14% 20,31%
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0,70%

0,60%

0,50%

0,40%

0,30%

0,20%

Rentabilidad espearada

0,10%

0,00%
0

© Optimo
= Frontera eficiente
= Sharpe
,0% 0,5% 1,0% 1,5% 2,0% 2,5% 3,0% 3,5%

Riesgo

llustracién 103: Grdfica que representa el punto 6ptimo del Grupo 8
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