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Analisis de un portafolio de acciones de empresas pertenecientes al sector del acero

Maria Petra Gonzéalez VVargas, Minely Gabriela Robles Rivera, Monica Mufiiz Arzate *

RESUMEN

Esta investigacion aborda el anlisis de un portafolio de inversion
conformado por empresas del sector acerero en Estados Unidos, las
empresas elegidas fueron las siguientes 1. United States Steel
Corporation 2. Cleveland-Cliffs inc. 3. ArcelorMittal, 4. Nucor
Corporation. Se recabd informacion financiera de dichas empresas
desde el 2017 a 2020, realizando como primer punto el analisis de
sus razones financieras, posteriormente un andlisis de los precios
de sus acciones para determinar rendimientos, riesgos y
probabilidad de perdida para conformar un portafolio con el fin de
poder maximizar rendimientos y minimizar riesgos.

ABSTRACT

This investigation is the analysis of investment portfolio made up
of companies from the steel sector, the companies chosen were the
following 1. United States Steel Corporation 2. Cleveland-Cliffs
Inc. 3. ArcelorMittal, 4. Nucor Corporation. Information was
gathered from these companies from 2017 to 2020, performing as a
first point the analysis of their financial reasons, then an analysis of
their share prices to determine returns, risks, and probability of loss
to form an investment portfolio in order to maximize returns and
minimize risks.

Palabras claves: portafolio de inversion, acciones, riesgo, razones
financieras, liquidez, rentabilidad, endeudamiento, apalancamiento
y pérdida,

INTRODUCCION

En los mercados internacionales los instrumentos de deuda a corto
plazo se negocian en el mercado de dinero, estos instrumentos se
caracterizan por alta liquidez y bajo riesgo [1] un numero
relativamente pequefio de bancos domina el mercado internacional
de dinero, donde Londres tiene una importancia alta como centro
bancario internacional. La tasa interbancaria de Londres (Libor) es
la principal tasa de referencia en los mercados financieros
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internacionales, la mayor parte de los bancos pertenecen a Estados
Unidos, Jap6n, Reino Unido y Alemania. El tamafio de un banco se
mide por su capital contable el cual es la diferencia entre el valor
de los activos y el valor de los pasivos, asi como el valor de los
activos que maneja, existen dos tipos de mercado para negociar las
acciones esto es el mercado bursatil y el mercado over the counter
(OTC) dentro de este el més grande del mundo es el National
Association of Security Dealers Automated Quotation System
(NASDAQ) que compite con las empresas enlistadas de alta
tecnologia NYSE. De acuerdo con [1] los intermediarios
financieros crearon un instrumento denominado American
Depository Receipt (ADR) debido a las demandas de empresas
extranjeras, con esto un intermediario financiero de Estados
Unidos, tipicamente un banco, adquiere una cantidad de acciones
de una empresa extranjera y contra este fondo emite los ADR que
es un recibo representando acciones de una empresa extranjera, el
arbitraje respalda que los precios de los ADR en la bolsa de Nueva
York se muevan junto con las acciones en el pais de origen por
otro lado los World Equity Benchmark shares (WEBS) tiene
estructura semejante a los ADR, pero en vez de acciones
individuales  ofrecen  portafolios que replican indices
internacionales de MSCI, los WEBS se negocian en bolsas de
valores

ANTECEDENTES

Se ha elevado el consumo de acero en industrias criticas en la
economia estadounidense de acuerdo con Ortiz [7] frente a la caida
de la produccion su capacidad productiva se ha mantenido
constante, la industria del acero opera aproximadamente al 72,3
por ciento de su capacidad, la produccién nacional de acero en
2017, se destinaron a exportaciones, la economia estadounidenses
profundizé su dependencia importadora al pasar de 30.1 a 33,8
porciento entre 2001 y 2017, por lo que figuré como el segundo
mayor importador de acero en el mundo.

Analizando un poco la economia de Estados Unidos entre 2017 y
2021 [10], la Administracion de Trump rompid paradigmas
comerciales y forzo la apertura ideoldgica de la Reserva Federal,
abriendo el techo de gasto para los gobiernos del futuro. Lo que
Trump hizo en el plano econémico pudiera, incluso, facilitar el
trabajo de su sucesor y presidente electo Joe Biden, segin los
especialistas. “Trump heredd una muy buena economia y la dejo
hecha un desastre,” resume Mark Zandi, economista jefe de
Moody’s Analytics. En 2017, cuando Trump llegé a la presidencia
el desempleo iba a la baja y el PIB al alza, la economia no se habia
recuperado por completo del choque de la crisis financiera del
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2008, pero las tendencias se mostraban a su favor, esto dicho por
Zandi.

Para el primer afio de su presidencia bajé impuestos para las
grandes corporaciones, por lo que la economia se fortalecio
brevemente en 2018, afio en el que el presidente emprendié una
guerra comercial desde China y Corea del Sur a México o
Alemania. A raiz de esto, para fines de 2019, las manufacturas
estaban en recesion, la agricultura en recesion, el transporte en
recesion y, fue entonces cuando, de hecho, Trump pidi6 una
tregua. Si el Gobierno de Estados Unidos Ilegé a un acuerdo con
China fue porque se dio cuenta de que se acercaban las elecciones
de 2020, opina el economista. el PIB crecié mas lentamente bajo el
mandato de Trump que con ningln otro presidente desde Harry
Truman, quien lleg6 al poder en 1945.

La pandemia por el COVID-19 ha marcado un punto de inflexion
en la economia de Estados Unidos. No se puede culpar a Trump
por la pandemia, pero si se le puede culpar por su respuesta fallida
a la pandemia, coinciden los economistas Blyth y Zandi. Desde el
principio, la Administracion se neg6 a ver de frente la amenaza que
esta pandemia seria, desde ignorar advertencias antes de que
llegara al territorio nacional, hasta negar su seriedad para justificar
su inaccion. China y otros paises en Asia se enfocaron en
confinamientos estratégicos y pruebas masivas para contener el
contagio, y sus economias estdn ya recuperadas total o
parcialmente.

Para nuestro analisis elegimos a las siguientes empresas:

Cleveland-Cliffs: [13] Ha sido tradicionalmente reconocida como
la empresa minera independiente de mineral de hierro mas grande
y antigua de los Estados Unidos. En 2020, Cleveland-Cliffs llevo a
cabo una transformacion que mantendra a la empresa prosperando
durante el proximo siglo con la adquisicion de dos importantes
empresas siderdrgicas en Estados Unidos. En la actualidad, es la
mayor empresa de acero laminado plano y el mayor productor de
pellets de mineral de hierro de América del Norte. La Compafiia
esta integrada verticalmente, desde materias primas extraidas,
hierro de reduccion directa y chatarra ferrosa hasta la fabricacion
de acero primaria y el acabado, estampado, herramientas y tuberias
aguas abajo y aguas abajo con estampado en frio y en caliente de
piezas y componentes de acero. Tiene la ventaja de ser
autosuficientes con la produccion de materias primas para sus
operaciones de fabricacién de acero.

United States Steel Corporation: [14] Nacida en 1901, US Steel
se form6 con la unién de algunos de los empresarios mas
legendarios de Estados Unidos, incluidos Andrew Carnegie, JP
Morgan y Charles Schwab. Pero nuestro arquitecto principal fue
Elbert H. Gary, el primer presidente de US Steel.

A principios de siglo, un grupo encabezado por Gary y Morgan
compré la empresa sidertrgica Carnegie y la combind con sus

participaciones en la Federal Steel Company. Estas dos empresas
se convirtieron en el nicleo de US Steel. En las décadas que
siguieron, US Steel ha jugado un papel integral en la historia de los
Estados Unidos, incluido el suministro de acero para innumerables
edificios, puentes y otras estructuras estadounidenses iconicas.

En octubre de 2001, los accionistas de USX Corporation votaron a
favor de adoptar un plan de reorganizacion. El plan result6 en la
escision de las empresas siderargicas y relacionadas con el acero
de USX en una empresa independiente que cotiza en bolsa
conocida como United States Steel Corporation, el nombre de la
corporacién cuando se establecié un siglo antes. Los negocios de
energia restantes de USX se convirtieron en Marathon Oil
Corporation. Las dos nuevas empresas comenzaron a operar
oficialmente de forma independiente el 1 de enero de 2002.

Se anuncia intencién de lograr emisiones netas de carbono cero
para 2050, basindose en el objetivo para 2030 de reducir la
intensidad de las emisiones de gases de efecto invernadero en un
20% sobre la base de una linea de base de 2018.

United States Steel Corporation se convierte en el primer productor
de acero de América del Norte en unirse a ResponsibleSteel TM,
una organizacion global dedicada a promover la contribucion del
acero a un futuro sostenible en toda la cadena de suministro
industrial.

A medida que amplian su presencia, contindan operando de
manera ambientalmente responsable y segura. Con iniciativas en
curso para reducir el desperdicio, mejorar la conservacion del agua
y reducir las emisiones de carbono en un 25% para 2030, prometen
convertirse en el lider de América del Norte en la sostenibilidad de
la produccién de acero y la mineria.

ArcelorMittal: [15] En 1976 Lakshmi Mittal sienta las bases de la
empresa que se convertira en ArcelorMittal con el establecimiento
de PT Ispat Indo, una planta de fabricacion de acero totalmente
nueva en Indonesia. En 2006 Mittal Steel y Arcelor se fusionan
para crear la empresa siderdrgica mas grande del mundo, que se
llamaria oficialmente ArcelorMittal al afio siguiente, adquiere
Sicartsa, un productor mexicano de aceros largos, para convertirse
en el mayor productor de acero de México.

ArcelorMittal y Liberia celebran un Acuerdo de Desarrollo Minero
para reiniciar la extraccion de mineral de hierro en el pais tras 20
afos de ausencia En sus resultados financieros anuales de 2019,
ArcelorMittal informa una deuda neta de 9.300 millones de
dolares, su nivel mas bajo hasta la fecha, y una mejora del Ebitda
estructural de 2.000 millones de doélares a través de su plan
estratégico Accion 2020. ArcelorMittal es reconocida por CDP por
su liderazgo en transparencia corporativa y accion sobre el cambio
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climatico, con una calificacion A en la evaluacién de cambio
climéatico de CDP de 2019.

ArcelorMittal en México: En 1992 la empresa Ispat International
adquirié la segunda parte del complejo sidertrgico de Lazaro
Cardenas Las Truchas (Sicartsa). Mas tarde, en 2005 se fusiona
con otras empresas y crea el consorcio Mittal Steel. Un afio mas
tarde, compra Sicartsa a Grupo Villacero, dando lugar al complejo
siderdrgico que se conoce actualmente.

ArcelorMittal México es una Sociedad Anénima de Capital
Variable, cuya principal operacién se ubica en Lazaro Cardenas,
Michoacéan; esta planta siderirgica cuenta con una extension
territorial de 999.87 hectareas. A nivel nacional se cuenta con mas
de 8,000 colaboradores directos y cerca de 50,000 indirectos.

En el mercado nacional tiene una participacion estimada de
mercado del 22-25% Arcelormittal es uno de los mayores
productores de mineral de hierro a nivel mundial. El negocio de la
mineria es uno de los pilares de la estrategia de crecimiento de esta
empresa.

Actualmente se cuenta con operaciones mineras en 9 paises:
Argelia, Bosnia y Herzegovina, Brasil, Canada, Kazajistan,
Liberia, México, Ucrania y Estados Unidos. Durante 2015, se
produjeron 73.7 millones de toneladas de mineral de hierro a nivel
mundial, al tiempo que en ArcelorMittal Las Truchas se
produjeron 3.3. millones de toneladas destinadas a la produccién
de acero de la més alta calidad.

Nucor Corporation: [16] Desde automéviles hasta servicios
nucleares y acero, la historia de Nucor trata sobre la capacidad de
adaptarse a los tiempos cambiantes. La cultura innovadora y
centrada en los compafieros de equipo de la empresa catapulté a
Nucor de la pequefia empresa siderirgica que podia hacerlo al
mayor productor y reciclador de Estados Unidos. Estos son los
eventos que ayudaron a Nucor a cambiar la faz de la industria del
acero. Destacando los datos mas importantes en octubre de 2014
Nucor compra Gallatin Steel, un laminador plano en Ghent,
Kentucky, que se convierte en Nucor Steel Gallatin LLC. La
adquisicion aumenta la capacidad de laminado plano de Nucor en
un 16 por ciento y amplia la presencia de la compafiia en la
importante region del Medio Oeste. En 2016 Nucor continla
ejecutando su estrategia de crecimiento rentable. La compafiia
adquiere una planta de chapa gruesa en Longview, Texas, y
anuncia una empresa conjunta con JFE Steel Corporation de Japon
para construir una planta en el centro de México para abastecer el
creciente mercado automotriz de ese pais. Nucor también avanza
con audacia en el mercado de tubos de acero, agregando mas de un
millén de toneladas de capacidad con la adquisicion de

Independence Tube Corporation, Southland Tube Incorporated y
Republic Conduit.

DESARROLLO

Las empresas acuden a la bolsa emitiendo titulos que son
comprados y vendidos como menciona [3] mediante el instrumento
de mediacion financiera en el mercado de valores o titulos, donde
la oferta y la demanda se rige por los deseos de estos, en este
mercado se debe distinguir entre el mercado primario o de emision
y el mercado secundario o de negociacion, dentro del mercado
primario se canaliza el ahorro hacia la inversidn y se instrumenta a
través de titulos y sus valores. El mercado secundario tiene como
finalidad potenciar el mercado primario dandole liquidez, en la
bolsa los ahorradores colocan su dinero a cambio de rentabilidad y
otros que compraron previamente desean vender mediante
negociaciones de activos financieros como acciones, obligaciones
y efectos publicos, los titulos pueden ser de renta fija con
obligaciones, bonos bancarios y deuda publica, que son una
promesa de devolucion de la cantidad principal mas una renta fija
en un plazo determinado, los titulos de renta variable que son
acciones carecen de la seguridad de una renta futura, pero tienen la
posibilidad de un mayor rendimiento.

La teoria de Harry Markowitz para la eleccién de los portafolios
propone que las empresas que lo integren deben maximizar el
rendimiento esperado en conjunto y esto incluye cierto riesgo [5] el
comenta que se minimiza el riesgo a un nivel esperado de
rendimiento danto un esperado nivel de rentabilidad. Segun [6] el
riesgo de un activo se calcula por medio de su desviacion estandar
cuando se considera un solo titulo, sin embargo, la mayoria de los
inversionistas tiene un portafolio de activos financieros, por eso se
introduce la variable beta que muestra la sensibilidad de la
rentabilidad de una accion frente a la rentabilidad del mercado

ANALISIS DEL PORTAFOLIO

Teniendo como objetivo realizar una inversion informada es
necesario conocer y estudiar los factores que influyen en la
fluctuacion de los precios de las empresas sobre las que se
invertira, tales como sus expectativas de crecimiento, las noticias y
reportes que emiten y sus resultados, con base en ello realizar un
andlisis para poder tener una vision financiera de las mismas.

Las razones financieras son indicadores que miden y cuantifican la
situacion de la empresa, ayudan a interpretar los datos de los
estados financieros y permite analizar y realizar comparativos entre
los datos financieros de ejercicios pasados y comparativos entre
empresas del mismo giro o misma industria. Se obtiene de
relacionar dos 0 mas rubros que integran los estados financieros, se
dividen principalmente en cuatro grupos de razones financieras: 1.
Operaciones 2. Liquidez, 3. Endeudamiento o Apalancamiento y 4.
Rentabilidad.

Para el analisis de las cuatro empresas acereras que seleccionamos,
comenzamos por obtener informacion referente a sus estados
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financieros: Balance General, Estado de Resultados y Estado de
Flujo de Efectivo pertenecientes a los ejercicios 2017, 2018, 2019
y 2020.

La informacion fue obtenida de los datos publicos de la pagina de
Investing.com con el objetivo de calcular las razones financieras de
cada empresa y poderlas comprar entre si.

Las razones Operativas se enfocan en medir la eficiencia con la
que la compafiia convierte los activos en ventas y las ventas en
dinero, es decir mide como la empresa esta utilizando sus activos
para generar utilidades. Mientras mayor sea el resultado, mejor uso
se le estara dando a los activos.

Dentro de este rubro se analizaron cinco razones financieras:
Rotacion del Activo, Rotacion de Activo Fijo, Rotacion de Activo
Circulante y Composicion de los Activos tanto Circulante como
Activo Fijo Neto. Tabla 1.

Tabla 1.- Razones Financieras Operativas

OPERATIVAS

probabilidad de convertirse en efectivo para realizar el pago de los
pasivos de corto plazo. Mientras mas alta sea esta razén, mayor
serd la capacidad que tiene la empresa para pagar sus deudas; de lo
contrario, mientras menor sea el resultado, menor sera la capacidad
que tiene la compafiia de pagar sus deudas.

Dentro del analisis de la liquidez, trabajamos con siete razones
financieras: Circulante, Prueba Rapida, Capital Neto de Trabajo,
Disponible, Coeficiente de Solvencia, Dias de Inventario, Dias de
cuentas por cobrar, Dias de proveedores y Ciclo financiero. Tabla
3.

Tabla 3.- Razones Financieras de Liquidez

LIQUIDEZ
Circulante

=Activo Circulante/Pasivo Circulante
=(Activo Circulante-Inventarios)/Pasivo
circulante
=Activo circulante-Pasivo circulante
=Efectivo e inversiones a corto plazo/Pasivo
Coeficiente de Solvencia =Pasivo total/Capital Contable
Dias de Inventario =Inventarios*365/Costo de Ventas
Dias de cuentas por cobrar  =Cuentas por cobrar*365/Ventas netas
Dias de proveedores =Proveedores*365/Costo de Ventas
=Dias Inventario+Dias de cuentas por cobrar-

Dias de proveedores

Prueba répida

Capital Neto de Trabajo
Disponible

Ciclo Financiero

Rotacion del activo

Rotacién del activo fijo
Rotacion del activo circulante
Composicion de los activos (1) =Activo Circulante/Activo Total
Composicion de los activos (2) =Activo Fijo Neto/Activo Total

=Ventas Netas*100/Activos totales
=Ventas Netas*100/Activo Fijo Neto
=Ventas Netas*100/Activo Circulante

Fuente: “Fundamentos de Administracion Financiera 2002, James
C.Van Horne”

Realizando la comparativa global entre las cuatro empresas para
este grupo de razones financieras la empresa que presenta los
mejores nimeros es Nucor Corporation Tabla 2.

Tabla 2.- Razones Financieras Operativas Nucor Corporation

2020 2019 2018 2017
Nucor Corporation

OPERATIVAS

Rotacion del activo

Rotacion del activo fijo
Rotacién del activo circulante
Composicion de los activos (1)
Composicion de los activos (2)

100.07 123.14 139.88 127.85
288.00 360.29 469.89 397.64
212.25 274.59 290.26 296.76
0.47 0.45 0.48 0.43
0.35 0.34 0.30 0.32

Fuente: Elaboracién propia

Las razones de Liquidez evalian la capacidad que tiene la
compafiia para poder hacer frente a sus obligaciones, asi como la
habilidad para convertir activos en efectivo, para el célculo se
considera los activos més liquidos es decir los activos con mayor

Fuente: “Fundamentos de Administracién Financiera 2002,
James C. Van Horne”

Para este grupo de razones financieras las empresas que presenta
los mejores nimeros es Nucor Corporation Tabla 4 y la empresa
Cleveland-Cliffs Inc Tabla 5.

Tabla 4.- Razones Financieras Operativas Nucor Corporation

2020 2019 2018 2017
Nucor Corporation

LIQUIDEZ

Circulante 2.33 2.23 2.22 1.77
Prueba rapida 1.46 1.19 1.05 0.87
Capital Neto de Trabajo 5,423.72 4,530.87 4,741.03 2,964.44
Disponible 0.75 0.50 0.36 0.26
Coeficiente de Solvencia 0.87 0.77 0.83 0.81
Dias de Inventario 72.82 70.51 79.96 71.53
Dias de cuentas por cobrar 49.93 38.79 36.86 36.56
Dias de proveedores 24.92 19.92 23.50 21.54
Ciclo Financiero 97.82 89.39 93.32 86.56

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 5.- Razones Financieras Operativas Cleveland-Cliffs Inc.
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2020 2019 2018 2017
Cleweland-Cliffs Inc.

LIQUIDEZ

Circulante 0.63 0.87 1.46 141
Prueba rapida 0.18 0.56 1.28 1.20
Capital Neto de Trabajo - 3,083.00 - 13420 467.10  451.10
Disponible 0.01 0.16 0.81 0.89 =
Coeficiente de Solvencia @iy, 8.79 732 - 765
Dias de Inventario 286.49 81.92 43.44 59.52
Dias de cuentas por cobrar W@m 27.99 53.83,_n1.30.96
Dias de proveedores 11?.87 49.86 44.80 26.07
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Fuente: Elaboracion propia

Las razones de Endeudamiento o Apalancamiento plasman el
riesgo financiero que la empresa tiene, la relacion entre deuda y
capital que tiene la compaiiia, que tanto se ha financiado por medio
de la deuda. Mientras mayor sea el riesgo financiero de la empresa
las posibilidades de que no pague o, incluso, quiebre son mayores.

Las razones financieras de Endeudamiento que se analizan son:
Endeudamiento, Deuda a corto plazo, Deuda a largo plazo y
Cobertura de Gastos Financieros. Tabla 6.

Tabla 6.- Razones Financieras de Endeudamiento o
Apalancamiento

APALANCAMIENTO
Endeudamiento

=Capital contable/Pasivo Total

Deuda a corto plazo =Pasivo acorto plazo/Pasivo Total

Deuda a largo plazo =Pasivo a largo plazo/Pasivo Total
=Utilidad antes de intereses e

Cobertura de Gastos Financieros . . .
impuestos/Gastos Financieros

Fuente: Elaboracion propia

Para este grupo de razones financieras la empresa que presenta el
menor grado de Apalancamiento es Cleveland-Cliffs Inc Tabla 7.

Tabla 7.- Razones Financieras Endeudamiento o
Apalancamiento Cleveland-Cliffs Inc.

2020 2019 2018 2017
Cleweland-Cliffs Inc.
APALANCAMIENTO

Endeudamiento 0.20 0.11 0.14 - 0.13
Deuda a corto plazo 0.60 0.33 0.33 0.32
Deuda a largo plazo 0.40 0.67 0.67 0.68
Cobertura de Gastos 081 - 308 - 475 - 085
Financieros

capital constante. Mientras mas alta sea esta razon, mayor
rentabilidad plasmara.

Las razones que se contemplaron en este rubro son: Rentabilidad
operativa, Rentabilidad financiera, Rendimiento sobre ventas,
Retorno Liquido, Capacidad de autofinanciacion sobre acticos y
capacidad de autofinanciacion sobre ventas. Tabla 8.

Tabla 8.- Razones Financieras Rentabilidad

RENTABILIDAD

=Utilidades antes de intereses e
impuestos/Activo Total
=Utilidad neta/Capital Contable

Rentabilidad Operativa

Rentabilidad Financiera
Rendimiento sobre ventas =Utilidad neta/Ventas

Retorno Liquido =Flujo de caja/Ventas

Capacidad de autofinanciacion sobre] =(Utilidad Neta+ Depreciacion y
activo Amortizacion)/Activo Total
Capacidad de autofinanciacién sobre] =(Utilidad Neta+ Depreciacion y
ventas Amortizacion)/\Ventas

Fuente: “Fundamentos de Administracién Financiera 2002,
James C. Van Horne”

Para este grupo de razones financieras la empresa que presenta los
mejores indicadores de Rentabilidad es Cleveland-Cliffs Inc Tabla
9.

Tabla 9.- Razones Financieras Rentabilidad Cleveland-Cliffs Inc.

2020 2019 2018 2017
Cleweland-Cliffs Inc.
RENTABILIDAD

Fuente: Elaboracion propia

Las Ultimas razones financieras que consideramos son las de
Rentabilidad, nos sirven para evaluar el desempefio de la empresa,
revelan cuan eficiente es la administracion de esta en cuanto costos
y gastos, asi como la capacidad para generar utilidades y la
creacion de valor para los accionistas, sin requerir aumento de

Rentabilidad Operativa - o001 0.09 0.16 0.04
Rentabilidad Financiera - 0.04 0.82 266 - 0.83
Rendimiento sobre ventas - 0.02 0.15 0.48 0.20
Retorno Liquido - 038 - 032 - 012 - 0.08
Capacidad de autofinanciacion sobre

activo 0.01 0.11 0.34 0.15
Capacidad de autofinanciacion sobre 0.04 019 0.52 0.24
ventas

Fuente: Elaboracion propia
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En el Anexo 1. Se muestra el compendio de los cuatro grupos de
razones financieras, asi como los resultados de las cuatro empresas
de 2017 al 2020.

Seguido del estudio de las razones financieras se analizaron los
precios de las acciones de dichas empresas de cinco afios atras, con
el objetivo de poder calcular los rendimientos, riesgos,
probabilidad de pérdida de cada una de las empresas, asi como a
nivel portafolio conocer la mejor combinacion de inversion.

Los precios de las acciones fueron obtenidos de los datos publicos
de la péagina de Yahoo finanzas para las cuatro empresas, para
hacer comparables se analizaron los mismos periodos de tiempo,
depurando los dias donde no se contaban con datos.

Los primeros indicadores son los rendimientos diarios y anuales.
El rendimiento diario se calcula aplicando la férmula de promedio
para los precios de las acciones de cada una de las empresas,
mientras que el rendimiento anual es el rendimiento diario x 250
(los dias hébiles al afio).

En la Tabla 10 se muestra los % de los rendimientos diarios y
anuales, siendo la empresa Cleveland Cliffs Inc la que arroja el
mayor rendimiento anual con 40.83% seguida por ArcelorMittal
con 18.92%.

Tabla 10.- Célculo de Rendimientos diarios y anuales
TABLA DE RENDIMIENTOS

United States Steel| Clewland- ArcelorMittal Nucor
Corporation Cliffs Inc. Corporation
DIARIO 0.00067 0.00163 0.00076 0.00074
ANUAL 0.16662 0.40825 0.18923 0.18529
9% ANUAL 16.66% 40.83% 18.92% 18.53%

Fuente: Elaboracion propia

El segundo indicador es el riesgo accionario diario y anual. El
riesgo accionario diario de calcula con la desviacion estandar
poblacional de los precios de las acciones de cada una de las
empresas, mientras que el riesgo accionario anual es el riego
accionario diario X raiz cuadrado de 250.

En la Tabla 11 se muestra los % del riesgo diario y anuales, siendo
la empresa Cleveland Cliffs Inc la empresa con el mayor riesgo
accionario con 63.28% seguida por United States Steel
Corporation con 61.89%.

Tabla 11.- Célculo de Riesgo diarios y anuales
TABLA DE RIESGOS ACCIONARIO

(DESVIACIONES ESTANDAR O VOLATILIDAD)

United States Steel| Clewland- ArcelorMittal Nucor
Corporation Cliffs Inc. Corporation
DIARIO 0.03915 0.04002 0.03046 0.02194
ANUAL 0.61895 0.63283 0.48154 0.34691
9% ANUAL 61.89% 63.28% 48.15% 34.69%

Fuente: Elaboracién propia

El tercer indicador es la probabilidad de pérdida, partiendo del
célculo de Z= (0-Rendimiento Anual — Riesgo Accionario Anual)
y posteriormente aplicado la distribucion normal a la Z. Tabla 12.
Arrojando a la empresa con mayor probabilidad de pérdida a
United States Steel Corporation con 39.39%, seguida por
ArceorMittal con 34,72%.

Tabla 12.- Calculo de Probabilidad de Pérdida
TABLA DE PROBABILIDAD DE PERDIDA

United States Steel| Clewland- ArcelorMittal Nucor
Corporation Cliffs Inc. Corporation
Z= -26.92% -64.51% -39.30% -53.41%
P (z<=0)
%P ROBILIDAD 39.39% 25.94% 34.72% 29.66%
DE PERDIDA

Fuente: Elaboracion propia

Aterrizando la informacion anterior en un portafolio de inversion,
se asigna para efectos del ejercicio el 100% dividido en partes
iguales entre las cuatro empresas, el objetivo es conocer cuél es el
mix de inversion hacia las cuatro empresas que nos arroje un
rendimiento mayor.

El primer célculo que se realizd es el rendimiento del portafolio,
que se obtiene de la multiplicacion de la asignacion del 100% entre
las cuatro empresas = 25% multiplicado por el rendimiento anual
de cada empresa, para posteriormente sumarlo, lo que nos arroja un
resultado de 23.73% de rendimiento anual del portafolio. Tabla 13.

Tabla 13.- Célculo de Rendimiento del Portafolio

RENDIMIENTO DEL PORTAFOLIO

United States

Cleweland- . Nucor
Steel X ArcelorMittal ueor
. Cliffs Inc. Corporation
Corporation

X= (Asignacion del 100%) 25% 25% 25% 25%
RENDIMIENTO ANUAL % 16.66% 40.83% 18.92% 18.53%
X XxRENDIMIENTO ANUAL 4.17% 10.21% 4.73% 4.63%
% REND PORTAFOLIO 23.73%

Fuente: Elaboracion propia

Con el objetivo de obtener una combinacién que maximice los
rendimientos y minimice los riesgos del portafolio se calculan a
continuacion varianzas y covarianzas diarias y anuales Tabla 14 y
Tabla 15.

Tabla 14.- Calculo de Matriz de varianzas y covarianzas de
Rendimientos Diarios
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MATRIZ DE VARIANZAS Y COVARIANZAS DE
RENDIMIENTOS DIARIOS

United States

Steel Clewland- |\ ) orMittal NIMESLy
. Cliffs Inc. Corporation
Corporation

Ui S 0001532  0.001085 0000752  0.000591

Corporation
Cleweland-Cliffs Inc. 0.001085 0.001602 0.000778 0.000577
ArcelorMittal 0.000752 0.000778 0.000928 0.000467
Nucor Corporation 0.000591 0.000577 0.000467 0.000481

Fuente: Elaboracién propia

Tabla 15.- Calculo de Matriz de varianzas y covarianzas de
Rendimientos Anuales

MATRIZ DE VARIANZAS Y COVARIANZAS DE
RENDIMIENTOS ANUALES

United States

Steel Cls_:veland- ArcelorMittal Nucor_
. Cliffs Inc. Corporation
Corporation

U] SiEtEzs S 0.383093|  0271147|  0.183084| 0147815

Corporation
Cleweland-Cliffs Inc. 0.271147 0.400473 0.194524 0.144236
ArcelorMittal 0.188084 0.194524 0.231878 0.116694
Nucor Corporation 0.147815 0.144236 0.116694 0.120348

Fuente: Elaboracion propia

Con los datos anteriores utilizamos la herramienta de Excel,
Solver, esta herramienta nos arroja la combinacion con la mayor
maximizacién de rendimientos.

El resultado con Solver de rendimiento de portafolio es del 38.68%
Tabla 16.

Tabla 16.- Calculo de Matriz de varianzas y covarianzas de
Rendimientos Anuales

MATRIZ DE VARIANZAS Y COVARIANZAS DE
RENDIMIENTOS ANUALES

WiizzG Clewveland- Nucor
States Steel . ArcelorMittal .
X Cliffs Inc. Corporation
Corporation
U EE O 0.383093| 0271147 0.188084| 0147815 -
Corporation
Cleweland-Cliffs Inc. 0.271147 0.400473 0.194524 0.144236 0.90
ArcelorMittal 0.188084 0.194524 0.231878 0.116694 -
Nucor Corporation 0.147815 0.144236 0.116694 0.120348 0.10
Xi - 0.903925 - 0.096075 1.000

| REND PORTAFOLIO | 38.68% |
Fuente: Elaboracion propia

Finalmente, el Solver te sugiere una combinacion de inversion con
el 97% a Nucor y 3% de Arcelormittal, con un riesgo de portafolio
del 18.54% Tabla 17.

Tabla 17.- Combinacion Solver Maximizacion de rendimiento
y minimizacién de riesgos.

COMPOSICION VARIANZA MINIMA

. RIESGO DEL
X PORTAFOLIO §

United States Steel
Corporation
Cleweland-Cliffs Inc. -

ArcelorMittal 0.03
Nucor Corporation 0.97
TOTAL 1.00 18.54% 34.68%

Fuente: Elaboracion propia

CONCLUSIONES

Como parte de este trabajo se ha revisado la teoria accionaria y de
los portafolios como vehiculos para maximizar el rendimiento de
las acciones, al menor riesgo posible, como parte de este ejercicio,
elegimos cuatro empresas del rubro acerero que cotizan en la bolsa
de valores de estados unidos,

Después de analizar las razones financieras podemos concluir que
son dos empresas las que presentan mejores indicadores y
resultados, siendo estas Cleveland-Cliffs Inc. y Nucor Corporation

El disefio del portafolio y la eleccion de las empresas que lo
integran resultd6 complicado por nuestra falta de experiencia
manejando estos procedimientos, sin embargo, el aprendizaje
resultado de este ejercicio ha sido significativo para las autoras de
este articulo, el aprender sobre la aplicacion de formulas para
evaluar el rendimiento y el riesgo de nuestro portafolio resultd
retador, pero la satisfaccion y el crecimiento en nuestro
conocimiento al realizar este ejercicio hacen que el esfuerzo haya
valido la pena.
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