Esta encuesta se basa en los experimentos descritos en Zhang, Ting, Pinar O. Fletcher,
Francesca Gino y Max H. Bazerman (2015). Reducing bounded ethicality: How to help
individuals notice and avoid unethical behaviour. Organizational Dynamics, vol. 44, No. 4, pags.
310-317.

Su papel en este simulacro es ser un asesor de inversiones. Como asesor de inversiones, su
trabajo implica administrar fondos y hacer recomendaciones de inversidon a sus clientes.
Actualmente administra una cartera de $10,000,000.

Imaginemos que le llega un nuevo cliente que quiere asesoria sobre una decision de inversion.
Su cliente es un profesional con ingresos estables que acaba de recibir un bono de $75,000,
gue quiere poner en una cartera de inversiones por los proximos dos afios, cuando cobraria
los rendimientos. Su cliente actualmente no tiene ninguna inversion.

El cliente le envid la siguiente nota: “Acabo de recibir $75,000, e idealmente me gustaria
invertir en uno de los cuatro fondos que estoy considerando. Estoy particularmente interesado
en Fortitude Investments que ha estado desempefidndose muy bien, constantemente por
encima del mercado. ¢Qué fondo me recomienda?

Los cuatro fondos que estd considerando para su cliente aparecen en las siguientes graficas, y
en la primera grafica se muestran sus rendimientos acumulados. Los datos son reales, aunque
los nombres y las fechas de los fondos son ficticios. Después de las graficas viene un
cuestionario que debe responder antes de la clase.

e S&P 500: Standard & Poor's 500 se refiere a un indice bursatil estadounidense basado
en las capitalizaciones de mercado de 500 grandes empresas.

e Retorno anual: El porcentaje de cambio del precio del fondo a lo largo del afio. Por
ejemplo, si invierte $10 en una empresa y esa inversion vale $15 un afio después, su
rendimiento anual seria del 50% (es decir, (15-10)/10)).

e Volatilidad: Es la medida de cuanto y qué tan rapido cambia el precio de una inversiéon
dentro de cierto periodo, y a menudo es usada como una medida del riesgo.

e Retorno ajustado al riesgo: Esta es una medida que explica cuanto obtendria por encima
de invertir en S&P 500 por la cantidad de riesgo asociada con el fondo. Cuanto mayor
sea el retorno ajustado al riesgo de una cartera, mejor serd el fondo en cuanto a la



cantidad que recibira, teniendo en cuenta el riesgo que estd tomando para obtener
€s0s mayores retornos.
Retorno ajustado al riesgo =
Retorno ajustado al riesgo™: 0.42
Retornos acumulados de cinco afios: 16.02%
Retornos mensuales promedio: 0.40%
Volatilidad: 2.99%
Retornos acumulados de cinco afios S&P 500: -7.69%
Retornos mensuales promedio S&P 500: -0.25%
Volatilidad S&P 500: 4.68%
*Usando S&P 500 como referencia

Ubicacién de la oficina:

Nuestras oficinas estan ubicadas en:
Ten Corporate Street

Rye, NY 10580

Misién: Obtener un retorno ajustado al riesgo superior para nuestros inversionistas a largo
plazo ofreciendo productos de valor agregado. Al obtener retornos para nuestros
inversionistas, obtendremos retornos para todos nuestros grupos de interés.

Estrategia de inversidn: Hemos iniciado posiciones en empresas que operan en sectores
bastante buenos, pero que han sido vendidas durante el Ultimo afio y ahora se cotizan con
valoraciones atractivas. El sector principal es la industria tabacalera. Mientras su flujo de
efectivo sea positivo, el balance general sea sélido y se paguen dividendos, invertimos con
gusto en dichas empresas.

éCémo entran los inversionistas al fondo? Nuestros inversionistas suelen ponerse en contacto
con los agentes de los fondos de cobertura.

Informacion sobre cdmo se audita Tobacco Investments: Tobacco Trade Fund utiliza los
servicios de DP Associates LLP. DP Associates es una firma de auditoria muy respetada que ha
auditado clientes los uUltimos 51 afios: tiene 48 clientes en los EE.UU.



Power Trade Investments
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Retorno ajustado al riesgo: 0.46

Retornos acumulados de cinco afios: 61.20%
Retornos mensuales promedio: 0.93%

Volatilidad: 6.22%

Retornos acumulados de cinco afios S&P 500: -7.69%
Retornos mensuales promedio S&P 500: -0.25%
Volatilidad S&P 500: 4.68%

Ubicacidn de la oficina:
1 New York Plaza, 54th Floor
New York, NY 10004

Misién: Nuestra mision es competir en todos los mercados del mundo, combinando
conocimientos y tecnologia para obtener ganancias y hacer que los mercados sean mas
eficientes; reclutar a las personas mas capaces y entrenarlas al mas alto nivel; y fomentar la
apertura, la comunicacion y el intercambio de ideas.

Estrategia de inversidn: Nuestra cartera de seguimiento de tendencias estd compuesta por mas
de 200 fondos en distintos sectores del mercado. Se seleccionan los mercados para que
representen una cartera geograficamente equilibrada en distintas clases de activos, siendo la
liguidez el enfoque principal. Sila exposicién que buscamos cambia, las posiciones abiertas se
reorganizan para mantener el riesgo por transaccion constante.

éComo entran los inversionistas al fondo?
Los inversionistas generalmente nos encuentran a través de bases de datos de fondos de
cobertura, y hacen que sus corredores se comunigquen con nuestros gerentes.



Informacién sobre cémo se audita Power Trade Investments:
Power Trade ha utilizado a P&F Audit Company para fines de auditoria. P&F Audit Company
es una firma de auditoria global que ha atendido a 124 clientes en los Ultimos 72 afios y cuenta

con 20 oficinas en todo el mundo.

Fortitude Investments
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Retorno ajustado al riesgo: 0.75

Retornos acumulados de cinco afios: 53.81%
Retornos mensuales promedio: 0.75%

Volatilidad: 0.71%

Retornos acumulados de cinco afios S&P 500: -7.69%
Retornos mensuales promedio S&P 500: -0.25%
Volatilidad S&P 500: 4.68%

Ubicacion de la oficina:
523 Park Avenue
New York, New York 10022

Misidn: Nuestro éxito es impulsado por tres ideas fundamentales: 1) Buscar y contratar a las
personas mas brillantes y talentosas que podamos encontrar; 2) remunerar a esas personas en
base al mérito; 3) Permanecer a la vanguardia de la innovacién en la inversion.

Estrategia de inversién: Debido a que nuestra estrategia de inversion es privada, no podemos
divulgar ninguna informacion en este momento.

é¢Como entran los inversionistas al fondo? Somos selectivos con nuestros inversionistas y nos
aseguramos de que estas inversiones sean congruentes con sus estrategias individuales. Como



resultado, los inversores comunes que no conozcamos no pueden invertir con nosotros. Sin
embargo, siendo que usted es un asesor, vamos a abrir estas inversiones a sus clientes,
especialmente aquellos que estén interesados en invertir su dinero con nosotros a largo plazo.

Informacién sobre como se audita Fortitude Investments:
Fortitude utiliza a SA & Associates, CPA para fines de auditoria. SA & Associates fue establecida
hace 15 aflos. Su auditor principal fue vicepresidente de Fortitude Investments.

Alpha Investments
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Retorno ajustado al riesgo: 0.54

Retornos acumulados de cinco afios: 36.81%
Retornos mensuales promedio: 0.61%

Volatilidad: 2.37%

Retornos acumulados de cinco afios S&P 500: -7.69%
Retornos mensuales promedio S&P 500: -0.25%
Volatilidad S&P 500: 4.68%

Ubicacién de la oficina:
400 W Chicago Ave. Suite 734
Chicago, IL 60654

Misién: Buscamos ofrecer un retorno de inversién superior para nuestros clientes y desarrollar
una amplia gama de productos superiores de inversion.

Estrategia de inversion: Utilizamos estrategias que cubren la mayor parte del riesgo de mercado
adoptando posiciones de compensacién, a menudo en valores diferentes del mismo emisor.



Por ejemplo, encontramos una combinacion optima de bonos y capital para crear inversiones
estables de bajo riesgo.

¢CAmo entran los inversionistas al fondo? Nuestros inversionistas nos contactan a través de sus
consultores o corredores de fondos de cobertura.

Informacidn sobre cémo se audita Alpha Investments: Alpha utiliza los servicios de auditoria de
RK Partners CPA Co. RK Partners es una empresa de auditoria de rapido crecimiento que
comenzo a atender a clientes internacionales hace 7 afios y desde entonces ha desarrollado
una base de clientes de 12 empresas en Europa y 30 empresas en los EE. UU.

1. éQué fondo le recomendaria a su cliente? (Encierre uno en un circulo)
Tobacco Trade Fund
Power Trade Investments
Fortitude Investments
Alpha Investments

2. Explique por qué eligio este fondo para su cliente.

3. ¢Qué fondo seleccionaria para su propia cartera? (Encierre uno en un circulo)
Tobacco Trade Fund
Power Trade Investments
Fortitude Investments
Alpha Investments

4. Explique por qué eligié este fondo para usted.




5. Califique qué tan sospechoso cree que es cada fondo [1 = nada; 7 = extremadamente].

Tobacco Trade Fund
Power Trade Investments
Fortitude Investments
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6. Califique qué tan antiético cree que es cada uno de estos fondos: [1 = nada; 7
extremadamente].

Tobacco Trade Fund
Power Trade Investments
Fortitude Investments
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Alpha Investments

1. Si Tobacco Trade Investments le parecié sospechoso o antiético, indique por qué.

2. Si Power Trade Investments le parecid sospechoso o antiético, indique por qué.

3. Si Fortitude Investments le parecié sospechoso o antiético, indique por qué.




4. Si Alpha Investments le parecio sospechoso o antiético, indique por qué.
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