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OBJETIVOS

OBJETIVO GENERAL:

* Medir el riesgo de mercado ajustado por riesgo de liquidez para
un portafolio de acciones del mercado colombiano y determinar
su eficacia a través de la prueba de Backtesting.

OBJETIVOS ESPECIFICOS:
Estructurar un portafolio utilizando la teoria de Markowitz
Medir el riesgo de mercado ajustandolo por riesgo de liquidez del portafolio.

Comprobar el método usado por medio del Backtesting.



ESTRUCTURACION DEL PORTAFOLIO

TEORIA DE MARKOWITZ

* Inversionistas tienden a escoger la mejor
combinacién entre el riesgo y la rentabilidad.

e  Conducta racional del inversor el cual desea
maximizar la rentabilidad y minimizar el
riesgo.

*  Correlaciones lo mas negativas posibles o
positivamente muy bajas, siendo este factor
de diversificacion

* Dalaoportunidad de conocer la frontera
eficiente que contiene el conjunto de
portafolio con mejor intercambio entre
riesgo y rentabilidad.




ESTRUCTURACION DEL PORTAFOLIO

GRAFICO DE DOMINANCIA

2L o

Acciones dominantes

Nutresa
Bogota
Corficol
Ecopetrol
Biomax
Fabricato

RENTABILIDAD

-0,100%

-0,200%

-0,300%

0,300%

Grafico de dominancia
(del 2 de febrero del 2010 al 2 de febrero del 2012)

6
¥ |

0,200%

0,100%

Ww’ .

0,000%

3 _E"

# =

0,0

- W

D0% 0,500% 1,000% 1,50.0% 2,00(' 2,500% 3,000% 3,500% 4,000% 4,500% 5,000%

RIESGO




ESTRUCTURACION DEL PORTAFOLIO

BIOMAX
BOGOTA
CORFICOL
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ESTRUCTURACION DEL PORTAFOLIO

LINEA DE FRONTERA EFICIENTE
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ESTRUCTURACION DEL PORTAFOLIO

LINEA DE MERCADO DE CAPITALES (LMC)
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VaR AJUSTADO POR LIQUIDEZ

RIESGO DE MERCADO (VaR)

* Riesgo de mercado:

“El VaR es una medida estadistica de riesgo de mercado que estima la perdida maxima que podria
registrar un portafolio en un intervalo de tiempo y con cierto nivel de probabilidad o confianza”

Alfonso de Lara Haro

= Méetodo paramétrico

Tiene como supuesto que los rendimientos del activo se distribuyen de acuerdo con una curva de
densidad de probabilidad normal

= Método Historico

Consiste en utilizar una serie histérica de precios de la posicion de riesgo (portafolios) para
construir una serie de tiempo de precios o0 rendimientos Simulados o hipotéticos, con el

supuesto de que se ha conservado el portafolio durante el periodo de tiempo de la serie
historica.



VaR AJUSTADO POR LIQUIDEZ
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VaR AJUSTADO POR LIQUIDEZ

SPREAD RELATIVO
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VaR AJUSTADO POR LIQUIDEZ

GRAFICOS SPREADS
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VaR AJUSTADO POR LIQUIDEZ
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VaR AJUSTADO POR LIQUIDEZ

VaRL UNIVARIADO

ECL= % [P*(5 +ac,) VaRL=VaR+ECL  VaRL= (VA*Z+0+D)+ [P(S+ao,)
1
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VaR AJUSTADO POR LIQUIDEZ

VaRL MULTIVARIADO
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VaR AJUSTADO POR LIQUIDEZ

VaRL MULTIVARIADO
RIESGO 1,30%
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CONCLUSIONES

Por medio del método de estructuracion de portafolio de Markowitz, se llega a la conclusién, que el
mercado de valores de Colombia, carece de la suficiente profundidad para poder diversificar
correctamente los riesgos que el mercado de capitales presenta, tan solo pocas acciones estan a la
altura de activos de mercados mas desarrollados.

Los spreads de las acciones del pais, son demasiados altos para ser ignorados, esto dificulta la
negociacion, en especial cuando se opera con montos de gran tamafio, para poder hacer
transacciones de estas magnitudes es necesario saber el riesgo de liquidez de cada activo y la
distancia entre los spreads.

En el portafolio, la subestimacion del VaR tradicional se ve incrementada considerablemente,
puesto que fue conformado tan solo por un activo que tenia una liquidez adecuada y que solo
representaba el 31% del total del portafolio.

El VaR ajustado por liquidez, es una forma de valorar el riesgo valida acorde a la prueba de
desempeiio realizada con backtesting, dando un modelo significativo y con un VaR adecuado que
mide tanto el riesgo de mercado como el riesgo de liquidez delas inversiones.
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Método Parameétrico

VaR=VA=*Z *0 =4t

VaRg, .. =$22535521,02% —2,33 = 1,640 = $859.709,62 & —3,815%
VaRg,,eeror = $31.421.015 * —2,33 + 1,40% = $1.024.514,26 ¥ —3,261%
VaR ey, fioo = $7.022.040.33 x —2,33 = 1,20% = $196.883,50 & —2,798%

VaRp , icare = $39.021.423 % —2,33 » 1,97% = $1.795.213,75 & —4,601%

VaR = 100.000.000 * —2,326 * 1,0566% * V1 = 2.457.631

u-o %] peo




Meétodo Histoérico

Histograma
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