Aplicacion de la teoria de valores
extremos (TVE) para determinar
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OBJETIVO GENERAL

Aplicar la Teoria de Valores Extremos
(TVE) para la medicion del riesgo de
mercado mediante el cdlculo de las
pérdidas no esperadas a las acciones
mas voldtiles del indice COLCAP.



OBJETIVOS ESPECIFICOS

1.

2.

Describir el enfoque tedrico de la Teoria de Valores Extremos
(TVE).

ldentificar los datos extremos de las rentabilidades de las
acciones mas voldtiles del indice COLCAP usando los dos
enfoques (POT y Bloques mdaximos) de la fteoria de valores
extremos.

Estimar las pérdidas no esperadas con las distribuciones que
mejor se ajusten a los datos extremos de rentabilidad de las
Acciones.

Comparar las estimaciones obtenidas a partir de los enfoques
(POT y Bloques mdximos) de la Teoria de Valores Exiremos.
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OBJETIVO
ESPECIFICO

Describir el enfoque

tedrico de la Teoria

de Valores Extremos
(TVE).
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VALOR EN RIESGO

Es utilizada para estimar la mdxima
pérdida de un activo.

VaR
(Perdida maxima)
]

Supone condiciones normales de

mercado
95%

Nivel de Confianza

Nivel de confianza

- OO (= e

Horizonte de tiempo

Figura 3. Grafico de distribucidn de pérdidas y ganancias (2019). Elaboracién propia

Paramétrico Simulacién Histoérica Montecarlo
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OBJETIVO ,
ESPECIFICO SELECCION DE LAS ACCIONES

Criterio Seleccionadas

Alta bursatilidad 17

|dentificar los datos
extremos de |las Alta volatilidad 5
rentabilidades de las
acciones mas
voldtiles del indice
COLCAP usando los

dos enfoques (POT y @ Corficolombiana AVianca \‘

Bloques maximos)

de |la teoria de //
valores extremos. CCMNMEX

Alta curtosis 3




BLOQUES MAXIMOS

AV|anca \‘
Dividir la muestra de
]]66 dO-I-OS de Bloque Dato  Fecha  Rendimiento

L. : 23{33 ;gi é‘f‘% 1 -2,07% -2,36% -1,75%
rendimiento en e 2 L% 20 369% _ 38 -3,89%
8 a |o7/01/2015|  3,39% 3 -3,97% 21 -2,87% 39 -4,64%
bloq Ues d el m |Smo 5 |08/01/2015 1,52% 4 -3,15% 22 -1,27% 40 -2,19%
A /01/2015|  -1,52% 5 -2,92% 23 -1,85% 41 -2,44%
famano ° % ' : '
: 7 |12/01/2015| 0,00% 6 -2,33% 24 -5,84% 42 -5,43%
U b | .I.' 2 2 8 [13/01/2015 0,42%
N ogue Tiene s Tra/or/aonel 13950 7 435% 25  -1041% 43 -3,38%
d |, as 10 T15/01/2005] 0.28% 8 -6,61% 26 -5,31% 4 -487%
y . 1 11 |16/01/2015| -0,99% 9 -5,52% 27 -1,96% 45 -4,70%
Se obtuvieron un total 12 |19/01/2015| -0,28% 10 -10,18% 28 -2,44% 46  -3,39%
13_[20/01/2015] 1,55% 11 -3,65% 29 -3,80% a7 -7,92%
d 53 b | 14 |21/01/2015|  1,81%
e oqgues. e Toetaoe v 12 -608% 30  -140% 48 -541%
. 7 s . : 13 -5,21% 31 -2,83% 49 -4,55%
16 |23/01/2015 0,41% ’ ? '
S e e S C O g I O | O p e rd I d O 17 |26/01/2015 1,49% 14 -4,58% 32 -1,68% 50 -4,81%
maxima presente en 18 [mjoy/ans] -054% 15 330% 33 26% _ 51 -27%
2 ggiﬁ 2o zji: 16 -4,92% 3 -3,36% 52 -8,16%
cada blo que. 1 T30/01/2008] 0,875 17 2,69% 35  -1,93% _ 53 -8,12%
22 |02/02/2015 0,14% 18 -8,84% 36 -1,72%




BLOQUES MAXIMOS

1 | 02/01/2015 (f'ﬂ’% 1 -5,13% 19 -2,39% 37 -2,11%
2_|05/01/2015] (513 2 -3,48% 20 -0,90% 38 -3,68%
3 06f01f'2015 0,
2 Torjoyjaoss | 3.20% 3 -4,11% 21 -9,76% 39 7.60%
5 | 08/01/2015 -1,80% 4 -5,41% 22 -3,40% 40 -2,91%
6 |09/01/2015| 1,80% 5 -3,44% 23 -3,15% 41 -3,57%
7 [12/01/2015] 0,00% 6 -3,41% 24 -1,82% 42 -2,35%
8 |13/01/2015| 0,63% 7 3,17% 25 -3,06% 23 3,95%
9 14f01,"2015 -0,63%
w0 T15j0/2005 | o 0% 8 -4 65% 26 -2,28% 44 -6,04%
1 11 |16/01/2015| -0,26% 9 -2,43% 27 -3,10% 45 -5,15%
CCEMCE 12 |19/01/2015| 0,13% 10 -5,09% 28 -0,94% 46 -4,88%
13 |20/01/2015| 0,00% 11 -3,29% 29 -2,73% 47 -25,08%
14 |21/01/2015|  0,38% 12 -1,49% 30 1,37% 8 -10,39%
15 22f01,"2015 3,52%
17 | 26/01/2015 0,00% 14 -1,13% 32 -1,55% 50 -6,45%
18 |27/01/2015| 1,24% 15 -3,11% 33 -2,40% 51 -2,11%
19 |28/01/2015| -1,24% 16 3,43% 34 -2.51% 52 3,88%
20 29f01,"2015 -3,17%
21 | 30/01/2015 182% 17 -2, 68% 35 -1,81% 53 -4 82%
22 02\,{02}2015 1,82% 18 —2,95% 35 —2,20.%




BLOQUES MAXIMOS

Blogue Dato  Fecha  Rendimiento Bloque minimo Bloque minimo Bloquc minimo
1 |02/01/2015| -141% 1 -3,46% 19 -1,36% 37 -2,64%
2 |os/o1/2015 | (3,46%) ” ” ”
s Tosjor/os| ezt 2 -1,94% 20 -2,49% 38 -3,53%
2 |o7/01/2015| -0,26% 3 -4,03% 21 -1,42% 39 -1,18%
5 | 08/01/2015 1,52% 4 -1,31% 22 -0,75% 40 -1,65%
6 |09/01/2015| -0,37% 5 -2,16% 23 -2,16% 41 -1,19%
7_|12/01/2015| 0,00% 6 -1,95% 24 -1,03% 42 -2,00%
8 |13/01/2015| -0,63%

7 -1,50% 25 2,32% 43 -2,20%
9 |14/01/2015|  0,68%
10 |15/01/2015 | z.01% 2 -3,20% 26 -15,87% 44 -2,52%
1 11 | 16/01/2015 1,32% 9 -2,17% 27 -1,66% 45 -3,62%
12 |19/01/2015|  -0,53% 10 -1,56% 28 -1,76% a6 -4.47%
13 |20/01/2015| 1,78% 11 -2,74% 29 -5,75% a7 -9,02%
14 | 21/01/2015 -0,68% 12 3,08% 30 1,79% 48 428%
15 |22/01/2015 1,04% adl Bl i
16 231;’01‘!2015 0,98% 13 —5,0;‘% 31 —1,34% 49 -3,14%
17 | 26/01/2015 -2,02% 14 -1,74% 32 -1,42% 50 -1,13%
18 |27/01/2015| 3,56% 15 -2,32% 33 -3,56% 51 -1,52%
19 |28/01/2015] -3,35% 16 -1,46% 34 -1,25% 52 -4,10%
20 |29/01/2015| 0,21%
71 | 30/01/2015 1,71% 17 -1,77% 35 -0,84% 53 -2.87%
22 | 02/02/2015 1,45% 18 -1,05% 36 -1,50%




PICOS SOBRE EL UMBRAL

Filtrar l[a muestra de los
1166 rendimientos de
modo que solo se
obtengan los datos
de pérdidas.

Tomar esos  datos
COMO POositivos.
Buscar el umbral
optimo.

Capturar aquellos
datos que excedan el
umbral

Metodologia usada para hallar el umbral.

Determinar diferentes umbrales (u) potenciales a través
de de diferentes percentiles (75% - 90%)

Con cada umbral u, calcular para cada dato de pérdida
(positiva) en cuanto excede a dicho umbral.

Para cada umbral u, se calcula la media aritmética de
los excesos (hallados en el punto dos)

Graficar en un plano cartesiano; en el “eje x”, los
valores de los umbrales y en el “eje y” los valores de
las medias de excesos.

A través del gréafico escoger el umbral.




Proceso para hallar el

PICOS SOBRE EL UMBRAL

) Media de excesos 1,62% Percentil Umbral Media de excesos
umbrol de la accion de Umbral : 2,26% 75,00% 2.26% 1.62%
avianca preferencial Fecha Pérdidas Excesos
05/01/2015 2.06% 76,00% 2,32% 1,63%

09/01/2015 |  1,52% 77,00% 2,41% 1,62%

75*"02 2'26;/; 17/02/2015 |  0,27% 78,00% 2,44% 1,65%

76,00 2,32 18/02/2015 0,83%

77 00% Y Odﬁ 03; o 79,00% 2,53% 1,64%

78,00% 2,44% 09/03/2015 3,04% 0,78% BRI e i

79,00% 2,53% 10/03/2015 3,97% 1,71% 81,00% 2,67% 1,66%

80,00% 2,59% 11/03/2015 1,26% 82,00% 2,72% 1,69%

81,00% 2,67% 16/03/2015 |  0,95% 83,00% 2,81% 1,72%

82,00% 2,72% 17/03/2015 2,48% 0,21%

33,00% 281% 20/03/2015 0,80% 84,00% 2,87% 1,74%

84,00% 2,87% 26/03/2015 2,94% 0,68% 85,00% 2,94% 1,80%

85,00% 2,94% 27/03/2015 1,36% 86,00% 3,03% 1,82%

86,00% 3,03% 30/03/2015 1,24% 87,00% 3,15% 1,85%

87,00% 3,15%

88,00% 3,31% 14/06/2019 0,34% e 3,31% Bjaas

89,00% 3,50% 17/06/2019 4,14% 1,88% 89,00% 3,50% 1,81%

90,00% 3,68% 18/06/2019 0,35% 20,00% 3,68% 1,77%




1,90%

1,85%

1,80%

1,75%

1,70%

1,65%

1,60%
2,00%

PICOS SOBRE EL UMBRAL

Avianca\_

Umbrales vs Media de excesos

/

2,72%

N

2,50%

3,00%

3,50%

. Como determinar
el umbral?

PN

4,00%

Debe observarse e
grafica y buscar aguella
drea en donde ésta

tenga pendiente
positiva y a la vez en
donde se vuelva

aproximadamente
ineal. En este caso el
umbral escogido es del
2,72%.



PICOS SOBRE EL UMBRAL

Avianca\_

De modo que, todos
las pérdidas que
superen este umbral
serdn denominadas
extremas. En ese caso
la cantidad de datos
de la muestra de
pérdidas extremas
varian de acuerdo al
umbral escogido. En
este caso resultaron
100 excesos.

PICOS SOBRE EL UMBEAL

Fecha Pérdidas Fecha Perdidas Fecha Peérdidas Fecha Pérdidas
09/03/2015 3,04% 10/11/2015 3,65% 02/02/2017 2,92% 10/12/2018 7,92%
10/03/2015 3,97% 09/12/2015 2,98% 03/02/2017 5,52% 14/12/2018 5,68%
26/03/2015  2,94% 14/12/2015  5,06% 01/03/2017  5,31% 18/12/2018  2,90%
30/04/2015 3,15% 06/01/2016 6,08% 18/05/2017 2,85% 21/12/2018 5,41%
15/05/2015 2,76% 07/01/2016 2,86% 31/05/2017 3,80% 18/01/2019 3,27%
01/06/2015 2,92% 12/01/2016 5,21% 10/08/2017 2,83% 31/01/2019 4,55%
15/07/2015 3,37% 16/02/2016 3,65% 17/10/2017 2,90% 19/02/2019 2,80%
21/07/2015 2,95% 01/03/2016 4,58% 31/10/2017 3,32% 05/03/2019 3,05%
28/07/2015 4,35% 15/03/2016 3,30% 07/11/2017 3,36% 14/03/2019 4,81%
04/08/2015 2,79% 23/03/2016 2,79% 02/03/2018 3,89% 15/03/2019 3,54%
05/08/2015 2,87% 14/04/2016 4,92% 26/03/2018 4,64% 01/04/2019 2,72%
11/08/2015 4,80% 29/04/2016 3,95% 02/04/2018 3,75% 30/04/2019 8,16%
13/08/2015 5,63% 10/06/2016 3,90% 28/06/2018 5,43% 08/05/2019 3,32%
14/08/2015 3,54% 16/06/2016 8,84% 02/08/2018 3,00% 09/05/2019 2,74%
21/08/2015 6,00% 17/06/2016 5,70% 08/08/2018 3,38% 13/05/2019 4,91%
24/08/2015 6,61% 24/06/2016 3,76% 10/08/2018 3,15% 14/05/2019 5,55%
22/09/2015 3,59% 27/06/2016 3,91% 23/08/2018 4,87% 16/05/2019 5,07%
23/09/2015 5,52% 22/08/2016 3,609% 27/08/2018 3,47% 22/05/2019 4,29%
28/09/2015 4,23% 20/09/2016 2,87% 04/09/2018 2,82% 28/05/2019 8,12%
13/10/2015 4,30% 16/12/2016 4,99% 24/09/2018 4,70% 29/05/2019 2,96%
19/10/2015 10,18% 19/12/2016 5,84% 02/10/2018 3,11% 31/05/2019 5,61%
26/10/2015  7,34%  12/01/2017 3,05%  05/10/2018  2,99%  04/06/2019  3,26%
27/10/2015 8,61% 17/01/2017 5,19% 25/10/2018 3,10% 06/06/2019 5,11%
30/10/2015 3,97% 23/01/2017 9,86% 29/10/2018 3,89% 13/06/2019 4,28%
04/11/2015 3,20% 01/02/2017 10,41% 23/11/2018 4,26% 17/06/2019 4,14%




PICOS SOBRE EL UMBRAL

/AEH‘IEX

Media de excesos

1,90%

1,80%

1,70%

1,60%

1,500
1,9000% 2,1000% 2,3000%

2,5000%

En este caso, el
umbral escogido fue
de 272% vy se
obtuvo una muestra
de excesos de 80
datos de pérdidas
extremas.

2,7286%,;

2,7000% 2,9000% 3,1000% 3,3000%

de puertas abiertas

PICOS SOBRE EL UMBRAL

Fecha Pérdidas Fecha Pérdidas Fecha Pérdidas Fecha Pérdidas
05/01/2015 5,13% 07/01/2016 2,93% 22/03/2018 7,60% 14/12/2018 5,13%
29/01/2015 3,17% 12/01/2016 2,96% 16/05/2018 2,91% 20/12/2018 3,07%
04/02/2015 3,48% 29/01/2016 3,05% 17/05/2018 2,87% 21/12/2018  10,39%
05/03/2015 2,81% 02/02/2016 3,67% 21/05/2018 3,57% 02/01/2019 4,42%
10/03/2015 4,11% 05/04/2016 3,11% 27/07/2018 3,95% 16/01,/2019 6,03%
20/03/2015 2,73% 03/05/2016 3,43% 08/08/2018 3,25% 28/01/2019 b,38%
20/04/2015  2,79% 08/07/2016  2,95% 16/08/2018  3,02% 31/01/2015  4,81%
04/05/2015  5,41% 16/09/2016  7,78% 23/08/2018  4,44% 07/02/2019  3,71%
13/05/2015 3,44% 26/09/2016 9,76% 27/08/2018 5,98% 15/02/2019 3,26%
17/06/2015 3,41% 29/03/2016 4,68% 06/03/2018 4,72% 21/02/2019 3,91%
21/07/2015 3,17% 30/02/2016 6,53% 12/09/2018 6,04% 22/02/2019 6,45%
18/08/2015 2,74% 27/10/2016 3,40% 13/09/2018 2,97% 07/03/2019 4,05%
21/08/2015 4,27% 28/10/2016 3,16% 21/09/2018 3,00% 14/03/2019 4,65%
24/08/2015  4,65% 11/11/2016  3,15% 28/09/2018  2,74% 24/04/2019  3,88%
20/10/2015 2,87% 29/11/2016 2,86% 16/10/2018 5,15% 06/05/2019 3,04%
22/10/2015 5,09% 09/02/2017 3,06% 29/10/2018 4,88% 13/05/2019 3,72%
30/10/2015  3,89% 14/03/2017  3,10% 06/11/2018  2,81% 23/05/2019  4,01%
06/11/2015  3,29% 25/05/2017  2,73% 20/11/2018  10,34%  30/05/2019  3,67%
09/11/2015 2,75% 27/02/2018 3,31% 21/11/2018  25,08% 04/06/2019 4,45%
04/12/2015 3,28% 16/03/2018 3,68% 13/12/2018 3,08% 17/06/2019 4,92%




PICOS SOBRE EL UMBRAL

@ Corficolombiana

1,30%

1,25%

1,20%

1,15%

1,10%
1,0000%

1,2000%

En este caso, el
umbral escogido fue
de 1,51% vy se
obtuvo una muestra
de excesos de 102
datos de pérdidas
extremas.

Media de excesos

1,4000%

1,6000%

1,5177%;

L8000% 2,0000% 2,2000% 2,4000%

PICOS SOBRE EL UMBRAL

de puertas abiertas

Fecha Pérdidas Fecha Pérdidas Fecha Pérdidas Fecha Pérdidas
05/01/2015 3,46% 16/12/2015 1,87% 31/05/2017 1,83% 16/10/2018 2,14%
15/01/2015 2,01% 07/01/2016 5,07% 05/06/2017 3,57% 25{10/2018  4,42%
26/01/2015 2,02% 15/01/2016 2,28% 20/06/2017 1,79% 31/10/2018 4,47%
2R/01/2015  3,35% 23022016 1,74% 15/09/2017  35A% 14/11/2018  3,38%
30/01/2015  171%  28/03/2016  2,32%  16/01/2018 160%  20/11/2018  4,76%
03/03f2013  1,94% 20/03/2016  1,35% 31/01/2018  2,04% 21112018  9,02%
06/03/2015 4,03% 08/06/2016 1,77% 07/02/2018 1,58% 22/11/2018 2,5%%
09/03/2015 2,86% 01/09/2016 2,4%% 09,/02/2018 1,71% 27/11/2018 2,62%
20/03/2015  3,45% 10/11/2016  2,16% 16/02/2018  2,06% 03/12/2018  2,71%
07/05/2015  2,16% 11/11/2016  1,60% 27/02/2018  1,92% 07/12/2018  1,54%
12/06/2015 1,68% 19/01/2017 1,83% 28/02/2013 1,96% 17/12/2018 1,57%
16/06/2015 1,60% 26/01/2017 1,55% 01/03/2018 3,53% 19/12/2018 3,9%%
19/06/2015 1,95% 27/01/2017 2,32% 07/03/2018 1,54% 20/12/2018  4,28%
13/08/2015  2,87% 13/02/2017  3,35% 19/04/2018  165% 02/01/2019  2,47%
21/08/2015 2,89% 14/02/2017 15,87% 07/05/2018 1,61% 16/01/2019 1,86%
24/08/2015 3,80% 16/02/2017 1,68% 10/05/2018 1,55% 29/01/2019 3,14%
01/09/2015 1,93% 17/02/2017  4,15% 19/06/2018  1,81% 31/01/2019  2,49%
22/09/2015 2,17% 27/02/2017  2,36% 06/07/2018  2.00% 27/03/2019  1,52%
14/10/2015 1,56% 01/03/2017  1,58% 25/07/2018  1,73% 02/04/2019  1,52%
13/11/2015 2,17% 06/03/2017 3,84% 31/07/2018 2,20% 07/05/2019  4,10%
17/11/2015 2,17% 07/03/2017  2,49% 14/09/2018  3,52% 08/05/2019  1,60%
27/11/2015 2,05% 08/03/2017  2,71% 19/09/2018  3,13% 09/05/2019  2,15%
01/12/2015 2,74% 07/04/2017  1,66% 24/09/2018  3.62% 13/05/2019  3,02%
02/12/2015 2,16% 10/05/2017  1,76% 01/10/2018  2,30% 28/05/2019  2,87%
09/12/2015 2,08% 16/05/2017 5,75% Q5/10/2018 2,35%

11/12/2015 2,47% 17/05/2017  1,69% 10/10/2018  1,94%




OBJETIVO
ESPECIFICO

Estimar las pérdidas no
esperadas con las
distribuciones que mejor se
ajusten a los datos extremos de
rentabilidad de |las acciones.

Procedimiento

o o A

general

. Buscar gjuste de

distribucion
Obtener los pardmetros de
la distribucion

. Procesar los datos en el

simulador de riesgo, con
1000 escenarios
Obtener el TVE-VaR

. POT: cola izg. mayor igual

Bloques: cola der. mayor
igual



Resultado Ajustado de la Distribucién - O X 7 .
Bloques Maximos
Distribucién | Estudio Estadistico ] Valor-P I R_GE A Universidad Auténoma de Bucaramanga
0.07 : 1
Logistica 0.08 86,30 % 2
Laplace 0.09 71,36 % 3 — — IGHLADA MINEDUCAGION
Cauchy 010 swr 4 cCcmex
Normal 0.12 44,06 % 5
Coseno 0.13 29,73 % 6
Uniforme 0.13 25287% 7
Doble Logaritmo 0.1 420% 8 — . — .
Multiplicativa de Beta 0.20 203% 9 SalidaCemex1 - Pronéstico del Simuladorde... — O X
Gumbel Méxima 0.21 163% 10
Beta Desplazada 0.21 162% 1 — z -
Parabolico 023 066 % 12 Histograma I Estadisticas | Preferencias | Opciones | Controles | Vistz Global
A,mE cnerie) Desfazade g;g gg.‘: :3 Frecuenca . Probabilidad acumulad]
- 0.49 0,00 % 15 s SalidaCemex1 (1000 Ensayos) ok
Triangular 0.49 0.00 % 16 v
- = - o 10
—Resumen Estadistico ) B s
(7 - - ——) Gumbel Minimo 2 k05
Distribucion Empiricacontra Teorica Alfa =-0.03 =
2007 8 1004 03
18 o | m = 0,01
’ 05
18,01 20
1407 Kolmogorov-Smirnov Test Statistic B
12,01 Estudio Estadistico: 0,07 50 o
] | Valor-P: 96.17 % L
8ot o0 03
5.0t Real Tedrico —
401 Promedio -0.04 -0.04 209 ka4
20t Desviacién Estandar 0.04 0.02 ~
0.0 g - ¢ il | Asimetria 438 -14 0
(L 0145 01 -0.05 0 0.4 )Y Curtosie 245 240 E BT -0,05 -0 008
W Automaticamente Generar Supuestos | OK I Cancelar Tipo |Cola Derecha 2 ;] | -0,0686 I Infinto  Certeza % | 95.0033




| IR Resultado Ajustado de la Distribucién - m] X 7 e
- Bloques Maximos
A
0.10 1
0-13 2 5 - VIGILADA MINEDUCACION
Unéome 0.15 19.27% 3 rficolombian
e 015 a3 Q Corficolombiana
Doble Logaritmo 0.20 305% 5
Normal 0.20 282% 6
Muttiplicativa de Beta 0.20 2,56 % 7
B‘_f;m e gg 5'53.4 S SalidaCorficoll - Pronéstico del Simulador... — O X
Gumbel Maxima 0.21 194 7% 10
Coseno 021 144% 1 — - )
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