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RESUMEN

Cuando se tiene un portafolio de inversiones se tiene el dinero diversificado en una
amplia variedad de tipo de instrumentos de renta fija y renta variable, lo cual puede
ayudar a maximizar rentabilidades y disminuir el impacto de la volatilidad. Hoy en dia
es importante convertir el dinero ahorrado en una verdadera estrategia de inversion,
donde siguiendo una correcta diversificacion de activos, se logre el mejor rendimiento

posible en un periodo de tiempo.

El mejor portafolio de activo o cartera de inversion es aquella la cual es disefiada de
acuerdo al perfil de riesgo que se esta dispuesto asumir por parte del inversionista,
puede llegar a basarse en diferentes variables como la edad, la cantidad de dinero
gue tiene para invertir y los objetivos que busca alcanzar con la inversion. Antes de
decidir como estructurar el portafolio es indispensable conocer los instrumentos

disponibles en el mercado bursatil y elegir asi las opciones mas convenientes

Palabras Claves
Portafolio, inversién, instrumentos de deuda, renta variable, rentabilidad, volatilidad,

diversificacién, perfil de riesgo, mercado bursatil.



ABSTRACT

Cuando se tiene un portafolio de inversiones se tiene el dinero diversificado en una
amplia variedad de tipo de instrumentos de renta fija y renta variable, lo cual puede
ayudar a maximizar rentabilidades y disminuir el impacto de la volatilidad. Hoy en dia
es importante convertir el dinero ahorrado en una verdadera estrategia de inversion,
donde siguiendo una correcta diversificacién de activos, se logre el mejor rendimiento

posible en un periodo de tiempo.

El mejor portafolio de activo o cartera de inversion es aquella la cual es disefiada de
acuerdo al perfil de riesgo que se esta dispuesto asumir por parte del inversionista,
puede llegar a basarse en diferentes variables como la edad, la cantidad de dinero
gue tiene para invertir y los objetivos que busca alcanzar con la inversion. Antes de
decidir como estructurar el portafolio es indispensable conocer los instrumentos

disponibles en el mercado bursatil y elegir asi las opciones mas convenientes

Palabras Claves
Portafolio, inversion, instrumentos de deuda, renta variable, rentabilidad, volatilidad,

diversificacién, perfil de riesgo, mercado bursétil.



INTRODUCCION

Los profesionales de las Inversiones en los mercados financieros, cada vez tienen
menos utilidad en las herramientas que utilizan a la hora de predecir un precio futuro
en Renta Variable.

Esta investigacion se centra en la teoria de Seleccion de carteras de Harry Markowitz
gue resuelve de manera satisfactoria la seleccién de portafolios en renta variable en
el que la diversificacion es un elemento fundamental; ademas del calculo del Valor en
Riesgo (VaR) con los tres métodos: Paramétrico, No Paramétrico (Simulacién
historica) y Mixtos(Simulacion de Montecarlo).

A pesar de que el modelo de Markowitz tiene ya mas de 50 afios de antigliedad y
gue el propio autor fue premiado con el premio Nobel de Economia, no se puede
decir que esta teoria se utilice de forma directa y generalizada por parte de los
profesionales que actian en los mercados de valores. De hecho es un complemento
de andlisis estadistico que afirma el estudio técnico y fundamental que hacen los
traders al momento de operar.

Es por esto, que presentamos nuestra investigacion basados en las Teorias en
mencion para evaluar la canasta del COLCAP (Indicador Bursatil que refleja las 23
acciones de mayor capitalizacion de la BVC) para el | trimestre del 2016.

Esta propuesta se desarrolla a través de un modelo Financiero en Excel, el cual
pretende demostrar la potencialidad de la hoja de calculo y su interaccion con la
programaciéon en VBA, permitiendo Calcular el Valor en Riesgo VaR para el
Portafolio de Acciones, a través de los tres métodos: Paramétrico, No Paramétrico

(Simulacion historica) y Mixtos (Simulacion de Montecarlo).



RESULTADOS

Un inversionista que quiera entrar al mercado con la estrategia de inversion y la
expectativa de recibir rendimientos mas altos que los ofrecidos por otros
instrumentos, necesita hacer un estudio previo que le permita seleccionar los activos
gue tengan mayor probabilidad de ser ganadoras.

Una vez estructurado el portafolio se aplica el modelo de VAR calculando la
volatilidad bajo el modelo de suaviza miento exponencial, utilizando el supuesto de
RMSE para asegurar un error minimo al momento de modelar, con el fin de buscar la
pérdida esperada y lo maximo que se podria perder diariamente.

Para el célculo del VaR de Portafolio se tomaran los activos con que se estructuro el
Portafolio Optimo, Harry Markowitz, aporta su modelo para la obtenciéon de una
cartera Optima, teniendo en cuenta la conducta racional del inversor que es
maximizar la rentabilidad y minimizar el riesgo. La aversion al riesgo es uno de los
factores normales en el inversor por lo que exige por ello una compensacion en

rentabilidad.
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Figura XXIX. VaR Paramétrico Portafolio de Acciones. Fuente: Elaboracién Propia.

Con un numero de 5.000 acciones a invertir y un nivel de confianza de 95%, se inicia

con el calculo de VaR Paramétrico.
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Figura XXX. VaR No Paramétrico Portafolio de Acciones. Fuente: Elaboracion Propia.
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Figura XXXI. VaR Mixto o Montecarlo Portafolio de Acciones. Fuente: Elaboracién Propia.



CONCLUSIONES
A la Canasta pertinentes al indice COLCAP | Trimestre de 2016, se le realizé un
analisis técnico y fundamental, donde cada uno de los indicadores concluyo una
posible compra o venta de cada una de las acciones.
Utilizando el modelo CAPM se hallé el Portafolio Optimo con las acciones con
rentabilidades positivas. Con base a estas se estructuro la cartera para valoracion de
Riesgo.
Con la estimacion del VaR individual por los tres métodos (Paramétrico, Simulacion
Histérica y Simulacion de Montecarlo), se realizaron las pruebas de desempefio
BACKTESTING con un horizonte de tiempo de (10) dias.
Con el portafolio estructurado se estimo el VaR en las tres metodologias expuestas

anteriormente.
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