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Rendimiento esperado

R = Prinat — Pricial . Prinat

P . . —p_. 1 Rendimiento o rentabilidad discreta.
Inicial Inicial

R =1In PFinal
B Rendimiento o rentabilidad continua.

PInicial

Prina: Precio actual, es el valor final.

Pr.icia1- Precio anterior, es el valor inicial.
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Rendimiento esperado

Rendimiento o rentabilidad discreta.

Prinai = Pmicial + dividendos  Ppipg + dividendos

R = = —-1

Plnicial PInicial

Rendimiento o rentabilidad continua.

Prinai + dividendos
R=1In

PInicial
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Rendimiento esperado

Portafolio de inversion:

Proporciones de inversion portafolio N° 1

W, =1

n
i=1 PFVAVAL

o~

n
E[Rp] :ZW,: XR,:
i=1

ECO

E[Rp]: rendimiento esperado del portafolio de inversion.

W;: proporcion invertida en el activo i.

NUTRESA

R;: rendimiento esperado del activo i.

n: cantidad de titulos que conforman el portafolio.
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Rendimiento esperado

Proporciones de inversion:

Valor de mercado accion;

i Valor portafolio

n

Valor portafolio = z Valor de mercado accion;
i=1 La valoracion de cada accion y del

portafolio de inversion se hace con el
Valor de mercado accion = S X numero de acciones Ultimo precio, este es el precio de mercado

o también llamado precio spot.

S: precio de la accion, precios spot.
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Rendimiento esperado

Con datos historicos:

Rendimientos

n R.
M === Valor esperado
n

1. rendimiento medio o promedio del activo.

1R
_ Li=10p; Valor esperado
Hp = ——
n
1[|}D 2{;0 3{|}D 4{|}D 5£|}D
Tiempo up . rendimiento medio o promedio del portafolio.
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Volatilidad

Con datos historicos:

La variacion o dispersion alrededor de la media se expresa en unidades de la desviacion estandar: o.
También se conoce como volatilidad.

Volatilidad historica:

n
1
Un solo activo: o = — 1Z(Ri — p)?
=1

\ . . ., 1 < 2
Portafolio de inversion: op = — 1Z(Rpi — Up)
\ =1

También se puede hallar de otras dos

»
>

Maneras.
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Escalamiento en el tiempo

Dias bursatiles:
Una semana tiene 5 dias.
Un mes tiene 20 dias.
Un ano tiene 250 dias.

Un ano tiene 52 semanas.

Supuesto: los rendimientos
continuos siguen una

distribucién normal y estan i.i.d.

Osemanal — O-diaria\/g

Omensual — OdiariaV 20

Oanual = OdiariaV 250

E[Rsemanal] = E[Rdiario] X 5

E[Rmensual] = E[Rdiario] X 20

E[Ranual] = E[Rdiario] X 250
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Osemanal

Odiaria — NG

__ Omensual

O . =
diaria \/2—0

O' . . —
diaria \/ﬁ

E[R ]
E[Rdiario] — se;nana

E[R ]
ElRaiaro] = mensta

E[R 1
E[Rdiario] = Zasn(;ta



Comovimiento

Covarianza:

n
Es una medida de relacion lineal entre dos variables que Oup = EZ(RA — us)(Rp
i=1

n
describe el movimiento conjunto entre éstas.

0aB = PAB 04 OB
Coeficiente de correlacion:

Mide el grado de movimiento conjunto entre dos variables o _ 0apB
PaB =
040B

la relacion lineal entre ambas en un rango entre -1y +1

pap: correlacion entre los activos Ay B.
o, 5. Covarianza entre los activos Ay B.
g,: desviacion estandar del activo A.

og: desviacion estandar del activo B
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Volatilidad

Rendimiento esperado y volatilidad de un portafolio de dos activos:

RP = WARA + WBRB

4 A

— 2.2 2 .2
0p = WiaF + W05 + 2w, w0y g {op = \/WA of + Wio5 + 2wawga, g
5 = W04 + W05 + 2wWuWg0ou0 ~op = |W202 4+ wigZ + 2
Op = W40y BOB AWBOA0BPA,B G = [wjoy + Wgog + 2w WR0,405P4
Rp: Rendimiento esperado del portafolio. o2: Varianza del portafolio. o, Desviacion estandar o volatilidad del activo A.
R;: Rendimiento esperado del activo i. op: Desviacién estandar o volatilidad del portafolio. op' Desviacion estandar o volatilidad del activo B.
w,: Ponderacion del activo A. o2: Varianza del activo A. g4+ Covarianza entre activo Ay B.
wp: Ponderacion del activo B. o2: Varianza del activo B. pag: Coeficiente de correlacion entre el activo A y B.
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Volatilidad

Rendimiento esperado y volatilidad de un portafolio de tres activos:

RP = WARA + WBRB + WCRC

Op = \/Wjaj + Wi05 + WEGE + 2wuWgay g + 2WaWe0s ¢ + 2WEW0p ¢

_ 2 -2 2 2 2.2
Op = \/WA oy +wgog + Wiog + 2WaWgR040pPa B + 2WAW( 040 Pac + 2WBW(Op0OcPB ¢

Rp: Rendimiento esperado del portafolio. o#: Varianza del portafolio. o;. Desviacion estandar o volatilidad del activo i.
R;: Rendimiento esperado del activo i. op: Desviacion estandar o volatilidad del portafolio. g, ;: Covarianza entre activo iy j.

. 1A 1 1 2. H : H .. ., . . .
w,: Ponderacion del activo . o; : Varianza del activo i. p; ;: Coeficiente de correlacion entre el activo i y j.
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Volatilidad

Forma polinomial para calcular la volatilidad de un portafolio de n activos:

n n n n

\ i=1j=1 \ i=1j=1

_ 2.2
ap = ZW oF +22wlealajpu

i<j
V

términos

. nn+1
Paran aCtIVOS, resultan ( 5 )
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Volatilidad

Forma matricial para calcular la volatilidad de un portafolio de n activos:

2
04 Oap\(Wa

of = (Wa Wp) , (W ) = WS0; + W05 + 2WaWp0,40504 5
Oap  Op B

(Wa  Wp): Vector fila de ponderaciones

Q: Matriz de varianzas — covarianzas.

2
o) o) . . .
( AT ): Matriz de varianzas - covarianzas _ . .
Oy OF W: Vector fila de ponderaciones.

WT: Vector de proporciones transpuesto.
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Volatilidad

COV,,
COVey

Forma matricial para calcular la volatilidad de un portafolio de n activos:

Varianza del portafolio:

[Wa

COV,g COV,

Wp

4

We] %

Vector de proporciones

2
A

OBpA

1O0ca

O4B

o

OcB

4

Oac WA
opc | X |Wh
o2] W

4

Vector de proporciones

transpuesto

Matriz Varianzas - Covarianzas

Vg COVys » Matriz Varianzas - Covarianzas

COVoy V.

Simétrica
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Rendimiento esperado portafolio
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Volatilidad portafolio
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Rendimiento esperado portafolio
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Efecto del coeficiente de correlacion sobre el portafolio

Op = \/Wjaj + WS04 + 2w Wg0,0504 5

Correlacion negativa perfecta Sipgp =—1

op = A2 + B2 —2AB =\/(A—B)?=A—B
Op = Wp04 — WpOp

Es el portafolio de mayor diversificacion.

En el caso en que los dos activos tenga igual proporcién y volatilidad — o, = 0
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Efecto del coeficiente de correlacion sobre el portafolio

Op = \/Wjaj + WS04 + 2w Wg0,0504 5

Incorrelacionados Sipsp =0

0
Op = \/Wjaj + Wj05 + 2w, Wp0465D4 5

_ 2 2 2 2
O'p—\/WAO'B+WBO'B

Portafolio incorrelacionado
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Efecto del coeficiente de correlacion sobre el portafolio

Op = \/Wjaj + WS04 + 2w Wg0,0504 5

Correlacion positiva perfecta Sipyp =+1

op = A2 +B2+24B =\/(A+B)?=A+B

Op = W40, + Wg0Op

Portafolio de mayor riesgo.

Con correlacion perfecta positiva el la volatilidad del portafolio es la suma de la volatilidad de cada activo
multiplicada por la proporcién de cada uno
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Efecto del coeficiente de correlacion sobre el portafolio

Rendimiento esperado portafolio

Activo B

Activo A

Volatilidad portafolio
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Indicador de diversificacion

Diversification score:

Una manera de medir la diversificacion es comparar
la desviacion estandar de los activos en un portafolio

con la desviacion estandar del mismo portafolio. h=1-—

Si los activos tienen baja correlacion, la volatilidad del
portafolio sera baja, incluso si la volatilidad de los

activos en el portafolio es alta. Toma valores entre 0 y 1.

0: portafolio no diversificado.

1: portafolio totalmente diversificado.
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