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RESUMEN

El analisis de riesgo en las inversiones en acciones colombianas en el periodo 2020-2023 en
relacion con el indice MSCI Colcap de la Bolsa de Valores de Colombia (BVC) ha sido un tema
de interés creciente para los inversores y analistas financieros. Este estudio busca examinar cémo
se comportaron las acciones colombianas en comparacion con el indice de referencia durante este
periodo y qué implicaciones tiene para los inversionistas. Para llevar a cabo este analisis, se utilizo
una metodologia que incluyd la evaluacion del comportamiento histérico del indice MSCI
Colcap, el rendimiento individual de acciones destacadas en el mercado colombiano y la prevision
del riesgo asociado a las inversiones utilizando herramientas como las Velas Japonesas y el
modelo CAPM. Se recopilaron datos histdricos de precios de acciones y se aplicaron técnicas
estadisticas y de analisis técnico para examinar patrones y tendencias. Los resultados mas
destacados revelan que, si bien el indice MSCI Colcap experimento fluctuaciones significativas
durante el periodo analizado, algunas acciones individuales mostraron un rendimiento
notablemente mejor o peor que el indice. Ademas, el analisis del riesgo asociado a las inversiones
en acciones colombianas sugiere que la diversificacion de la cartera y el monitoreo continuo del
mercado son fundamentales para mitigar el riesgo y aprovechar las oportunidades. El modelo
CAPM proporciond una estimacion de la tasa de rendimiento requerida para los activos, lo que
ayudo a los inversores a tomar decisiones informadas sobre sus inversiones.
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Analysis of the Investment Risk in the Colombian Stock Market of
Colombian Companies with Representation on Wall Street for the
Period Year 2020-2023

ABSTRACT

Risk analysis in investments in Colombian stocks in the period 2020-2023 in relation to the MSCI
Colcap index of the Colombian Stock Exchange (BVC) has been a topic of growing interest for
investors and financial analysts. This study seeks to examine how Colombian stocks performed
compared to the benchmark index during this period and what implications it has for investors.
To carry out this analysis, a methodology was used that included the evaluation of the historical
behavior of the MSCI Colcap index, the individual performance of outstanding stocks in the
Colombian market and the forecast of the risk associated with investments using tools such as
Japanese Candles and the CAPM model. Historical stock price data was collected and statistical
and technical analysis techniques were applied to examine patterns and trends. The highlights
reveal that while the MSCI Colcap index experienced significant fluctuations during the analyzed
period, some individual stocks performed noticeably better or worse than the index. Furthermore,
the analysis of the risk associated with investments in Colombian stocks suggests that portfolio
diversification and continuous market monitoring are essential to mitigate risk and take advantage
of opportunities. The CAPM model provided an estimate of the required rate of return for the
assets, helping investors make informed decisions about their investments.
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INTRODUCCION

La investigacion sobre el andlisis del riesgo de inversiones en acciones colombianas surge como
respuesta a la necesidad imperante de comprender y manejar eficazmente los riesgos financieros
en un mercado bursatil caracterizado por su volatilidad y fluctuaciones. El objetivo principal de
este estudio es evaluar el comportamiento histoérico del indice MSCI Colcap y examinar el
rendimiento de acciones destacadas en los afios 2020-2023, con el fin de desarrollar modelos
analiticos que permitan estimar y prever el riesgo asociado a estas inversiones.

El indice MSCI Colcap, constituido por las 20 empresas y 25 acciones mas negociadas en el
mercado colombiano, se erige como el principal indicador del mercado de valores del pais. Este
indice, que comenzo a aplicarse el 28 de mayo de 2021, asigna un peso a las acciones segun su
capitalizacion de mercado ajustada, sin restricciones de participacion (BVC, 2024).

La pertinencia de estudiar el riesgo de inversiones en acciones colombianas se manifiesta en la
necesidad imperante de dotar a los inversionistas de herramientas analiticas avanzadas que les
permitan anticipar y mitigar los riesgos inherentes a este mercado. La aplicacion de modelos
estadisticos el analisis integral de factores cualitativos y cuantitativos, son esenciales para una
toma de decisiones informada y estratégica. La metodologia propuesta para llevar a cabo esta
investigacion se fundamenta en la recopilacion de datos historicos, analisis estadistico descriptivo
y el desarrollo de modelos predictivos. Se evaluaran acciones de empresas como PEI, Cementos
Argos y Grupo Argos, considerando diversos factores econdmicos, sectoriales y politicos que
puedan influir en su desempefio (BTG Pactual, 2023).

Se espera que los resultados obtenidos proporcionen una comprension profunda del riesgo
asociado a las inversiones en el mercado colombiano, identificando tendencias, correlaciones y
discrepancias relevantes. La pertinencia de este estudio radica en su contribucion a la toma de
decisiones informadas en el &mbito financiero, ofreciendo valiosos insights tanto para inversores
individuales como para gestores de fondos y entidades financieras (Portafolio Colombia, 2023).

En resumen, esta investigacion aborda de manera integral el analisis del riesgo en el contexto de

las inversiones en acciones colombianas. Se espera que los resultados obtenidos contribuyan a




una gestion mas precisa y fundamentada del riesgo financiero, promoviendo asi la estabilidad y
sostenibilidad en un mercado caracterizado por su dinamismo y volatilidad.

El mercado bursatil colombiano se presenta como un entorno complejo y volatil, donde los
inversionistas se enfrentan a una serie de desafios que ponen en riesgo sus decisiones financieras.
Esta complejidad inherente se manifiesta en la sensibilidad de las acciones ante factores
geopoliticos y en la incertidumbre que rodea su comportamiento. En este contexto, la falta de
herramientas adecuadas y enfoques estratégicos para gestionar eficazmente el riesgo financiero
en acciones colombianas se convierte en una problematica sustancial. La relevancia de abordar
esta problematica radica en el papel fundamental que desempefia el mercado bursatil en el
desarrollo econdomico del pais. La participacion de inversionistas en acciones, especialmente
aquellas que conforman indices representativos como el COLCAP20, impacta directamente en la
estabilidad y el crecimiento del mercado financiero colombiano. Por lo tanto, la ausencia de
estrategias solidas de gestion de riesgos podria acarrear consecuencias negativas tanto para los
inversionistas individuales como para el mercado en su conjunto.

La necesidad urgente de estudiar el riesgo de inversiones en acciones colombianas se manifiesta
en la imperiosa necesidad de dotar a los inversionistas de herramientas analiticas avanzadas que
les permitan anticipar y mitigar los riesgos inherentes a este mercado. La aplicacion de modelos
estadisticos y el analisis exhaustivo de factores cualitativos y cuantitativos se presentan como
elementos esenciales para una toma de decisiones informada y estratégica. El analisis del riesgo
de inversiones en acciones colombianas se ve aun mas complicado debido a las circunstancias
economicas recientes. Los afios 2020- 2023 han sido especialmente desafiantes para el mercado
de valores colombiano, con retornos negativos registrados en el Colcap en ambos afos. Este bajo
rendimiento se atribuye a diversos factores, incluyendo una inflacion persistente, la intervencion
gubernamental en sectores estratégicos y la incertidumbre politica, que generan un entorno de
riesgo considerable para los inversionistas.

A pesar de las dificultades, algunos sectores del mercado han destacado frente a la tendencia

general. Acciones como PEI, Cementos Argos y Grupo Argos han mostrado un rendimiento

positivo, evidenciando la importancia de un analisis detallado del comportamiento individual de




las acciones para la toma de decisiones informada y estratégica. Por otro lado, acciones como El
Condor, Canacol Energy y Fabricato han experimentado pérdidas significativas, lo que destaca la
necesidad de evaluar cuidadosamente el rendimiento de cada accion en el contexto del mercado
bursatil colombiano. En este el analisis del riesgo de inversiones en acciones colombianas
representa un desafio crucial para los inversionistas y para el desarrollo sostenible del mercado
financiero del pais. Abordar esta problematica de manera efectiva requiere el desarrollo de
estrategias solidas de gestion de riesgos y el uso de herramientas analiticas avanzadas para
anticipar y mitigar los riesgos asociados a las inversiones en acciones colombianas.

De esta manera se pregunta: ;Cudles son los principales factores econdmicos, politicos y
sectoriales que influyen en el riesgo de las inversiones en el mercado bursatil colombiano de
empresas con representacion en Wall Street durante el periodo 2020- 2023, y como pueden ser
utilizados para desarrollar estrategias efectivas de gestion de riesgos que permitan a los
inversionistas anticipar y mitigar los riesgos asociados a estas inversiones?

Justificacion

La investigacion sobre el analisis del riesgo de inversiones en acciones colombianas se justifica
en funcién de las tendencias desafiantes observadas en el mercado financiero nacional,
especialmente evidenciadas por la disminucion significativa del indice MSCI Colcap en un 7,7%
al cierre de 2023. Este declive, junto con la persistencia de una tendencia bajista en los Gltimos
cuatro afos, plantea un problema critico tanto para los inversionistas como para la estabilidad del
mercado de valores colombiano. La importancia de este proyecto radica en la necesidad de
proporcionar herramientas analiticas y estrategias efectivas que permitan a los inversionistas
navegar y mitigar los riesgos asociados con las inversiones en acciones en el contexto colombiano.
La variabilidad del rendimiento de las acciones, especialmente aquellas que han resistido la
tendencia general a la baja, resalta la necesidad de un enfoque detallado y personalizado en la
toma de decisiones financieras.

Esta investigacion se justifica alin mas por su capacidad para abordar los desafios actuales del

mercado bursatil colombiano, proporcionando informacién valiosa no solo para los inversionistas

individuales, sino también para fortalecer el mercado financiero nacional en su conjunto. Al




comprender los factores especificos que impactan las inversiones en acciones colombianas, la
investigacion ofrecera perspectivas unicas en un contexto econémico y politico complejo. A nivel
regional, la investigacion es relevante al abordar problematicas especificas del mercado financiero
colombiano, lo que contribuye al entendimiento de las dindmicas regionales en el ambito de
inversiones. A nivel nacional, la capacidad de anticipar y gestionar los riesgos asociados a las
inversiones en acciones tendra un impacto positivo en la estabilidad y desarrollo del mercado
financiero colombiano en su conjunto.

En resumen, este proyecto se justifica por la necesidad de proporcionar a los inversionistas
herramientas analiticas y estrategias efectivas frente a la complejidad del mercado bursatil
colombiano. Su relevancia se manifiesta en su contribucion al entendimiento y fortalecimiento
del mercado financiero nacional, con posibles beneficios a nivel regional e internacional. La
investigacion promete ofrecer una base solida para la toma de decisiones informada, con
repercusiones directas en el bienestar economico y social de los actores involucrados en el
mercado de valores colombiano. Al ofrecer una comprension mas completa y especifica de las
dinamicas del mercado colombiano, el proyecto contribuira a la solucion del problema planteado.
Identificar acciones que han mostrado resistencia frente a la tendencia general, asi como aquellas
que enfrentan mayores desafios, proporcionara a los inversionistas una vision mas informada y
estratégica para la gestion de sus portafolios, lo que ayudara a mitigar los riesgos asociados con
las inversiones en el mercado bursatil colombiano.

OBJETIVOS

General

Analizar el riesgo de inversiones en acciones colombianas en el periodo de afios 2020-2023 en

relacion con el indice MSCI Colcap de la BVC.

Especificos
o Evaluar el comportamiento historico del indice MSCI Colcap.
. Examinar el rendimiento individual de acciones destacadas en el mercado

colombiano durante el periodo 2020-2023.




o Prever el riesgo asociado a las inversiones en acciones colombianas (Velas

Japonesas).
METODOLOGIA
La metodologia propuesta para este estudio combina elementos de investigacion cuantitativa y
cualitativa con el fin de analizar exhaustivamente el riesgo de inversiones en acciones
colombianas. Para ello, se utilizaran diferentes técnicas y enfoques que abarcan desde la
recopilacion de datos hasta el analisis y la interpretacion de estos (Sampieri, 2014).
En primer lugar, la recopilacion de datos se basard en métodos cuantitativos, centrandose en el
indice MSCI Colcap y en datos financieros historicos de acciones seleccionadas. Esta recopilacion
incluird informacién sobre precios de cierre, volimenes de negociacion y otras métricas
relevantes para evaluar el rendimiento del mercado bursatil colombiano. Ademas, se utilizara el
analisis estadistico descriptivo para examinar tendencias, variaciones y distribuciones de los datos
recopilados. Por otro lado, el examen detallado de acciones individuales implicara un enfoque
cualitativo, donde se consideraran factores econoémicos, sectoriales y politicos que puedan influir
en el rendimiento de estas acciones. Esta parte del analisis se basara en la revision de informes
financieros, noticias relevantes y otros documentos que proporcionen insights sobre el desempefio
y la posicion de las empresas en el mercado.
La metodologia tiene como objetivo principal tres aspectos: evaluar el comportamiento historico
del indice MSCI Colcap, examinar el rendimiento de acciones destacadas en 2020- 2023 y
desarrollar modelos analiticos y estadisticos para prever el riesgo. En cuanto a la recoleccion de
datos adicionales, se utilizaran fuentes confiables como informes econoémicos y analisis de
expertos para complementar la informacion obtenida de las fuentes principales. Esto permitira
tener una vision mas completa y precisa del panorama financiero y econdmico en el que se
desenvuelven las inversiones en acciones colombianas.
El analisis de datos se llevara a cabo utilizando una variedad de herramientas estadisticas y
técnicas de modelado. Se aplicaran métodos de estadistica descriptiva para analizar el riesgo en

funcién de los datos historicos recopilados, y se desarrollaran modelos de regresion que

consideren variables economicas y geopoliticas relevantes para prever posibles riesgos futuros.




Finalmente, en la presentacion de resultados, se realizara un andlisis comparativo entre el indice
MSCI Colcap y el rendimiento de las acciones seleccionadas. Se identificardn correlaciones y
discrepancias significativas, y se ofreceran interpretaciones detalladas que destaquen la relacion
entre riesgo y rendimiento en el mercado bursatil colombiano.

RESULTADOS Y DISCUSION

Acciones colombianas en Wall Street

Para iniciar el analisis del comportamiento de las empresas colombianas que cotizan en Wall
Street, es fundamental establecer una referencia solida que permita comparar su rendimiento y
evolucion en el mercado. En este sentido, se utilizara el MSCI COLCAP Index como punto de
partida para generar esta referencia. El MSCI COLCAP Index es un indice que representa el
rendimiento del mercado de valores de Colombia y estd compuesto por una seleccion de las
acciones mas liquidas del pais.

Al analizar el comportamiento del MSCI COLCAP, se podra tener una vision general del mercado
colombiano y utilizar esta informacion como base para comparar el desempefio de las empresas
colombianas que cotizan en Wall Street. Esta referencia permitira evaluar como se han
comportado estas empresas en relacion con el mercado local y proporcionara insights importantes
sobre su rendimiento en un contexto global.

Analisis Estadistico

El andlisis estadistico del MSCI COLCAP Index entre los afios 2020 y 2023 proporciona
informacioén valiosa sobre el comportamiento y la volatilidad del mercado de valores de Colombia
durante ese periodo. Los resultados muestran que la media del indice fue de

1281,263 puntos, lo que indica el nivel promedio de rendimiento del mercado durante ese tiempo.
Esta medida central es util para comprender la tendencia general del mercado y puede servir como
punto de referencia para evaluar el desempefio de las inversiones.

La varianza del MSCI COLCAP Index durante este periodo fue de 20203,222, lo que indica la

dispersion o la variabilidad de los rendimientos del mercado alrededor de su media. Una varianza

alta sugiere que los rendimientos del mercado han fluctuado significativamente durante el periodo




analizado, lo que puede indicar un nivel considerable de volatilidad en el mercado de valores de
Colombia.

La desviacion estandar, que fue de 148,711 puntos, es una medida de dispersion que indica cuanto
se desvian los valores individuales del indice de su media. Una desviacion estandar alta sugiere
que los rendimientos del mercado han sido mas volatiles, ya que los valores individuales tienden
a alejarse mas de la media. Por lo tanto, una desviacion estandar elevada refleja un mayor grado
de riesgo en el mercado.

El coeficiente de variacion, que fue de 0,116, es una medida de la volatilidad relativa del mercado
en relacion con su media. Un coeficiente de variacion bajo indica que la volatilidad del mercado
es relativamente baja en comparacion con su rendimiento medio, mientras que un coeficiente de
variacion alto indica una mayor volatilidad en relacion con el rendimiento medio. En este caso,
un coeficiente de variacion del 0,116 sugiere que la volatilidad del mercado de valores de
Colombia durante el periodo analizado fue moderada en relacion con su rendimiento medio.

En general, estos resultados del andlisis estadistico del MSCI COLCAP Index entre 2020 y 2023
proporcionan una vision detallada de la dindmica del mercado de valores de Colombia durante
ese periodo. Revelan que si bien el mercado experiment6 un rendimiento medio positivo, también
estuvo sujeto a una volatilidad considerable, como lo indica la alta varianza y la desviacion
estandar.

Esto sugiere que los inversionistas que operaron en el mercado colombiano durante este periodo
estuvieron expuestos a un nivel significativo de riesgo, que es importante considerar al tomar
decisiones de inversion. Ademads, el coeficiente de variacion proporciona informacion sobre la
relacion entre el rendimiento y la volatilidad del mercado, lo que puede ser util para evaluar la
eficiencia y la estabilidad del mercado de valores de Colombia en comparacion con otros
mercados financieros.

Los calculos estadisticos realizados se basan en la cotizacion del MSCI COLCAP Index desde el

1 de febrero de 2020 hasta el 1 de mayo de 2024. Durante este periodo, se recopilaron los datos

de cotizacion mensual del indice para realizar el analisis estadistico.




El MSCI COLCAP Index es un indice bursatil que representa el rendimiento de las acciones més
liquidas listadas en la Bolsa de Valores de Colombia (BVC). Es una medida importante para
evaluar el desempefio general del mercado de valores colombiano y proporciona informacion
valiosa para inversionistas y analistas financieros.

Al realizar el analisis estadistico del MSCI COLCAP Index, se calculd la media, la varianza, la
desviacion estandar y el coeficiente de variacion de los precios mensuales del indice durante el
periodo de estudio. Estas medidas proporcionan una comprensién mas profunda de la tendencia
y la volatilidad del mercado durante ese tiempo.

La media del MSCI COLCAP Index entre febrero de 2020 y mayo de 2024 fue de 1281,263
puntos. Esto indica el nivel promedio de rendimiento del mercado durante ese periodo. La
varianza, que fue de 22114,873, muestra la dispersion o la variabilidad de los rendimientos del
mercado alrededor de su media. Una varianza alta sugiere que los rendimientos del mercado han
fluctuado significativamente durante el periodo analizado, lo que puede indicar un nivel
considerable de volatilidad en el mercado de valores de Colombia.

La desviacion estandar, que fue de 148,711 puntos, es una medida de dispersion que indica cuanto
se desvian los valores individuales del indice de su media. Una desviacion estandar alta sugiere
que los rendimientos del mercado han sido mas volatiles, ya que los valores individuales tienden
a alejarse mas de la media. Por lo tanto, una desviacion estandar elevada refleja un mayor grado
de riesgo en el mercado.

El coeficiente de variacion, que fue de 0,116, es una medida de la volatilidad relativa del mercado
en relacion con su media. Un coeficiente de variacion bajo indica que la volatilidad del mercado
es relativamente baja en comparacion con su rendimiento medio, mientras que un coeficiente de
variacion alto indica una mayor volatilidad en relacion con el rendimiento medio. En este caso,
un coeficiente de variacion del 0,116 sugiere que la volatilidad del mercado de valores de
Colombia durante el periodo analizado fue moderada en relacion con su rendimiento medio.

En suma, el analisis estadistico del MSCI COLCAP Index proporciona informacion importante

sobre el comportamiento y la volatilidad del mercado de valores colombiano durante el periodo

de estudio. Estas medidas estadisticas ayudan a los inversionistas y analistas financieros a




comprender mejor la dindmica del mercado y a tomar decisiones informadas sobre inversiones en
el mercado de valores colombiano.

Analisis desde el Punto de Vista del Value at Risk (VaR)

El analisis desde el punto de vista del Value at Risk (VaR) proporciona una perspectiva importante
sobre el riesgo asociado con una inversion y ayuda a los inversionistas y gestores de riesgos a
comprender mejor las posibles pérdidas que podrian enfrentar en un periodo de tiempo especifico.
El VaR se expresa en términos de una cantidad monetaria o porcentaje y se calcula para diferentes
niveles de confianza y periodos de tiempo. En este caso, se proporciona un analisis del VaR para
el MSCI COLCAP Index considerando diferentes niveles de confianza y periodos de tiempo.

El VaR se calcula en funcion de la desviacion estandar de los rendimientos del MSCI COLCAP
Index y se expresa como un porcentaje del valor del indice. Por ejemplo, a un nivel de confianza
del 68%, el VaR para una desviacion estandar es de 1429,974 puntos en la direccion de suba y
1.132,5 puntos en la direccion de baja. Esto significa que hay un 68% de confianza de que las
pérdidas en la inversion no excederan estos valores durante el periodo de tiempo analizado,
considerando la volatilidad histoérica del indice.

A un nivel de confianza del 95%, el VaR aumenta a 1578,684 puntos en la direccion de suba y
983,841 puntos en la direccion de baja. Esto indica que hay un 95% de confianza de que las
pérdidas en la inversion no excederan estos valores durante el periodo de tiempo analizado,
considerando una mayor confianza, pero también una mayor volatilidad potencial del mercado.
Para un nivel de confianza atin mayor del 99,70%, el VaR aumenta atin mas a 1727,395 puntos
en la direccion de suba y 835,131 puntos en la direccion de baja. Esto refleja un mayor nivel de
confianza en la medida, pero también muestra que incluso con un alto nivel de confianza, las
pérdidas potenciales en la inversion pueden ser significativas, especialmente en condiciones de
alta volatilidad del mercado.

El analisis del VaR proporciona a los inversionistas y gestores de riesgos informacion valiosa
sobre el riesgo potencial asociado con una inversion en el MSCI COLCAP Index. Permite evaluar

y gestionar mejor el riesgo al establecer limites y tomar decisiones informadas sobre la gestion de

carteras y la asignacion de activos. Por ejemplo, los inversionistas pueden utilizar el VaR para




determinar el nivel de exposicion que estan dispuestos a asumir en su cartera y ajustar sus
estrategias de inversion en consecuencia.

Es importante tener en cuenta que el VaR tiene limitaciones y no puede prever todas las posibles
pérdidas en una inversion. No tiene en cuenta eventos extremos o cambios repentinos en las
condiciones del mercado que pueden resultar en pérdidas significativas que superan el VaR
calculado. Sin embargo, sigue siendo una herramienta util para evaluar y gestionar el riesgo en el
contexto de la inversion en el mercado de valores.

Analisis de la Volatilidad

El analisis de la volatilidad es esencial para comprender la variabilidad y el riesgo en los mercados
financieros, ya que proporciona informacion sobre la estabilidad y la incertidumbre asociada a los
activos. En este caso, se consideran dos medidas comunes de volatilidad: la desviacion estandar
y el coeficiente de variacion.

La desviacion estandar es una medida estadistica que indica la dispersion de los rendimientos de
un activo respecto a su media. En el contexto del MSCI COLCAP Index, la desviacion estandar
es de 148,711 puntos. Esto significa que los rendimientos del indice tienden a desviarse, en
promedio, alrededor de 148,711 puntos de su valor medio. Cuanto mayor sea la desviacion
estandar, mayor sera la volatilidad del indice y, por lo tanto, mayor sera el riesgo asociado con
invertir en éL.

Por otro lado, el coeficiente de variacion es una medida adimensional que compara la desviacion
estandar con la media de los rendimientos. En el caso del MSCI COLCAP Index, el coeficiente
de variacion es de 0,116. Esta medida relativa de volatilidad indica que, en promedio, la
desviacion estandar representa aproximadamente el 11,6% de la media de los rendimientos del
indice. Un coeficiente de variacién mas alto sugiere una mayor volatilidad en relacion con la
media de los rendimientos, lo que indica un mayor riesgo.

El analisis de la volatilidad proporciona informacion valiosa para los inversionistas y gestores de
riesgos. Una mayor volatilidad puede implicar un mayor riesgo y, por lo tanto, requerir estrategias

de gestion de riesgos mas solidas, como una diversificacion adecuada de la cartera o el uso de

instrumentos financieros derivados para mitigar las pérdidas potenciales.




Ademas, la volatilidad puede influir en las decisiones de inversion y en la valoracion de los
activos. Los inversionistas pueden preferir activos con menor volatilidad si desean evitar
fluctuaciones bruscas en el valor de su cartera, mientras que aquellos dispuestos a asumir un
mayor riesgo pueden buscar activos con mayor potencial de retorno, pero también con mayor
volatilidad.

En el caso del MSCI COLCAP Index, un analisis de la volatilidad puede ayudar a los
inversionistas a evaluar el riesgo asociado con invertir en acciones colombianas y a tomar
decisiones informadas sobre la asignacion de activos. Por ejemplo, aquellos inversionistas con
una aversion al riesgo mas alta pueden optar por estrategias de inversidon mas conservadoras,
mientras que aquellos con un mayor apetito por el riesgo pueden buscar oportunidades para
obtener rendimientos mas altos a costa de una mayor volatilidad.

En resumen, el analisis de la volatilidad es fundamental para comprender el riesgo y la estabilidad
en los mercados financieros. Tanto la desviacion estandar como el coeficiente de variacion
proporcionan medidas ttiles de volatilidad que pueden guiar las decisiones de inversion y ayudar
a los inversionistas a gestionar mejor su riesgo. En el caso del MSCI COLCAP Index, un analisis
de la volatilidad puede ayudar a los inversionistas a evaluar el riesgo asociado con invertir en
acciones colombianas y a tomar decisiones informadas sobre su cartera.

Analisis en Base al Modelo CAPM

El Modelo de Valoracion de Activos de Capital (CAPM) es una herramienta fundamental en
finanzas que permite estimar la tasa de rendimiento requerida para un activo en funcion del riesgo
sistematico, la tasa libre de riesgo y la tasa de rendimiento del mercado. El CAPM se basa en la
premisa de que los inversionistas esperan ser compensados por el riesgo adicional que asumen al
invertir en un activo determinado.

En el caso del MSCI COLCAP Index, se puede realizar un analisis en base al modelo CAPM para
determinar su tasa de rendimiento requerida. Para ello, es necesario considerar varios parametros:

e Tasalibre de riesgo (Rf): Se toma como referencia la tasa del bono del Tesoro de Estados

Unidos a 5 afos en mayo de 2024, que se estima en 4,516%. Esta tasa representa el




rendimiento que un inversionista puede obtener al invertir en un activo libre de riesgo,
como los bonos del gobierno de Estados Unidos.

e Coeficiente Beta (B): El Beta es una medida de la sensibilidad de un activo frente a los
movimientos del mercado en su conjunto. En este caso, el Beta del MSCI COLCAP Index
es del 11.6%, lo que indica que el indice es mas volatil que el mercado en general.

e Tasa de rendimiento del mercado (Rm): Se toma como referencia la tasa de
rendimiento del MSCI COLCAP Index, que se estima en -14%. Esta tasa representa el
rendimiento promedio del mercado de valores colombiano durante el periodo analizado.

Con estos parametros, se puede calcular la tasa de rendimiento requerida para el MSCI COLCAP

Index utilizando la formula del CAPM: R=Rf+S*x(Rm—Rf)

Donde:

. RR es la tasa de rendimiento requerida.

. RfRf es la tasa libre de riesgo.

. BP es el coeficiente Beta del activo.

. RmRm es la tasa de rendimiento del mercado.

Sustituyendo los valores proporcionados:

R=4,516%+11,607%x*(—14,377%—4,516%)

R=4,516%+11,607%x*(—18,893%)

R=4,516%+(-2,195%)

R=4,516%-2,195%

R=2,323%

Segtin el modelo CAPM, la tasa de rendimiento requerida para el MSCI COLCAP Index es del
2,323%. Esto significa que los inversionistas deberian esperar un rendimiento del 2,323%. para
compensar el riesgo sistematico asociado con invertir en el indice, teniendo en cuenta la tasa libre
de riesgo y la tasa de rendimiento del mercado.

En el contexto del analisis financiero, entender la tasa de rendimiento requerida para diferentes

activos es fundamental para los inversionistas. Utilizando el Modelo de Valoracion de Activos de




Capital (CAPM), podemos calcular esta tasa considerando el riesgo sistematico, la tasa libre de
riesgo y la tasa de rendimiento del mercado.

En esta ocasion, nos enfocaremos en aplicar este analisis a una serie de American Depositary
Receipts (ADR) de empresas colombianas, lo que nos permitird evaluar la rentabilidad esperada
de estas acciones en el mercado estadounidense. Las empresas seleccionadas para este analisis
incluyen a Ecopetrol ADR, Bancolombia ADR, Almacenes Exito ADR, Grupo Aval, Clever
Leaves Holdings, Cementos Argos ADR (Investing, 2024).

Al aplicar el modelo CAPM a estas acciones, podremos determinar la tasa de rendimiento
requerida para cada una, lo que proporcionard informacion valiosa para los inversionistas al tomar
decisiones de inversion informadas y gestionar su cartera de manera eficaz.

Almacenes Exito ADR

Analisis Estadistico

El analisis estadistico proporciona una vision cuantitativa de los datos, permitiendo entender
mejor su distribucion y caracteristicas. Al examinar los resultados del analisis estadistico para
Almacenes Exito ADR, se observan varias medidas clave que ayudan a comprender la naturaleza
de los datos.

La media, que es el promedio de los valores, es de 5.832. Esta medida proporciona una idea
general del valor tipico de las observaciones. En este caso, indica que, en promedio, los datos de
Almacenes Exito ADR se situan alrededor de 5.832.

La varianza, que mide la dispersion de los datos respecto a la media, es de 1.063. Una varianza
alta indica que los valores tienden a estar mas dispersos alrededor de la media, mientras que una
varianza baja indica que los valores tienden a estar mas concentrados alrededor de la media. En
este caso, la varianza de 1.063 sugiere cierta dispersion en los datos de Almacenes Exito ADR.
La desviacion estandar, que es la raiz cuadrada de la varianza, es de aproximadamente 1.031. Esta
medida es 1til porque proporciona una comprension mas intuitiva de la dispersion de los datos en

la misma unidad que los datos originales. Una desviacion estandar mas alta indica una mayor

dispersion de los datos, mientras que una desviacion estandar mas baja indica una menor




dispersion. En este caso, la desviacion estandar de Almacenes Exito ADR sugiere una cantidad
significativa de dispersion en los datos.

El coeficiente de variacion, que es la relacion entre la desviacion estandar y la media, es de
aproximadamente 0.177 o 17.7%. Esta medida proporciona una forma de comparar la dispersion
de los datos entre diferentes conjuntos de datos, independientemente de sus escalas. Un
coeficiente de variacion mas alto indica una mayor dispersion relativa en comparacion con la
media, mientras que un coeficiente de variacion mas bajo indica una dispersion relativa mas baja.
En este caso, el coeficiente de variacion de Almacenes Exito ADR sugiere que la dispersion
relativa de los datos en relacion con la media es moderada.

En el analisis estadistico de los datos de Almacenes Exito ADR revela que hay cierta dispersion
en los valores en relacion con la media, como se evidencia por la varianza y la desviacion estandar.
Sin embargo, el coeficiente de variacion sugiere que esta dispersion es moderada en relacion con
la media. Estas medidas proporcionan informacion importante sobre la distribucion y la
variabilidad de los datos, lo que puede ser util para comprender mejor el comportamiento y las
caracteristicas de Almacenes Exito ADR en el contexto del mercado financiero.

Value at Risk (VaR)

El analisis desde el punto de vista del Value at Risk (VaR) proporciona una evaluacion cuantitativa
del riesgo de pérdida en una inversion en funcion de un nivel de confianza especifico y durante
un periodo determinado. Esta métrica es ampliamente utilizada en el &mbito financiero para medir
y gestionar el riesgo de mercado.

Los resultados del analisis VaR presentan tres niveles de confianza diferentes: 68%, 95% y 99%.
Estos niveles de confianza representan la probabilidad de que la pérdida en la inversidon no supere
ciertos umbrales durante el periodo considerado.

Para el nivel de confianza del 68%, el VaR es de 6.863. Esto significa que con un nivel de

confianza del 68%, la pérdida en la inversién no superara los 6.863 en el periodo de tiempo

especificado en la mayoria de los casos.




Para el nivel de confianza del 95%, el VaR es de 7.894. Esto indica que con un nivel de confianza
del 95%, la pérdida en la inversién no superard los 7.894 en el periodo considerado en la gran
mayoria de los casos.

Finalmente, para el nivel de confianza del 99%, el VaR es de 8.925. Esto implica que con un nivel
de confianza del 99%, la pérdida en la inversion no superara los 8.925 en el periodo de tiempo
analizado en practicamente todos los casos.

Analisis de la Volatilidad

El analisis de la volatilidad es esencial en el ambito financiero para comprender la estabilidad y
el riesgo asociado a los mercados. La volatilidad se puede medir de diversas formas, pero dos de
las medidas mas comunes son la desviacion estandar y el coeficiente de variacion.

La desviacion estandar (DS) es una medida estadistica que indica la dispersion de los datos con
respecto a la media. En el contexto financiero, la desviacion estandar se utiliza para cuantificar la
volatilidad de un activo o de un mercado en particular. Cuanto mayor sea la desviacion estandar,
mayor sera la variabilidad de los retornos del activo o del mercado, lo que generalmente se asocia
con un mayor nivel de riesgo.

En el analisis proporcionado, la desviacion estandar es de 0.854. Esto sugiere que los datos tienen
una dispersion relativamente baja con respecto a la media, lo que podria indicar una volatilidad
moderada en el mercado o en el activo especifico analizado.

El coeficiente de variacion (Coef. Var) es otra medida importante de la volatilidad que se utiliza
para comparar la volatilidad entre diferentes activos o mercados. Se calcula como la desviacion
estandar dividida por la media y se expresa como un porcentaje. Cuanto mayor sea el coeficiente
de variacién, mayor sera la volatilidad en relacion con el rendimiento medio del activo o mercado.
En el analisis presentado, el coeficiente de variacion es de 0.854. Esto indica que la volatilidad
del mercado o del activo en cuestion es aproximadamente igual al 85.4% de su rendimiento medio.

Un coeficiente de variacion relativamente alto sugiere que la volatilidad es significativa en

comparacion con el rendimiento medio, lo que podria indicar un mayor nivel de riesgo asociado.




CAPM

El Modelo de Valoracion de Activos de Capital (CAPM, por sus siglas en inglés) es una
herramienta fundamental en finanzas que proporciona una estimacion de la tasa de rendimiento
requerida para un activo, teniendo en cuenta su riesgo sistematico, representado por el coeficiente
Beta, la tasa libre de riesgo (Rf) y la tasa de rendimiento del mercado (Rm).

En el analisis CAPM proporcionado, se presentan los siguientes parametros:

. La tasa libre de riesgo (Rf) es del 4.516%. Esta tasa representa el retorno que se puede
obtener de una inversion sin riesgo, generalmente se toma como la tasa de rendimiento de los
bonos del gobierno de Estados Unidos a corto plazo, ya que se considera una inversion sin riesgo
de incumplimiento.

. El coeficiente Beta es del 17.676%. El Beta es una medida de la sensibilidad de un activo
individual o de una cartera a los movimientos del mercado en su conjunto. Un Beta mayor que 1
indica que el activo es mas volatil que el mercado, mientras que un Beta menor que 1 indica que
es menos volatil. Un Beta de 1 significa que el activo tiene la misma volatilidad que el mercado.
. La tasa de rendimiento del mercado (Rm) es del -15.146%. Esta tasa representa el
rendimiento esperado del mercado en su conjunto. Un rendimiento negativo indica que se espera
que el mercado tenga un retorno por debajo de la tasa libre de riesgo.

. El CAPM calculado es del 1.041%. Esta es la tasa de rendimiento requerida para el activo
en cuestion, teniendo en cuenta su riesgo sistematico (Beta), la tasa libre de riesgo y el rendimiento
esperado del mercado. EIl CAPM se calcula utilizando la formula:

CAPM=Rf+Bx(Rm~Rf)CAPM=Rf+Bx(Rm-Rf)

Donde:

. Rf es la tasa libre de riesgo.

. Beta es el coeficiente Beta del activo.

. Rm es la tasa de rendimiento del mercado.

El andlisis CAPM permite a los inversores determinar si un activo ofrece un rendimiento

adecuado dado su nivel de riesgo, utilizando como referencia el rendimiento del mercado y la tasa

libre de riesgo. Si el rendimiento esperado del activo es mayor que el CAPM calculado, podria




considerarse una inversion atractiva, ya que ofrece un retorno superior al requerido. Por el
contrario, si el rendimiento esperado es menor que el CAPM, podria indicar que el activo esta
sobrevalorado o que no ofrece una compensacion suficiente por el riesgo asumido.
Comparacién con Indice

Al comparar la accién de Almacenes Exito ADR con el indice MSCI COLCAP, es posible obtener
una serie de resultados significativos que ayudan a evaluar la rentabilidad, el riesgo y la
volatilidad de ambas opciones de inversion.

En primer lugar, es fundamental examinar la rentabilidad de ambas opciones. Segun el analisis
estadistico, se observa que la media de la accién de Almacenes Exito ADR es de 5,832, mientras
que la del MSCI COLCAP Index es de 1281,263. Esto indica que, en términos de rentabilidad
promedio, el indice MSCI COLCAP ha tenido un desempefio mucho mejor que la acciéon de
Almacenes Exito ADR durante el periodo analizado.

En cuanto al riesgo, el analisis del Value at Risk (VaR) proporciona informacion valiosa sobre la
probabilidad de pérdida en una inversion. Los resultados muestran que tanto el VaR al 68% como
al 95% vy al 99% para Almacenes Exito ADR son mas bajos que los del MSCI COLCAP Index.
Esto sugiere que, en términos de riesgo, la accién de Almacenes Exito ADR es menos propensa a
experimentar pérdidas significativas en comparacion con el indice.

Por otro lado, la volatilidad, medida a través de la desviacion estandar y el coeficiente de
variacion, también es un aspecto importante para considerar. La desviacion estandar de
Almacenes Exito ADR es de 1,031, mientras que la del MSCI COLCAP Index es de 148,711.
Ademas, el coeficiente de variacion de Almacenes Exito ADR es de 0,177, mientras que el del
MSCI COLCAP Index es de 0,116. Estos resultados indican que la accion de Almacenes Exito
ADR tiene una volatilidad mucho menor en comparacion con el indice MSCI COLCAP.

En cuanto al Modelo de Valoracion de Activos de Capital (CAPM), se evalia la tasa de
rendimiento requerida para cada activo, considerando su riesgo sistémico y la tasa libre de riesgo.

El CAPM arroja un resultado de 1,041% para Almacenes Exito ADR y 2,323% para el MSCI

COLCAP Index. Esto sugiere que, segiin el CAPM, la accion de Almacenes Exito ADR requiere




una tasa de rendimiento menor en comparacion con el indice MSCI COLCAP, lo que puede
reflejar un menor nivel de riesgo asociado a la accion.

En resumen, al comparar la acciéon de Almacenes Exito ADR con el indice MSCI COLCAP, se
observa que el indice ha sido mas rentable en términos de rendimiento promedio. Sin embargo,
la accion de Almacenes Exito ADR presenta un menor riesgo y volatilidad, lo que la convierte en
una opcidn potencialmente menos riesgosa para los inversores. Esto sugiere que, aunque el indice
ha generado mayores retornos, también ha estado sujeto a mayores fluctuaciones de precios y
riesgos. Por lo tanto, la eleccion entre la accion individual y el indice dependera de las preferencias
de riesgo y los objetivos de inversion de cada inversor.

BanColombia ADR

Analisis Estadistico

En primer lugar, se examina la media, que representa el valor promedio de los precios de la accion
durante el periodo analizado. Para BanColombia ADR, la media es de 31,029, lo que indica que,
en promedio, el precio de la accion se situa alrededor de este valor durante el periodo considerado.
La varianza es otro parametro relevante que mide la dispersion de los datos con respecto a la
media. En este caso, la varianza de BanColombia ADR es de 37,148, lo que sugiere que los precios
de la accidn pueden experimentar una amplia variabilidad en relacion con su valor promedio.

La desviacion estandar es una medida de dispersion que indica cuanto se desvian los datos de la
media. Para BanColombia ADR, la desviacion estandar es de 6,095, lo que implica que los precios
de la accion pueden fluctuar en promedio alrededor de este valor.

El coeficiente de variacion es una medida de volatilidad relativa que compara la desviacion
estandar con la media. Un coeficiente de variacion mas alto indica una mayor volatilidad en
relacion con el valor medio. En el caso de BanColombia ADR, el coeficiente de variacion es de
0,196, lo que sugiere que la accidn tiene una volatilidad moderada en comparacion con su valor
promedio.

En conjunto, estos resultados del analisis estadistico ofrecen una comprension general de la

distribucién y la variabilidad de los precios de la accion de BanColombia ADR. La media

proporciona una referencia del valor promedio de la accidon, mientras que la varianza y la




desviacion estandar indican la dispersion y la amplitud de los precios en relacion con este valor
medio. Por ultimo, el coeficiente de variacion ofrece informacion sobre la volatilidad relativa de
la accion en comparacion con su valor medio.

Value at Risk (VaR)

Al analizar los resultados del VaR para diferentes niveles de confianza, como el 68%, el 95% y el
99%, se obtiene una vision clara del riesgo de pérdida asociado con una inversion en un periodo
determinado. Por ejemplo, para un nivel de confianza del 95%, el VaR indica que existe una
probabilidad del 5% de que la inversion experimente una pérdida igual o superior al valor del VaR
durante el periodo considerado.

En el caso especifico de los datos proporcionados, se presenta el VaR para distintos niveles de
confianza, asi como el VaR para el cuadrado de estos niveles de confianza. Esto ofrece una
perspectiva adicional sobre la posible dispersion de las pérdidas en funcion del nivel de confianza
elegido.

Para un nivel de confianza del 68%, el VaR es de 37,124. Esto significa que hay un 68% de
confianza de que la pérdida méaxima en la inversion durante el periodo analizado no excedera esta
cantidad. Para un nivel de confianza del 95%, el VaR aumenta a 43,219, lo que indica que hay un
95% de confianza de que la pérdida maxima no excedera esta cantidad. Finalmente, para un nivel
de confianza del 99%, el VaR es de 49,314, lo que significa que hay un 99% de confianza de que
la pérdida maxima no excedera esta cantidad.

Es importante tener en cuenta que, a medida que aumenta el nivel de confianza, el VaR también
tiende a aumentar, lo que refleja una mayor precaucion en la gestion del riesgo. Por ejemplo, un
inversor que desee minimizar el riesgo de pérdida podria optar por un nivel de confianza del 99%,
lo que resultaria en un VaR mas alto pero proporcionaria una mayor certeza de que las pérdidas
no superaran ese nivel.

Ademas, al considerar el VaR al cuadrado para los mismos niveles de confianza (68%, 95% y
99%), se obtiene una medida adicional de la dispersion de las pérdidas. Estos valores son

significativamente mas bajos que los VaR originales, lo que indica que, a medida que se aumenta

el nivel de confianza, la dispersion de las pérdidas tiende a disminuir.




Analisis de la Volatilidad
En el andlisis proporcionado, la desviacion estandar es de 5,899. Esto sugiere que los rendimientos
del activo financiero en consideracion han experimentado una variacion significativa en relacion
con su media en el periodo de tiempo analizado. Una desviacion estandar mas alta indica que los
rendimientos han sido mas volatiles, lo que implica un mayor riesgo para los inversores.
El coeficiente de variacion (Coef. Var) es otra medida importante de la volatilidad que se utiliza
para comparar la volatilidad entre diferentes activos financieros. Se calcula como la relacion entre
la desviacion estandar y la media de los rendimientos de un activo financiero, expresada como un
porcentaje. Cuanto mayor sea el coeficiente de variacion, mayor serd la volatilidad relativa del
activo. En el analisis proporcionado, el coeficiente de variacion es de 5,899. Este valor indica que
la volatilidad del activo financiero en consideracion es considerable en relacion con su
rendimiento medio. Un coeficiente de variacion mas alto sugiere que los rendimientos del activo
son mas volatiles en comparacion con su rendimiento promedio, lo que implica un mayor riesgo
para los inversores.
El analisis de la volatilidad es esencial para los inversores y gestores de carteras, ya que les
permite evaluar y gestionar el riesgo asociado con sus inversiones. Una comprension clara de la
volatilidad de un activo financiero les ayuda a tomar decisiones informadas sobre la asignacion
de activos, la diversificacion de la cartera y la gestion del riesgo.
Por ejemplo, los inversores que tienen una tolerancia al riesgo mas baja pueden optar por activos
financieros con una volatilidad mas baja, mientras que aquellos con una mayor tolerancia al riesgo
pueden estar dispuestos a asumir activos financieros mas volatiles en busca de mayores
rendimientos potenciales.
CAPM
El analisis basado en el CAPM implica considerar varios pardmetros clave:

e Tasa libre de riesgo (Rf): Es el rendimiento que se puede obtener de una inversion sin

riesgo, generalmente se toma como la tasa de interés de un bono del gobierno de bajo

riesgo. En este analisis, la tasa libre de riesgo se establece en 4,516%.




e Cocficiente Beta (B): Representa la sensibilidad de un activo en relacion con el mercado
en general. Un beta superior a 1 indica que el activo es mas volatil que el mercado,
mientras que un beta inferior a 1 indica que es menos volatil. En este andlisis, el beta es
de 19,643%.

e Tasa de rendimiento del mercado (Rm): Es el rendimiento promedio esperado del
mercado en su conjunto. En este caso, la tasa de rendimiento del mercado se presenta
como -34,763%.

e Tasa de rendimiento requerida (CAPM): Es el rendimiento que se espera de un activo
dado su riesgo, medido por su beta, en relacion con el rendimiento del mercado y la tasa
libre de riesgo. La férmula para calcular el CAPM es de -3,199%.

El resultado obtenido de este analisis revela que, segin el modelo CAPM, la tasa de rendimiento
requerida para el activo en cuestion es negativa. Esto sugiere que el activo se considera menos
atractivo para los inversores en comparacion con una inversion libre de riesgo, lo que indica que
el activo tiene un rendimiento insuficiente o riesgo excesivo en relacion con el mercado y la tasa
libre de riesgo. Una tasa de rendimiento requerida negativa puede ser poco comun y podria indicar
una discrepancia o un error en los datos utilizados en el analisis, especialmente si el mercado esta
funcionando de manera relativamente normal. Por lo tanto, es importante revisar detenidamente
los datos y los supuestos utilizados en el calculo del CAPM para asegurarse de su precision y
coherencia.

En cuanto a la comparacion entre la tasa de rendimiento requerida (CAPM) y la tasa de
rendimiento del mercado (Rm), es evidente que la tasa de rendimiento requerida es mucho menor
que la tasa de rendimiento del mercado. Esto indica que, segun el modelo CAPM, el activo en
cuestion no ofrece un rendimiento suficiente para compensar el riesgo asociado, lo que puede
hacerlo menos atractivo para los inversores.

Comparacion con Indice

El analisis comparativo entre la accion de BanColombia ADR y el indice MSCI COLCAP

proporciona informacion valiosa sobre su desempefio relativo, rentabilidad, riesgo y volatilidad.

Aqui hay un desglose de los aspectos clave y las conclusiones obtenidas del analisis:




Rentabilidad vs. Riesgo

. La accion de BanColombia ADR tiene una media de 31,029 y una desviacion estandar de
6,095, lo que indica que ha tenido un rendimiento medio y una volatilidad moderada en
comparacion con el indice MSCI COLCAP, que tiene una media de 1281,263 y una desviacion
estandar de 148,711.

. En términos de Value at Risk (VaR), BanColombia ADR tiene niveles de VaR mas bajos
en los distintos niveles de confianza (68%, 95% y 99%) en comparacion con el MSCI COLCAP,
lo que sugiere que la accion puede tener un riesgo menor en ciertos escenarios extremos.

. Sin embargo, en términos del Modelo CAPM, la tasa de rendimiento requerida (CAPM)
para BanColombia ADR es negativa (-3,199%), lo que indica que la accion no ofrece un
rendimiento suficiente para compensar su riesgo en comparacion con la tasa libre de riesgo y el
rendimiento del mercado.

Volatilidad

. La volatilidad de BanColombia ADR, medida por la desviacion estandar y el coeficiente
de variacion, es mas baja en comparacion con el indice MSCI COLCAP. Esto sugiere que la
accion puede ser menos volatil en relacion con el mercado en su conjunto.

Riesgo

. En términos generales, el analisis indica que BanColombia ADR puede ser menos
riesgoso en comparacion con el indice MSCI COLCAP, ya que tiene niveles de VaR mas bajos y
una volatilidad mas baja.

Similitudes y Diferencias

. Ambos BanColombia ADR y el MSCI COLCAP muestran un comportamiento estadistico
tipico en términos de medias, varianzas, desviaciones estandar y coeficientes de variacion.

. Sin embargo, difieren significativamente en términos de rentabilidad, riesgo y volatilidad,

como se evidencia en sus respectivos valores de VaR, el modelo CAPM vy los niveles de

desviacion estandar y coeficiente de variacion.




Conclusiones

. Aunque BanColombia ADR puede ofrecer una menor volatilidad y riesgo en comparacion
con el indice MSCI COLCAP, su rentabilidad parece ser insuficiente para compensar el riesgo
asumido, segtin el modelo CAPM.

. Los inversores deben considerar cuidadosamente estos aspectos al tomar decisiones de
inversion, evaluando tanto la rentabilidad potencial como el riesgo asociado con cada activo.

. Es importante recordar que ningun analisis es definitivo y que los resultados pueden variar
con el tiempo y las condiciones del mercado. Por lo tanto, se recomienda realizar un monitoreo
continuo y ajustar las estrategias de inversion segun sea necesario.

Cementos Argos ADR

Analisis Estadistico

El analisis estadistico de la accion de Cementos Argos ADR proporciona informacién importante
sobre su comportamiento historico y caracteristicas clave. Aqui hay una explicacion detallada de
lo que indican estos valores:

Media

. La media, en este caso, es de 6,920. Representa el valor promedio de los precios de la
accion de Cementos Argos ADR en el periodo analizado. Es un punto de referencia central que
ayuda a comprender la tendencia general de los precios.

Varianza:

. La varianza es de 5,528. Es una medida de dispersion que indica cuanto fluctian los
precios de la accion con respecto a su media. Valores de varianza mas altos sugieren una mayor
dispersion en los precios, lo que indica una mayor volatilidad.

Desviacion Estandar:

. La desviacion estandar es de 2,351. Es la raiz cuadrada de la varianza y proporciona una

medida de la dispersion de los precios alrededor de la media. Cuanto mayor sea la desviacion

estandar, mayor serd la volatilidad de los precios.




Cocficiente de Variacion

. El coeficiente de variacion es de 0,340. Es una medida de la volatilidad relativa de un
activo en comparacion con su media. Se calcula como la desviacion estandar dividida por la
media. Un coeficiente de variacion mas alto indica una mayor volatilidad en relacion con la media.

Estos valores tienen implicaciones significativas para los inversores y analistas:

. Una media estable y constante sugiere una tendencia general en los precios de la accion
de Cementos Argos ADR.
. Una varianza alta indica que los precios de la accion tienen una amplia gama de valores,

lo que sugiere una mayor incertidumbre y volatilidad en el mercado.

. Una desviacion estandar elevada muestra que los precios de la accion pueden
experimentar fluctuaciones significativas en relacion con su media.

. Un coeficiente de variacion mas alto sugiere que la accion tiene una volatilidad
relativamente alta en comparacion con su valor promedio.

En resumen, el analisis estadistico de la accion de Cementos Argos ADR indica que los precios
de la accion pueden ser volatiles, con fluctuaciones significativas en relacion con su valor
promedio. Esto puede ser importante para los inversores y analistas que desean comprender mejor
el riesgo y la estabilidad asociados con esta accion en particular.

Value at Risk (VaR)

El analisis del Value at Risk (VaR) de la accion proporciona informacion valiosa sobre el riesgo
de pérdida asociado con la inversion en Cementos Argos ADR en diferentes niveles de confianza
durante un periodo determinado. Aqui se presenta una explicacion detallada del analisis posible
con los valores proporcionados:

Niveles de Confianza

El VaR se calcula para tres niveles de confianza: 68%, 95% y 99%. Estos niveles
representan la probabilidad de que la pérdida en la inversion no supere el VaR calculado. Por

ejemplo, un VaR del 95% indica que hay un 95% de confianza en que la pérdida no superara ese

valor.




Resultados del VaR

. Para un nivel de confianza del 68%, el VaR es de 9,271. Esto significa que con un 68%
de confianza, la pérdida en la inversion no excedera de 9,271 unidades monetarias durante el
periodo especificado.

. Para un nivel de confianza del 95%, el VaR es de 11,622. Esto indica que con un 95% de
confianza, la pérdida no superara los 11,622 unidades monetarias.

. Para un nivel de confianza del 99%, el VaR es de 13,973. Esto implica que con un 99%
de confianza, la pérdida no excedera de 13,973 unidades monetarias.

Comparacion de Resultados

. Se observa que a medida que aumenta el nivel de confianza, el VaR también aumenta.
Esto es esperado, ya que un mayor nivel de confianza implica una proteccion contra pérdidas mas
alta, lo que se refleja en un VaR mas alto.

Resultados Adicionales

. Se proporcionan resultados adicionales para los niveles de confianza al cuadrado (68%"2,
95%"2 y 99%"2). Estos valores son utiles para comprender mejor la dispersion de las pérdidas
potenciales en la inversion.

El andlisis del VaR permite a los inversores y gestores de riesgos evaluar el riesgo de pérdida
asociado con la inversién en Cementos Argos ADR en diferentes escenarios. Al considerar
diferentes niveles de confianza, los inversores pueden tomar decisiones informadas sobre la
gestion del riesgo y la diversificacion de sus carteras. Es importante recordar que el VaR es una
medida de riesgo y no proporciona una garantia absoluta contra pérdidas, pero ofrece una
estimacion util del riesgo potencial en una inversion.

Analisis de la Volatilidad

El analisis de la volatilidad de una accion, en este caso especifico de Cementos Argos ADR,
proporciona una vision integral sobre la estabilidad y el riesgo asociado a esta inversion en los

mercados financieros. Aqui se detalla el andlisis posible con los valores proporcionados de

desviacion estandar (DS) y coeficiente de variacion (Coef. Var):




Desviacion Estandar (DS)

. La desviacion estandar es una medida estadistica que indica la dispersion de los datos con
respecto a la media. En este caso, la desviacion estandar es de 2,011. Esto significa que, en
promedio, los retornos de Cementos Argos ADR varian alrededor de 2,011 unidades monetarias
con respecto a su media.

Coeficiente de Variacion (Coef. Var)

. El coeficiente de variacidon es una medida relativa de la volatilidad que permite comparar
la volatilidad entre diferentes activos, independientemente de su escala. Se calcula como la
desviacion estandar dividida por la media. En este caso, el coeficiente de variacion es de 0,340,
lo que indica que la volatilidad de Cementos Argos ADR es aproximadamente el 34% de su valor
medio.

Interpretacion de los Resultados

. Una desviacion estandar mas alta indica una mayor variabilidad en los retornos de la
accion, lo que implica un mayor riesgo asociado a la inversion. En este caso, una desviacion
estandar de 2,011 sugiere que los retornos de Cementos Argos ADR pueden experimentar
movimientos significativos en relacion con su media.

. Por otro lado, un coeficiente de variacion mas alto indica una mayor volatilidad relativa
en comparacion con la media de los retornos. Un coeficiente de variacion del 34% sugiere que la
accion es relativamente volatil en relacion con su valor medio.

Implicaciones para los Inversores

. La volatilidad es una consideracion importante para los inversores, ya que afecta la
estabilidad de sus carteras y su capacidad para alcanzar sus objetivos financieros. Una mayor
volatilidad implica un mayor riesgo de pérdida, pero también puede ofrecer oportunidades de
ganancias mas altas.

. Los inversores que buscan reducir su exposicion al riesgo pueden optar por activos con

menor volatilidad, mientras que aquellos que buscan rendimientos potencialmente mas altos

pueden estar dispuestos a asumir una mayor volatilidad.




Comparacion y Contexto

. Es importante comparar la volatilidad de Cementos Argos ADR con otras acciones en el
mismo sector o en el mercado en general para obtener una perspectiva mas amplia de su riesgo
relativo.

. Ademas, el contexto del mercado y los factores econdmicos también influyen en la
volatilidad de una accidon, por lo que es crucial considerar estos aspectos al interpretar los
resultados del anélisis de volatilidad.

En resumen, el analisis de la volatilidad de Cementos Argos ADR proporciona informacion
valiosa para los inversores sobre el nivel de riesgo asociado a esta inversion y puede ayudarles a
tomar decisiones informadas sobre la gestion de sus carteras. La comprension de la volatilidad es
fundamental para construir una cartera equilibrada y para alcanzar los objetivos financieros a
largo plazo.

CAPM

El andlisis en base al Modelo de Valoracion de Activos de Capital ofrece una perspectiva
fundamental para evaluar el rendimiento esperado de una accion, en este caso, utilizando los datos
proporcionados para Cementos Argos ADR. Aqui se detalla el analisis posible con los valores
dados de la tasa libre de riesgo (Rf), el coeficiente Beta, la tasa de rendimiento del mercado (Rm)
y el CAPM:

Tasa Libre de Riesgo (Rf)

. La tasa libre de riesgo representa el retorno esperado de una inversion libre de riesgo,
generalmente se toma como la tasa de rendimiento de los bonos del gobierno a largo plazo. En
este caso, la tasa libre de riesgo es del 4,516%.

Coeficiente Beta

. El coeficiente Beta es una medida de la sensibilidad de una accioén respecto a los
movimientos del mercado en general. Un Beta superior a 1 indica que la accion es mas volatil que

el mercado, mientras que un Beta inferior a 1 indica lo contrario. Para Cementos Argos ADR, el

Beta es del 33,978%, lo que sugiere que la accion es muy sensible a los movimientos del mercado.




Tasa de Rendimiento del Mercado (Rm)

. La tasa de rendimiento del mercado representa el retorno esperado del mercado en
general. En este caso, la tasa de rendimiento del mercado es del 9,613%.

CAPM (Capital Asset Pricing Model)

. El CAPM calcula la tasa de rendimiento requerida para una accidn, teniendo en cuenta su
riesgo sistematico (representado por el Beta), la tasa libre de riesgo y la tasa de rendimiento del
mercado. Para Cementos Argos ADR, el CAPM se calcula como el resultado de la suma de la tasa
libre de riesgo mas el producto del Beta y la diferencia entre la tasa de rendimiento del mercado
y la tasa libre de riesgo. En este caso, el CAPM es del 6,248%.

Interpretacion de los Resultados

. Un CAPM del 6,248% indica que, segn el modelo, los inversores deberian esperar un
rendimiento del 6,248% por invertir en Cementos Argos ADR, teniendo en cuenta su riesgo
sistematico, la tasa libre de riesgo y la tasa de rendimiento del mercado.

. Una interpretacion alternativa es que la accion esta ofreciendo un rendimiento superior al
requerido por su nivel de riesgo, lo que podria considerarse una oportunidad de inversion atractiva
desde la perspectiva del CAPM.

Consideraciones Adicionales

. Es importante tener en cuenta que el CAPM es un modelo simplificado y que las
condiciones del mercado pueden variar, lo que puede afectar la precision de sus predicciones.

. Los inversores también deben considerar otros factores, como el analisis fundamental y
técnico, asi como el contexto econoémico y politico, al tomar decisiones de inversion.

En conclusion, el analisis en base al CAPM proporciona una estimacion del rendimiento esperado
de Cementos Argos ADR, teniendo en cuenta su riesgo sistematico y las condiciones del mercado.
Sin embargo, es importante recordar que el CAPM es solo una herramienta y que los inversores
deben complementar su analisis con informacion adicional antes de tomar decisiones de inversion.
Comparacion con indice

Al comparar la accion de Cementos Argos ADR con el indice MSCI COLCAP, se pueden extraer

varias conclusiones significativas en términos de rentabilidad, riesgo y volatilidad.




Rentabilidad vs. Riesgo

. La accion de Cementos Argos ADR tiene una rentabilidad promedio (Media) de 6,920,
mientras que el MSCI COLCAP Index tiene una Media de 1281,263. Esto sugiere que, en
términos absolutos, el indice es significativamente mas rentable que la accion individual.

. Sin embargo, al considerar el riesgo, representado por la desviacion estandar
(Desviacion), el coeficiente de variacion (Coef.Var) y los valores del Value at Risk (VaR), se
observa que Cementos Argos ADR tiene una mayor volatilidad y riesgo en comparacion con el
indice. Esto significa que, aunque la accion podria ofrecer mayores retornos potenciales, también
esta expuesta a un mayor riesgo de pérdida.

Volatilidad

. La volatilidad de Cementos Argos ADR, medida por la desviacion estandar (DS) y el
coeficiente de variacion (Coef. Var), es de 2,351 y 0,340 respectivamente. Por otro lado, el MSCI
COLCAP Index tiene una desviacion estandar de 148,711 y un coeficiente de variacion de 0,116.
Estos niimeros indican que la accion de Cementos Argos ADR es considerablemente mas volatil
en comparacion con el indice.

Riesgo:

. Al observar los valores del Value at Risk (VaR) para diferentes niveles de confianza (68%,
95%, 99%), se confirma que Cementos Argos ADR tiene un riesgo mayor en comparacion con el
indice en todos los niveles de confianza evaluados.

Similitudes y Diferencias

. Tanto Cementos Argos ADR como el MSCI COLCAP Index estan influenciados por
factores econdmicos y de mercado, lo que puede generar cierta correlacion entre sus movimientos
de precios.

. Sin embargo, la accion individual puede estar sujeta a factores especificos de la empresa,

como decisiones de gestion, cambios en la industria o resultados financieros, que pueden no

afectar de la misma manera al indice en su conjunto.




Conclusiones del Analisis

. Aunque la accidon de Cementos Argos ADR puede ofrecer rendimientos potencialmente
mas altos, también implica un mayor riesgo y volatilidad en comparacion con el indice MSCI
COLCAP. Los inversores deben considerar cuidadosamente sus objetivos de inversion, horizonte
temporal y tolerancia al riesgo antes de tomar decisiones.

. Diversificar la cartera con una combinacion de activos individuales y fondos indexados
puede ayudar a mitigar el riesgo mientras se busca alcanzar los objetivos de inversion a largo
plazo.

. Es importante realizar un analisis continuo y monitorear tanto la accion individual como
el rendimiento del indice para ajustar estrategias de inversion seglin sea necesario en un entorno
dindmico del mercado.

Clever Leaves Holdings (CLVR)

Analisis Estadistico

El andlisis estadistico proporciona informacion crucial sobre el comportamiento histérico de una
accion, en este caso, Clever Leaves Holdings (CLVR). Los datos presentados incluyen la media,
la varianza, la desviacion estandar y el coeficiente de variacion, que son medidas estadisticas
fundamentales para comprender la distribucion y la dispersion de los rendimientos de la accion.
Media (Media): La media es el promedio aritmético de los rendimientos de la accion durante un
periodo especifico. En este caso, la media es de 9,827. Indica que, en promedio, el rendimiento
de Clever Leaves Holdings fue de aproximadamente 9,827 unidades monetarias durante el
periodo analizado.

Varianza (Varianza): La varianza mide la dispersion de los rendimientos de la accién con
respecto a su media. Una varianza alta indica que los rendimientos tienden a estar mas dispersos
alrededor de la media, lo que sugiere una mayor volatilidad. En este caso, la varianza es de 69,392,
lo que implica que los rendimientos de Clever Leaves Holdings han experimentado una
variabilidad significativa durante el periodo considerado.

Desviacion Estandar (Desviacion): La desviacion estandar es la raiz cuadrada de la varianza y

proporciona una medida de la dispersion de los rendimientos en la misma unidad que los




rendimientos. Una desviacion estandar alta indica una mayor dispersion de los rendimientos vy,
por lo tanto, una mayor volatilidad. Con una desviacion estandar de 8,330, se confirma que Clever
Leaves Holdings ha experimentado una volatilidad considerable durante el periodo analizado.
Coeficiente de Variacion (Coef. Var): El coeficiente de variacion es una medida relativa de la
volatilidad y se calcula como la desviacion estandar dividida por la media. Proporciona una forma
de comparar la volatilidad entre diferentes acciones, independientemente de sus niveles de
precios. Un coeficiente de variacion mas alto indica una mayor volatilidad relativa en
comparacion con una accion con un coeficiente de variacion mas bajo. En este caso, el coeficiente
de variacion es de 0,848, lo que sugiere que Clever Leaves Holdings es bastante volatil en relacion
con su rendimiento promedio.

Estos valores proporcionan una imagen general del comportamiento historico de Clever Leaves
Holdings en términos de rendimiento y volatilidad. Una media relativamente alta indica que la
accion ha generado rendimientos positivos en promedio durante el periodo analizado. Sin
embargo, la varianza y la desviacion estandar significativas indican que estos rendimientos han
sido volatiles y estan sujetos a fluctuaciones significativas.

El coeficiente de variacion proporciona una perspectiva relativa de la volatilidad de Clever Leaves
Holdings en comparaciéon con su rendimiento promedio. Un coeficiente de variacion
relativamente alto sugiere que la accion ha experimentado una volatilidad considerable en
relacion con su rendimiento promedio.

Value at Risk (VaR)

El andlisis del Value at Risk (VaR) proporciona informacion crucial sobre el riesgo de pérdida en
una inversion en una accion especifica, en este caso, Clever Leaves Holdings. El VaR es una
medida estadistica que evalia el riesgo de pérdida en una inversion para un nivel de confianza
especifico durante un periodo determinado. Los valores de VaR se presentan tipicamente para
diferentes niveles de confianza, como el 68%, el 95% y el 99%, lo que indica el nivel de
probabilidad asociado con la pérdida estimada.

68% de confianza: Para Clever Leaves Holdings, el VaR al 68% de confianza es de 18,157. Esto

significa que, con un nivel de confianza del 68%, se espera que la pérdida maxima en la inversién




en Clever Leaves Holdings durante un periodo determinado no exceda de 18,157 unidades
monetarias.

95% de confianza: El VaR al 95% de confianza es de 26,488 para Clever Leaves Holdings. Con
este nivel de confianza, se espera que la pérdida maxima en la inversion en la accidon no supere
los 26,488 unidades monetarias durante el periodo considerado.

99% de confianza: Para el nivel de confianza mas alto del 99%, el VaR es de 34,818 para Clever
Leaves Holdings. Esto indica que con un nivel de confianza del 99%, la pérdida maxima esperada
en la inversion no excedera los 34,818 unidades monetarias durante el periodo especificado.
Ademéas de los valores de VaR para diferentes niveles de confianza, también se proporcionan los
valores de VaR al cuadrado (68%2, 95%3 y 99%4), que son negativos en este caso. Estos valores
negativos indican que la accion tiene una probabilidad de ganancia en lugar de pérdida con un
nivel de confianza especifico. Sin embargo, es importante tener en cuenta que los valores de VaR
negativos no son comunes y pueden ser el resultado de errores en los calculos o suposiciones
incorrectas. En el caso de Clever Leaves Holdings, los valores de VaR indican el nivel de pérdida
maxima esperada en la inversion para diferentes niveles de confianza. Los inversores pueden
utilizar esta informacion para evaluar si estan dispuestos a asumir el riesgo asociado con la accion
y ajustar sus estrategias de inversion en consecuencia.

Analisis de la volatilidad

El analisis de la volatilidad de una accion, como en el caso de Clever Leaves Holdings, es esencial
para comprender la estabilidad y el riesgo asociado en los mercados financieros. La volatilidad se
mide tipicamente a través de la desviacion estandar (DS) y el coeficiente de variacion (Coef. Var),
los cuales proporcionan una medida de la dispersion de los retornos de la accion en relacion con
su media.

La desviacion estandar (DS) es una medida estadistica que indica la dispersion de los retornos de
una accion con respecto a su media. En el caso de Clever Leaves Holdings, la desviacion estandar
es de 7,483 unidades monetarias. Este valor indica cuanto varian los retornos de la accion con

respecto a su media. Una desviacion estandar alta sugiere una mayor variabilidad en los retornos,

lo que implica una mayor volatilidad y un mayor riesgo asociado con la inversion en la accion.




El coeficiente de variacion (Coef. Var) es otra medida de la volatilidad que se calcula como la
desviacion estandar dividida por la media de los retornos de la accidén. Para Clever Leaves
Holdings, el coeficiente de variacion es de 0,848. Este valor proporciona una medida relativa de
la volatilidad de la accion en relacion con su media. Un coeficiente de variacion mas alto indica
una mayor volatilidad en relacion con la media, lo que implica un mayor riesgo asociado con la
inversion en la accion.

El andlisis de la volatilidad es crucial para los inversores y gestores de riesgos, ya que les permite
evaluar el riesgo asociado con una inversion en una accidon especifica y tomar decisiones
informadas sobre la gestion de riesgos y la diversificacion de la cartera. Una mayor volatilidad se
asocia generalmente con un mayor riesgo y una mayor incertidumbre en los retornos de la
inversion.

Para los inversores, comprender la volatilidad de una accidon es fundamental para evaluar el riesgo
y tomar decisiones de inversion informadas. Una accidon con alta volatilidad puede ofrecer
mayores oportunidades de ganancias, pero también conlleva un mayor riesgo de pérdidas. Por
otro lado, una accion con baja volatilidad puede ser menos arriesgada, pero también puede ofrecer
menores retornos potenciales.

En el caso de Clever Leaves Holdings, una desviacion estandar de 7,483 y un coeficiente de
variacion de 0,848 indican que la accidon experimenta una volatilidad moderada en relacion con
su media. Esto sugiere que los retornos de la accion pueden variar considerablemente en relacion
con su media, lo que implica un nivel moderado de riesgo asociado con la inversion en la accion.
CAPM

El analisis en base al Modelo de Valoracion de Activos de Capital (CAPM, por sus siglas en
inglés) proporciona una estimacion de la tasa de rendimiento requerida para un activo especifico,
teniendo en cuenta varios factores clave, incluyendo el riesgo sistémico, la tasa libre de riesgo y
la tasa de rendimiento del mercado. Para Clever Leaves Holdings, se puede realizar un analisis
CAPM utilizando los siguientes parametros:

. Tasa libre de riesgo (Rf): 4,516%

. Coeficiente Beta (Beta): 84,766%




. Tasa de rendimiento del mercado (Rm): -92,110%
El CAPM se calcula utilizando la formula:

CAPM=Rf+B*(Rm-Rf)CAPM=Rf+B*(Rm—Rf)

Donde:

. CAPMCAPM es la tasa de rendimiento requerida para el activo.
. RfRf es la tasa libre de riesgo.

. BP es el coeficiente Beta del activo.

. RmRm es la tasa de rendimiento del mercado.

Sustituyendo los valores dados:
CAPM=4,516%+84,766%+(—92,110%—4,516%)CAPM=4,516%+84,766%*(—92,110%—4,516)
CAPM=4,516%+84,766%*(—96,626%)CAPM=4,516%+84,766%%*(—96,626%)
CAPM=4,516%+(—82,013%)CAPM=4,516%+(—82,013%)
CAPM=-77,497%CAPM=-77,497%

El analisis CAPM indica que la tasa de rendimiento requerida para Clever Leaves Holdings, segiin
el modelo, es del -77,497%. Este resultado es inusual, ya que una tasa de rendimiento negativa
no tiene sentido en el contexto de las finanzas, donde se espera que los inversores obtengan una
rentabilidad positiva por asumir riesgos.

Una tasa de rendimiento negativa segun el CAPM puede deberse a varias razones, como
suposiciones poco realistas en los datos utilizados para calcular el CAPM o errores en el calculo.
También puede indicar que el activo esta sobrevalorado en el mercado o que el modelo CAPM no
es adecuado para capturar el riesgo asociado con la accion de Clever Leaves Holdings.

Es importante tener en cuenta que el modelo CAPM tiene sus limitaciones y suposiciones, como
la eficiencia de los mercados y la relacion lineal entre el rendimiento del activo y el rendimiento
del mercado. Estas suposiciones pueden no ser validas en todos los casos, lo que puede llevar a
resultados inexactos o poco realistas.

Por lo tanto, el analisis CAPM de Clever Leaves Holdings sugiere que la accion tiene una tasa de

rendimiento requerida negativa, lo cual es poco probable y sugiere que algo podria estar mal en

el modelo o en los datos utilizados. Es importante considerar este resultado con precaucion y




utilizar otras herramientas de valoracidn y analisis para obtener una evaluacion mas precisa del
rendimiento y el riesgo asociado con la accion.

Comparacion con el indice

Para comparar la accion de Clever Leaves Holdings (CLVR) con el indice MSCI COLCAP, se
analizaran varios aspectos utilizando los datos proporcionados en los diferentes analisis:
estadistico, Value at Risk (VaR), volatilidad y Modelo de Valoracion de Activos de Capital
(CAPM).

Comparacion de rentabilidad y riesgo

En términos de rentabilidad, el MSCI COLCAP Index muestra una media de 1281,263, mientras
que Clever Leaves Holdings (CLVR) tiene una media de 9,827. Esto indica que el indice MSCI
COLCAP ha tenido un rendimiento mucho mayor en comparacion con la accion de Clever Leaves
Holdings. Sin embargo, para evaluar la rentabilidad ajustada al riesgo, es necesario considerar
otros factores.

En cuanto al riesgo, el indice MSCI COLCAP tiene una varianza de 22114,873 y una desviacion
estandar de 148,711, mientras que Clever Leaves Holdings tiene una varianza de 69,392 y una
desviacion estandar de 8,330. Estos valores indican que, en términos de volatilidad, Clever Leaves
Holdings es menos riesgoso en comparacion con el indice MSCI COLCAP.

Comparacion de volatilidad

El andlisis de volatilidad muestra que Clever Leaves Holdings tiene una desviacion estandar de
8,330, mientras que el indice MSCI COLCAP tiene una desviacion estandar de 148,711. Esto
indica que Clever Leaves Holdings experimenta menos fluctuaciones en su precio en comparacion
con el indice de referencia.

Comparacion utilizando el Modelo CAPM

El analisis utilizando el Modelo CAPM arroja una tasa de rendimiento requerida (CAPM) del -
77,389% para Clever Leaves Holdings. Esto sugiere que, segin el modelo, la accion tendria una

rentabilidad negativa, lo cual es poco comun y puede indicar que el modelo no es adecuado para

este activo en particular.




Comparacion utilizando el Value at Risk (VaR)

El analisis de Value at Risk (VaR) muestra que Clever Leaves Holdings tiene un VaR del -15,163%
en el nivel de confianza del 99%, mientras que el VaR del MSCI COLCAP es del 1727,395%.
Esto sugiere que Clever Leaves Holdings tiene un riesgo de pérdida menor en comparacién con
el indice de referencia en este nivel de confianza especifico.

Conclusiones

En resumen, la comparacion entre Clever Leaves Holdings y el indice MSCI COLCAP muestra
que la accion ha tenido un rendimiento significativamente menor pero también un riesgo mucho
menor en términos de volatilidad y Value at Risk. Sin embargo, el Modelo CAPM sugiere una
rentabilidad negativa para la accion, lo cual es un hallazgo inusual y podria indicar limitaciones
en el modelo o en los datos utilizados. Es importante tener en cuenta que estos analisis
proporcionan una vision general y simplificada de la situacion, y otros factores también deben
considerarse al tomar decisiones de inversion.

Ecopetrol

Analisis Estadistico

El andlisis estadistico de una accion, en este caso Ecopetrol ADR, proporciona una vision
cuantitativa de su comportamiento historico en términos de su rendimiento y riesgo. Los valores
presentados en el analisis estadistico incluyen la media, la varianza, la desviacion estandar y el
coeficiente de variacion, cada uno de los cuales ofrece informacion valiosa sobre la distribucion
de los rendimientos de la accion y su nivel de volatilidad.

Media (Promedio): La media representa el valor promedio de los rendimientos de la accion
durante el periodo de tiempo considerado. En este caso, la media de los rendimientos de Ecopetrol
ADR es de 12,220. Esto indica que, en promedio, la accion ha tenido un rendimiento de
aproximadamente 12,220 unidades de medida (por ejemplo, porcentaje) durante el periodo de
tiempo analizado.

Varianza: La varianza es una medida de dispersion que indica qué tan dispersos estan los

rendimientos de la accidon con respecto a su media. Una varianza mas alta indica una mayor




dispersion de los rendimientos, lo que generalmente se asocia con una mayor volatilidad. En este
caso, la varianza de Ecopetrol ADR es de 5,511.

Desviacion estandar: La desviacion estandar es la raiz cuadrada de la varianza y proporciona
una medida de la dispersion de los rendimientos en la misma unidad que los rendimientos mismos.
Una desviacion estandar mas alta indica una mayor volatilidad y, por lo tanto, un mayor riesgo.
La desviacion estandar de Ecopetrol ADR es de 2,348, lo que sugiere que la accion experimenta
fluctuaciones significativas en sus rendimientos.

Coeficiente de variacion: El coeficiente de variacion es una medida de volatilidad relativa que
compara la desviacion estandar de los rendimientos de la accién con su media. Proporciona una
medida de la volatilidad ajustada al rendimiento. Un coeficiente de variaciéon mas alto indica una
mayor volatilidad en relacion con el rendimiento promedio. En este caso, el coeficiente de
variacion de Ecopetrol ADR es de 0,192, lo que sugiere que la volatilidad de la accion es
relativamente baja en comparacion con su rendimiento promedio.

En resumen, el andlisis estadistico de Ecopetrol ADR indica que la accién ha tenido un
rendimiento promedio de 12,220 con una volatilidad moderada, como se evidencia por su
desviacion estdndar y coeficiente de variacion. Sin embargo, la varianza relativamente alta sugiere
que los rendimientos de la accion han sido bastante dispersos en torno a su media, lo que puede
indicar un nivel de riesgo asociado con la inversion en esta accion. Es importante tener en cuenta
estos valores al evaluar la idoneidad de Ecopetrol ADR como inversion, junto con otros factores
como el contexto econémico y politico, la industria en la que opera la empresa y sus perspectivas
futuras.

Value at Risk (VaR)

El analisis del Value at Risk (VaR) proporciona una estimacion cuantitativa del riesgo de pérdida
en una inversion para diferentes niveles de confianza durante un periodo de tiempo especifico. El

VaR se expresa en términos de la cantidad maxima de pérdida que se espera que ocurra con una

probabilidad determinada (nivel de confianza) dentro de un intervalo de tiempo establecido.




En el caso de la accion en cuestion, se presentan diferentes valores de VaR para niveles de
confianza del 68%, 95% y 99%, asi como para diferentes horizontes temporales, como se muestra
a continuacion:

Nivel de confianza del 68%:

. Horizonte temporal 1: VaR = 14,568

. Horizonte temporal 2: VaR = 9,872

Nivel de confianza del 95%:

. Horizonte temporal 1: VaR = 16,915

. Horizonte temporal 2: VaR = 7,525

Nivel de confianza del 99%:

. Horizonte temporal 1: VaR = 19,263

. Horizonte temporal 2: VaR = 5,177

Estos valores de VaR indican la cantidad maxima esperada de pérdida que se puede experimentar
con una cierta probabilidad y en un periodo de tiempo determinado. Por ejemplo, con un nivel de
confianza del 95% y un horizonte temporal de 1, el VaR es de 16,915, lo que significa que existe
una probabilidad del 95% de que las pérdidas no superen los 16,915 unidades monetarias durante
ese periodo.

El VaR es una herramienta importante en la gestion del riesgo financiero, ya que proporciona a
los inversores una medida cuantitativa del riesgo asociado con una inversion especifica. Permite
a los inversores evaluar la posible pérdida maxima en un escenario adverso y tomar decisiones
informadas sobre cémo mitigar ese riesgo, ya sea a través de estrategias de diversificacion,
cobertura u otras medidas de gestion del riesgo.

Analisis de la Volatilidad

El analisis de la volatilidad de una accién es esencial para comprender su comportamiento en el
mercado y evaluar el nivel de riesgo asociado a ella. La volatilidad se mide comunmente mediante
la desviacion estdndar (DS) y el coeficiente de variacion (Coef. Var), dos indicadores que

proporcionan informacion valiosa sobre la estabilidad y la fluctuacion de los precios de la accion

en un periodo de tiempo determinado.




En este caso especifico, se presenta un valor de desviacion estandar de 2,156 y un coeficiente de
variacion de 0, expresado como un porcentaje. Estos valores indican la magnitud de la variacion
de los precios de la accion en relacion con su media, lo que permite evaluar su nivel de volatilidad.
. Desviacion estandar (DS): La desviacion estandar es una medida de dispersion que
indica la cantidad de variabilidad o dispersion de los precios de la accion con respecto a su media.
Un valor mas alto de desviacion estandar sugiere una mayor variabilidad en los precios, lo que
indica una mayor volatilidad. En este caso, una desviacion estandar de 2,156 indica que los
precios de la accion han experimentado una variacion significativa en relacion con su media.

. Coeficiente de variacion (Coef. Var): El coeficiente de variacion es una medida de la
volatilidad relativa de una accién, ya que compara la desviacion estandar con respecto a su media.
Se expresa como un porcentaje y permite comparar la volatilidad de diferentes acciones
independientemente de sus escalas de precios. Un coeficiente de variacion mads alto indica una
mayor volatilidad relativa en comparacion con una menor.

En este contexto, un coeficiente de variacion de 2,156 sugiere que la volatilidad de la accion es
significativa en relacion con su media. Esto implica que los precios de la accion han
experimentado fluctuaciones considerables en el periodo analizado, lo que puede generar
oportunidades de ganancias, pero también conlleva un mayor riesgo para los inversores.

CAPM

En el caso especifico de la accion analizada, se presentan los siguientes parametros para el calculo
del CAPM:

o Tasalibre de riesgo (Rf): Se refiere a la tasa de rendimiento que se puede obtener de una
inversion libre de riesgo, como los bonos del gobierno. En este caso, se establece en un
4,516%.

o Coeficiente Beta (Beta): Representa la sensibilidad de la accion respecto a los
movimientos del mercado. Un coeficiente Beta mayor a 1 indica que la accion es mas

volatil que el mercado, mientras que un coeficiente menor a 1 indica que es menos volatil.

En este caso, se presenta un valor de Beta del 19,212%.




e Tasa de rendimiento del mercado (Rm): Es el rendimiento promedio del mercado en
un periodo especifico. Se utiliza como una medida de referencia para comparar el
rendimiento de un activo en particular. Aqui se presenta una tasa de rendimiento del
mercado del -37,081%.

e CAPM (Capital Asset Pricing Model): Es el resultado del calculo que proporciona la
tasa de rendimiento requerida para el activo en funcion del riesgo sistémico y las tasas de
rendimiento del mercado y libre de riesgo. En este caso, se obtiene un valor de CAPM
del -3,475%.

El analisis del CAPM permite evaluar si una accion esta subvaluada o sobrevaluada en relacion
con su riesgo y el rendimiento esperado del mercado. Si el CAPM calculado es mayor que el
rendimiento real de la accion, podria indicar que la accion esta subvaluada y podria ofrecer un
rendimiento superior al esperado. Por el contrario, si el CAPM es menor que el rendimiento real
de la accion, podria indicar que la accion estd sobrevaluada y podria generar rendimientos
inferiores a los esperados.

En este caso especifico, el valor del CAPM es negativo (-3,475%), lo que sugiere que la accion
podria estar sobrevaluada en relacion con su riesgo y el rendimiento esperado del mercado. Esto
podria interpretarse como una sefial de precaucion para los inversores, ya que el rendimiento
esperado de la accion podria no justificar su nivel de riesgo.

Comparacion con el indice

Al comparar la accion de Ecopetrol ADR con el indice MSCI COLCAP, se obtienen una serie de
conclusiones relevantes que proporcionan una vision integral sobre su desempefio relativo,
rentabilidad y nivel de riesgo. A través de diferentes analisis como el estadistico, Value at Risk
(VaR), volatilidad y el Modelo de Valoracion de Activos de Capital (CAPM), es posible evaluar
cOmo se posiciona la accidon en comparacion con el indice de referencia.

En primer lugar, al observar los resultados del analisis estadistico, se puede notar que la accion
de Ecopetrol ADR tiene una media de 12,220, una varianza de 5,511, una desviacion estandar de

2,348 y un coeficiente de variacion de 0,192. Estos valores proporcionan una idea de la tendencia

central, la dispersion y la estabilidad de los rendimientos de la accion.




Por otro lado, el analisis del Value at Risk (VaR) muestra que, para diferentes niveles de confianza
(68%, 95% y 99%), los valores de VaR para Ecopetrol ADR son 14,568, 16,915 y 19,263
respectivamente. Estos valores representan la maxima pérdida esperada para la accion en un
periodo determinado y con un nivel de confianza especifico.

En cuanto a la volatilidad, medida por la desviacion estandar y el coeficiente de variacion, se
observa que la accion de Ecopetrol ADR tiene una desviacion estandar de 2,156 y un coeficiente
de variacion de 0,192. Esto indica que la accidon presenta una volatilidad moderada en
comparacion con su rendimiento promedio.

Por ultimo, el analisis realizado en base al Modelo CAPM revela que la accion tiene una tasa libre
de riesgo (Rf) del 4,516%, un coeficiente Beta del 19,212% y una tasa de rendimiento del mercado
(Rm) del -37,081%. El CAPM calculado es del -3,475%. Esto sugiere que, en teoria, la accion
esta sobrevalorada en relacion con su riesgo y el rendimiento esperado del mercado.

En comparacion con el indice MSCI COLCAP, que es un indice de referencia ampliamente
utilizado para el mercado colombiano, se puede concluir lo siguiente:

e Rentabilidad en comparacion con el riesgo: La accion de Ecopetrol ADR puede haber
sido més rentable en comparacion con el indice MSCI COLCAP, ya que su rendimiento
promedio podria ser superior. Sin embargo, esta mayor rentabilidad puede ir acompanada
de un mayor riesgo, como se refleja en los valores de VaR y el coeficiente Beta mas alto.

e Volatilidad: La accion de Ecopetrol ADR parece tener una volatilidad moderada en
comparacion con el indice MSCI COLCAP, como se evidencia por su desviacion estandar
y coeficiente de variacion. Esto sugiere que la accion puede experimentar fluctuaciones
de precios mas suaves en comparacion con el indice.

e Riesgo: Considerando el coeficiente Beta y el CAPM, se puede inferir que la accion de
Ecopetrol ADR puede ser mas riesgosa que el indice MSCI COLCAP, ya que su
coeficiente Beta es significativamente mas alto y el CAPM calculado indica una posible
sobrevaloracion.

En resumen, la accion de Ecopetrol ADR muestra una rentabilidad potencialmente mayor en

comparacion con el indice MSCI COLCAP, pero también lleva consigo un mayor nivel de riesgo.




Es crucial que los inversores evaluen estos aspectos cuidadosamente y consideren sus propios
objetivos de inversion y tolerancia al riesgo antes de tomar decisiones de inversion.

Grupo Ava

Analisis Estadistico

El analisis estadistico de la accion del Grupo Aval proporciona informacion crucial sobre la
distribucion y el comportamiento de sus rendimientos historicos. Los valores de la media,
varianza, desviacion estdndar y coeficiente de variacidon ofrecen una vision detallada de la
tendencia central, la dispersion y la estabilidad de los rendimientos de la accion.

En primer lugar, la media, que en este caso es de 4,062, representa el rendimiento promedio de la
accion durante el periodo analizado. Es un indicador clave para comprender la tendencia central
de los rendimientos y proporciona una referencia sobre qué esperar en términos de ganancias o
pérdidas promedio.

La varianza, que es de 2,615 para el Grupo Aval, es una medida de la dispersion de los
rendimientos de la accion con respecto a su media. Una varianza alta indica que los rendimientos
tienden a variar ampliamente con respecto a la media, lo que sugiere una mayor incertidumbre y
volatilidad en el desempefio de la accion.

La desviacion estandar, que en este caso es de 1,617, es simplemente la raiz cuadrada de la
varianza y proporciona una medida de dispersion similar pero en la misma unidad que los
rendimientos. Es una medida comiinmente utilizada para evaluar el riesgo asociado con una
inversion; cuanto mayor sea la desviacion estandar, mayor sera el riesgo.

El coeficiente de variacion, que es de 0,398 para el Grupo Aval, es una medida de la variabilidad
relativa de los rendimientos de la accion, expresada como un porcentaje de la media. Es util para
comparar la volatilidad de diferentes activos, especialmente cuando tienen diferentes escalas de
precios o volatilidades absolutas. Un coeficiente de variacion mdas bajo indica una mayor
estabilidad relativa en los rendimientos en comparacion con la media, mientras que un valor mas
alto indica mayor variabilidad.

En resumen, estos valores del analisis estadistico del Grupo Aval indican que, en promedio, la

accion ha tenido un rendimiento de alrededor de 4,062, con una variabilidad moderada




representada por una varianza y una desviacion estandar de 2,615 y 1,617 respectivamente.
Ademas, el coeficiente de variacion de 0,398 sugiere que la accion exhibe una relativa estabilidad
en relacion con su rendimiento promedio, aunque aun tiene cierto grado de volatilidad.

Value at Risk (VaR)

En el analisis del VaR proporcionado, se presentan diferentes niveles de confianza, que son del
68%, 95% y 99%, junto con los valores correspondientes de VaR para cada nivel. Estos niveles
de confianza representan la probabilidad de que el rendimiento de la accion caiga por debajo del
VaR calculado. Por ejemplo, un VaR del 5,679 con un nivel de confianza del 68% indica que
existe una probabilidad del 68% de que las pérdidas diarias no excedan de 5,679 unidades
monetarias durante el periodo analizado.

Los valores de VaR presentados también incluyen estimaciones para diferentes horizontes
temporales, como el VaR diario, el VaR semanal y el VaR mensual. Estos horizontes temporales
ofrecen una perspectiva mas completa del riesgo potencial en diferentes intervalos de tiempo, lo
que permite a los inversores adaptar sus estrategias de gestion de riesgos seglin sea necesario.

Es importante tener en cuenta que el VaR tiene limitaciones y suposiciones inherentes. Por
ejemplo, el VaR se basa en datos historicos y asume que las condiciones pasadas son indicativas
de futuras. Ademas, el VaR no proporciona informacion sobre la magnitud de las pérdidas si se
supera, lo que significa que no captura el riesgo de eventos extremos o colas de distribucion.

Sin embargo, a pesar de estas limitaciones, el VaR sigue siendo una herramienta valiosa para
evaluar y gestionar el riesgo en las carteras de inversion. Los inversores pueden utilizar el VaR
como una guia para establecer limites de pérdidas aceptables, ajustar sus asignaciones de activos
y disefiar estrategias de cobertura adecuadas.

Analisis de la Volatilidad

En el caso presentado, la accion en cuestion tiene una desviacion estandar (DS) de 1,219 y un
coeficiente de variacion (Coef. Var) de 1, lo que indica que la volatilidad es relativamente

moderada en comparacion con otros activos. La desviacion estdndar mide la dispersion de los

rendimientos de la accion con respecto a su media, mientras que el coeficiente de variacion




proporciona una medida de la volatilidad relativa, ajustando la desviacion estandar en funcion de
la media.
Una desviacion estandar mas alta sugiere una mayor variabilidad en los rendimientos de la accion,
lo que indica un nivel de riesgo mas alto. Por otro lado, un coeficiente de variaciéon mas bajo
indica una volatilidad mas estable en relacion con su media, lo que puede interpretarse como una
mayor estabilidad relativa en los rendimientos.
El analisis de la volatilidad permite a los inversores evaluar el riesgo asociado con una accion y
tomar decisiones informadas sobre la gestion de riesgos y la construccion de carteras. Una accion
con una volatilidad mas alta puede ser adecuada para inversores con un mayor apetito por el
riesgo, mientras que aquellos que buscan una mayor estabilidad pueden preferir activos con
volatilidad mas baja.
CAPM
En el caso especifico de la accion analizada, Grupo Aval, se han proporcionado los siguientes
datos para realizar el analisis CAPM:

e Tasa libre de riesgo (Rf): 4,516%

e Coeficiente Beta (Beta): 39,806%

e Tasa de rendimiento del mercado (Rm): -70,049%

o CAPM: -25,165%
El coeficiente Beta es una medida de la sensibilidad de una accion a los movimientos del mercado
en general. Un Beta superior a 1 indica que la accion es mas volatil que el mercado, mientras que
un Beta inferior a 1 sugiere que la accion es menos volatil que el mercado. En este caso, el Beta
extremadamente alto de 39,806% sugiere que Grupo Aval es altamente volatil en relacion con el
mercado.
La tasa libre de riesgo representa el rendimiento que se puede obtener de una inversion libre de
riesgo, como los bonos del gobierno. El Rf se utiliza como un punto de referencia para comparar

el rendimiento esperado de una accion con el rendimiento libre de riesgo. En este caso, la tasa

libre de riesgo es del 4,516%.




La tasa de rendimiento del mercado (Rm) representa el rendimiento promedio del mercado en su
conjunto. El CAPM utiliza esta tasa para calcular la tasa de rendimiento requerida para compensar
el riesgo sistémico. Una Rm negativa, como en este caso (-70,049%), indica un rendimiento
promedio del mercado inferior al rendimiento libre de riesgo, lo cual es poco comun y puede
sugerir condiciones econdmicas adversas o inusuales.

El CAPM calcula la tasa de rendimiento requerida para el activo en cuestion mediante la formula:
CAPM=Rf+Bx(Rm—Rf)

CAPM=Rf+Bx(Rm—Rf)

Sustituyendo los valores proporcionados:
CAPM=4,516%+39,806%x(—70,049%—4,516%)=—25,165%CAPM=4,516%+39,806%x(—70,04
9%—4,516%)=—25,165%

El resultado del CAPM indica que la tasa de rendimiento requerida para Grupo Aval es del -
25,165%, lo que implica que, segin este modelo, la accion tendria un rendimiento negativo, lo
cual es poco probable y podria indicar una discrepancia en los datos proporcionados o
limitaciones en la aplicabilidad del modelo.

Comparacion con el Indice

Para comparar la accion de Grupo Aval con el indice MSCI COLCAP, es necesario analizar varios
aspectos, incluyendo rentabilidad, riesgo y volatilidad. A continuacién, se detalla un analisis
completo:

Rentabilidad: El indice MSCI COLCAP tiene una media de rendimiento del 1281,263%,
mientras que Grupo Aval tiene una media del 4,062%. Esto sugiere que el indice ha tenido un
rendimiento mucho mayor en promedio en comparacion con Grupo Aval.

Riesgo: Para evaluar el riesgo, se puede observar la desviacion estandar y el coeficiente de
variacion. La desviacion estandar del MSCI COLCAP es de 148,711, mientras que la de Grupo
Aval es de 1,617. Esto indica que el indice tiene un riesgo mucho mayor en términos absolutos.

Sin embargo, al considerar el coeficiente de variacion, que ajusta el riesgo por la magnitud del

rendimiento, se observa que el indice tiene un coeficiente de 0,116, mientras que Grupo Aval tiene




un coeficiente de 0,398. Esto sugiere que, en relacion con su rendimiento, Grupo Aval tiene un
riesgo proporcionalmente mayor en comparacion con el indice.

Volatilidad: La volatilidad se mide mediante la desviacion estandar y el coeficiente de variacion.
Grupo Aval tiene una desviacion estandar de 1,617, mientras que el indice MSCI COLCAP tiene
una desviacion estandar de 148,711. Esto indica que el indice es mucho mas volatil en términos
absolutos. Sin embargo, al considerar el coeficiente de variacion, que ajusta la volatilidad por la
magnitud del rendimiento, se observa que Grupo Aval tiene un coeficiente de 0,398, mientras que
el indice tiene un coeficiente de 0,116. Esto sugiere que, en relacion con su rendimiento, Grupo
Aval tiene una volatilidad proporcionalmente mayor en comparacion con el indice.

Riesgo Comparativo: En términos de rentabilidad y riesgo, el indice MSCI COLCAP parece ser
mas atractivo, ya que tiene un rendimiento promedio mucho mayor con un riesgo relativamente
bajo en términos de coeficiente de variacion. Sin embargo, Grupo Aval parece tener una
volatilidad proporcionalmente mayor en relaciéon con su rendimiento.

Similitudes y Diferencias: Tanto Grupo Aval como el indice MSCI COLCAP son instrumentos
de inversion en el mercado colombiano, lo que los hace similares en términos de su exposicion al
mismo mercado. Sin embargo, difieren en términos de diversificacion y riesgo especifico de la
empresa. Mientras que el indice representa una cesta diversificada de acciones, Grupo Aval
representa una sola empresa con su propio conjunto unico de factores de riesgo.

Conclusiones: Grupo Aval parece ser una inversion mas arriesgada en comparacion con el indice
MSCI COLCAP, ya que tiene una mayor volatilidad y un riesgo proporcionalmente mayor en
relacion con su rendimiento. Sin embargo, el indice ofrece una rentabilidad promedio mucho
mayor con un riesgo relativamente bajo en términos de coeficiente de variacion. Los inversores
deben evaluar cuidadosamente estos factores y considerar su tolerancia al riesgo y sus objetivos
de inversion antes de tomar decisiones de inversion.

CONCLUSIONES

En conclusion, el analisis del riesgo de inversiones en acciones colombianas en el periodo de afios

2020-2023 en relacion con el indice MSCI Colcap de la BVC revela la importancia de la

diversificacion del riesgo, el impacto del rendimiento promedio, la volatilidad y el riesgo relativo,




asi como las consideraciones de inversion y estrategias de diversificacion. Estas conclusiones
pueden ser fundamentales para ayudar a los inversores a tomar decisiones informadas y gestionar
eficazmente su cartera de inversiones en el mercado colombiano

El andlisis del riesgo de inversiones en acciones colombianas en el periodo de afios 2020-2023 en
relacion con el indice MSCI Colcap de la Bolsa de Valores de Colombia (BVC) proporciona
importantes conclusiones que pueden guiar a los inversores en la toma de decisiones. Al evaluar
este objetivo general, se pueden extraer las siguientes conclusiones principales: Durante el
periodo analizado, se observa que el indice MSCI Colcap, que representa una canasta
diversificada de acciones colombianas, tiende a tener un riesgo menor en comparacion con las
acciones individuales. Esta diversificacion del riesgo inherente al indice puede ofrecer una mayor
estabilidad y una menor exposicion a riesgos especificos de las empresas individuales.

A pesar de la diversificacion del riesgo, el rendimiento promedio del indice MSCI Colcap suele
ser significativamente menor en comparacion con ciertas acciones individuales. Esto sugiere que,
si bien el indice ofrece una menor exposicion al riesgo, también puede limitar el potencial de
ganancias en comparacion con las acciones individuales que pueden tener un rendimiento mas
alto pero con mayor volatilidad.

Se observa que algunas acciones individuales pueden tener una volatilidad y un riesgo
relativamente mas altos en comparacion con el indice MSCI Colcap. Esto puede atribuirse a
factores especificos de la empresa, como su tamafio, sector, situacion financiera y otros factores
microecon6micos. Los inversores deben considerar cuidadosamente estos factores al evaluar el
riesgo asociado con inversiones individuales.

El anélisis del riesgo utilizando el indice MSCI Colcap permite evaluar el riesgo sistémico
asociado con el mercado colombiano en su conjunto. Este enfoque ayuda a los inversores a
comprender mejor el riesgo macroeconomico y las tendencias del mercado que pueden afectar a
todas las acciones en general, independientemente de sus caracteristicas individuales.

Para los inversores que buscan una exposicion mas amplia al mercado colombiano con un riesgo

relativamente menor, invertir en el indice MSCI Colcap puede ser una opcion atractiva. Por otro

lado, aquellos que estan dispuestos a asumir un mayor riesgo en busca de rendimientos




potencialmente mas altos pueden optar por invertir en acciones individuales que tienen un mayor
potencial de crecimiento, pero con una mayor volatilidad.

Para mitigar el riesgo y maximizar el rendimiento ajustado al riesgo, los inversores pueden optar
por estrategias de diversificacion que combinen inversiones en el indice MSCI Colcap con ciertas
acciones individuales seleccionadas. Esta estrategia proporciona una exposicion equilibrada al
mercado en su conjunto mientras busca aprovechar las oportunidades de rendimiento
potencialmente mas altas ofrecidas por acciones individuales seleccionadas.

Es por esto que los resultados obtenidos del analisis del comportamiento histérico del indice
MSCI Colcap, el rendimiento individual de acciones destacadas en el mercado colombiano
durante el periodo 2020-2023 y la prevision del riesgo asociado a las inversiones en acciones
colombianas a través de las Velas Japonesas permiten cumplir con los objetivos especificos
planteados de la siguiente manera:

Evaluar el comportamiento histérico del indice MSCI Colcap: Los resultados obtenidos de este
analisis proporcionan una vision retrospectiva del rendimiento y la volatilidad del indice MSCI
Colcap durante el periodo de estudio. Esto incluye informacion sobre las tendencias de
crecimiento, las fluctuaciones del mercado, los periodos de volatilidad y otros factores que pueden
haber afectado al indice en ese periodo de tiempo. Al comprender como se ha comportado el
indice en el pasado, los inversores pueden utilizar esta informacidn para formular estrategias de
inversion futuras y gestionar mejor su exposicion al mercado colombiano.

Examinar el rendimiento individual de acciones destacadas en el mercado colombiano durante el
periodo 2020-2023: Los resultados obtenidos de este analisis permiten evaluar el rendimiento de
acciones individuales durante el periodo de estudio. Esto incluye informaciéon sobre el
rendimiento total, las tendencias de precios, los picos y valles, asi como cualquier evento
especifico que haya impactado el precio de las acciones. Al examinar el rendimiento individual
de acciones destacadas, los inversores pueden identificar oportunidades de inversién y tomar
decisiones informadas sobre la compra, venta o retencion de acciones especificas en su cartera.

Prever el riesgo asociado a las inversiones en acciones colombianas (Velas Japonesas): El uso de

Velas Japonesas como una herramienta de analisis técnico permite prever el riesgo asociado a las




inversiones en acciones colombianas. Estas Velas Japonesas proporcionan sefiales visuales que
pueden ayudar a los inversores a identificar patrones de comportamiento del mercado, como la
reversion de la tendencia, la continuacion de la tendencia, la consolidacion del precio, entre otros.
Al interpretar estas sefales, los inversores pueden anticipar posibles movimientos del mercado y
ajustar sus estrategias de inversion en consecuencia para gestionar mejor el riesgo.

En cuanto al significado de estos resultados, se pueden extraer las siguientes conclusiones:
Tendencias del mercado: Los resultados del anélisis del comportamiento histérico del indice
MSCI Colcap y del rendimiento individual de las acciones destacadas proporcionan informacion
sobre las tendencias generales del mercado colombiano durante el periodo de estudio. Esto
incluye periodos de crecimiento, estabilidad, volatilidad y cualquier evento significativo que haya
afectado el mercado.

Identificacion de oportunidades y riesgos: Los inversores pueden utilizar los resultados obtenidos
para identificar oportunidades de inversion en acciones colombianas que han demostrado un buen
desempefio en el pasado y gestionar el riesgo asociado utilizando herramientas como las Velas
Japonesas para prever posibles movimientos del mercado.

Toma de decisiones informadas: Con una comprension més profunda del comportamiento del
mercado y el rendimiento de las acciones individuales, los inversores pueden tomar decisiones
mas informadas y estratégicas sobre sus inversiones en el mercado colombiano, maximizando el
potencial de ganancias y minimizando el riesgo.

Recomendaciones y Perspectivas

Basandose en el analisis realizado en este trabajo, se pueden derivar varias recomendaciones y
perspectivas para los inversores interesados en el mercado colombiano:

Diversificacion de cartera: Dado el riesgo asociado con las inversiones en acciones individuales,
se recomienda a los inversores diversificar su cartera para mitigar el riesgo. Esto implica invertir
en una variedad de acciones y activos, incluidos fondos mutuos o ETFs que sigan el indice MSCI
Colcap, lo que puede proporcionar una exposicion mas equilibrada al mercado colombiano.

Monitoreo continuo del mercado: Es crucial que los inversores monitoreen continuamente el

mercado colombiano y estén al tanto de los eventos econémicos, politicos y sociales que puedan




afectar el rendimiento del mercado y de las acciones individuales. Esto les permitira ajustar sus
estrategias de inversion segun sea necesario y aprovechar las oportunidades emergentes.
Utilizacion de herramientas de analisis técnico: El uso de herramientas de analisis técnico,
como las Velas Japonesas, puede ayudar a los inversores a identificar patrones de comportamiento
del mercado y tomar decisiones informadas sobre cudndo comprar, vender o mantener acciones.
Ademas, el analisis del modelo CAPM puede proporcionar una estimacion de la tasa de
rendimiento requerida para un activo, considerando el riesgo sistémico y otros factores relevantes.
Mantener una vision a largo plazo: A pesar de las fluctuaciones a corto plazo del mercado, es
importante que los inversores mantengan una vision a largo plazo y no se dejen influenciar por
movimientos de precios temporales. La inversion en el mercado de valores colombiano puede
ofrecer oportunidades de crecimiento a largo plazo, especialmente para aquellos con una
estrategia de inversion solida y disciplinada.
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