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Premiada como la
Mejor Ponencia en Investigacion

Capitulo 1

Desempeiio del valor en riesgo y el expected
shortfall versus la regulacion actual de la
camara de riesgo de contraparte de Colombia:
una aplicacion en el mercado de futuros de la
tasa de cambio

Daniel Velasquez Gaviria
Instituto Tecnologico Metropolitano, ITM

Andres Mora Valencia
Universidad de los Andes

Resumen

En esta investigacion se proponen las medidas del Valor en Riesgo (VaR) y el
Expected shortfall (ES) utilizando las distribuciones de probabilidad normal y t-
Student, para estimar el riesgo diario asumido en el mercado de futuros de la tasa
de cambio peso/doélar en Colombia. La regulacién actual propuesta por la camara
de riesgo de contraparte de Colombia (CRCC) establece un margen inicial del 8% en
las transacciones de futuros para mitigar el riesgo de mercado, sin embargo, los
BackTesting indican que dicho valor es excesivo teniendo en cuenta las caracteristicas
de leptocurtosis de la distribuciéon empirica de los retornos. Esto ocasiona a una
sobreestimacion del riesgo, que impide al mercado de futuros llegar a la eficiencia y
aumentar su liquidez. Se sugiere que el alto margen es una de las causantes del poco
desarrollo del mercado de futuros en Colombia.



Capitulo 2
Inequidad pensional interregional en Colombia

Gabriel Alberto Agudelo Torres
Instituto Tecnologico Metropolitano — ITM

Luis Ceferino Franco Arbeldez
Instituto Tecnologico Metropolitano — ITM

Luis Eduardo Franco Ceballos
Instituto Tecnoldgico Metropolitano — ITM

Resumen

Las normas relativas al sistema de pensiones en Colombia estipulan que éste debe
cubrir a la totalidad de la poblacién en el territorio nacional. La ampliaciéon de la
cobertura es uno de los principales objetivos de quienes disefian las politicas
relativas a la seguridad social en pensiones; sin embargo, poco se ha avanzado en el
estudio de la inequidad pensional interregional. Factores como la baja calidad de
vida, las deficiencias en la educacién, la salud y el saneamiento basico entre otros,
hace que para algunos habitantes su etapa de jubilacién sea considerablemente mas
corta.



Capitulo 3

Contagio via copulas dinamicas en los mercados
de capitales del TLCAN (2000-2016)

Christian Bucio Pacheco
Universidad Autonoma del Estado de México

Magnolia Miriam Sosa Castro
Universidad Autonoma Metropolitana

Raul de Jesus Gutiérrez
Universidad Autonoma del Estado de México

Resumen

En este trabajo se estudian las relaciones de dependencia entre los mercados de
capitales del bloque del TLCAN, indagando sobre la presencia de contagio. El
estudio es realizado a través de la metodologia de cépulas (cépulas elipticas y
copulas arquimedianas) con implementaciéon de ventanas moviles. El periodo de
analisis es de 2000 a 2016; tomandose tres periodos de 15 afos, para los cuales se
emplean ventanas moviles de diferente tamafio: a) 2000-2014 utilizando ventanas
moviles de dos afios siete meses, b) 2001-2015 con ventanas de un afio siete meses y
c) 2002-2016 con ventanas de siete meses; dichos periodos son seccionados en 3
subperiodos de 5 afios cada uno: i) Pre-Crisis, ii) Crisis, y iii) Pos-Crisis. La evidencia
empirica muestra notorio contagio durante el periodo de la Crisis Financiera
Mundial del 2008 y su consecuente magnitud temporal.



Capitulo 4

Cobertura econdmica contra riesgo de desastres
hidrometeorologicos por medio de copulas
arquimedianas en Veracruz, México

Nora Gavira Durén
Escuela de Negocios, Universidad de las Américas Puebla (UDLAP)

Einar G. Moreno Quezada
Escuela de Negocios, Universidad de las Américas Puebla (UDLAP)

Claudia E. Castillo Ramirez
Escuela de Empresariales, Universidad Panamericana

Resumen

Uno de las grandes preocupaciones a nivel mundial, radica en el cambio climatico
que promueve diversos fendmenos meteorolégicos que han ocasionado grandes
catastrofes naturales, humanisticas y econdmicas; en particular, existen en México
estados y  municipios  particularmente  vulnerables a  fenémenos
hidrometeorolégicos. En el presente trabajo se desarrolla un modelo estocastico para
valuar un derivado climatico, el cual supone que las tunicas variables que
determinan un desastre hidrometeorolégico por inundacién, huracén o ciclon en el
municipio de Poza Rica, Veracruz, son las temperaturas maxima y minima y la
precipitacion. Para lo cual, se realizan simulaciones de cépulas elipticas del tipo
normal y cédpulas arquimedianas del tipo Gumbel. Posteriormente se desarrolla un
indicador de vulnerabilidad que considera el nivel de urbanizacién y cantidad de
poblacion. Por ultimo, se determina la cobertura de capital minimo que el Fondo de
Desastres Naturales (FONDEN) de México, debe constituir para hacer frente a un
evento catastréfico de este tipo. Los resultados muestran que el mejor ajuste se logra
mediante las simulaciones de cépulas normales con valores extremos en las
distribuciones marginales.



Capitulo 5

Competitividad y atractividad internacional.
Analisis de riesgo en México

Ma. de Lourdes Elena Garcia Vargas
Universidad Autonoma del Estado de Hidalgo

Magda Gabriela Sanchez Trujillo
Universidad Autonoma del Estado de Hidalgo

Resumen

En la dultima década, México se ha caracterizado por una creciente economia
constituida por mercados cada vez maés abiertos y competitivos de libre intercambio
por lo que es necesario analizar el nivel de atractividad internacional, nivel de
competitividad bueno y una clara orientacion hacia el exterior de los 32 estados de
la Reptiblica Mexicana para conocer cudles de ellos se encuentran en riesgo. Por ello
se realizd un estudio tomando como base la “Metodologia de Evaluaciéon del
Conocimiento” (Knowledge Assessment Methodology) propuesta por el Banco
Mundial, se seleccionaron los siguientes componentes: Indice de apertura de
negocios, Numero de establecimientos certificados con ISO, Inversiéon extranjera
directa, Inversion extranjera directa con porcentaje en el PIB, Apertura de parques,
ciudades y corredores industriales, Porcentaje de empresas con inversion extranjera
directa. Inversién extranjera directa en ramas de uso intensivo del conocimiento.
Los resultados muestran que los estados con un mayor riesgo son Yucatidn
(4.3puntos) Guerrero (2.5puntos) Michoacan (2.4puntos) Zacatecas (1.8puntos) Baja
California Sur (1.8puntos). Esperando que el andlisis sirva de directriz a los
organismos estatales al reconocer el impacto que pudiese tener el mayor puntaje de
los componentes relacionados con riesgos en atractividad internacional, nivel de
competitividad bueno y una clara orientacién hacia el exterior en los Estados de la
Reptblica Mexicana.



Capitulo 6

Optimizacion de portafolios a través de betas
con activos del MILA no correlacionados

Erika Daniela Gonzalez Téllez
Universidad Piloto de Colombia

Gabriel Fernando Granados Alvarez
Universidad Piloto de Colombia

Resumen

Se propone la conformacién de un portafolio de Markowitz con acciones del
Mercado Integrado Latinoamericano -MILA, conformado por los paises de
Colombia, Chile, Perd y México, a través de la metodologia de correlaciones
cruzadas, para estructurar un portafolio eficiente. En el desarrollo de la
investigacion se identifican las acciones menos correlacionadas, con el fin de
diversificar el portafolio, disminuir el riesgo que asume el inversionista y asi lograr
obtener mejores resultados en la rentabilidad esperada. El periodo de analisis
corresponde 04/05/2015 hasta 30/05/2017. En el cual se evidenci6 que en los
periodos de alta volatilidad el portafolio eficiente mostré una mejor rentabilidad que
la obtenida por los respectivos indices de cada pais.



Capitulo 7

(Como mitigar el riesgo operacional que
presenta las TIC’s dentro de las organizaciones?
El uso de una herramienta moderna para mitigar
las pérdidas financieras

Andres Felipe Rodriguez Hernandez
Universidad Nacional de Colombia, Manizales

Resumen

Fallos en la informacion, sistemas defectuosos, falta de seguridad informética,
ausencia de Backus, entre otros; son los riesgos que presentan las tecnologias de la
informacién y la comunicacién (TIC's) dentro de las organizaciones, convirtiendo a
estas en un riesgo operacional para las empresas. Los riesgos tecnolégicos
representan entre el 11% y el 14% del riesgo operacional de una empresa, aunque es
un porcentaje bajo puede llegar a representar altos montos de dinero para las
finanzas de la organizacion. Una empresa altamente tecnolégica y con una
infraestructura fuerte puede ser mas competitiva y presentar innovaciones en sus
procesos como lo establece el objetivo nueve de desarrollo sostenible de la ONU.
Pero ;como mitigar el riesgo operacional que presenta las TIC's dentro de las
organizaciones?

Una herramienta que ha demostrado identificar y mitigar el riesgo de las TIC's
dentro de las empresas es la auditoria de sistema, muchas veces las auditoria se
presenta como una herramienta contable y financiera, pero la auditoria de sistemas
puede desarrollar labores de control y auditoria de procesos soportados enlas TIC's,
permitiéndole identificar los riesgos mas latentes y controlarlos, ademas de
permitirle planes de accion en caso de emergencia. El mantener un control de los
riesgos operacionales que presente las TIC's pueden disminuir significativamente
las pérdidas financieras, la auditoria de sistemas permite una gestion tecnolégica en
las organizaciones manteniendo un pleno control de sus riesgos operacionales y de
la afectacién financiera que esta representa para la organizacion.



Capitulo 8

Estimacion de la tasa de interés técnico para el
retiro programado

Gabriel Alberto Agudelo Torres
Instituto Tecnologico Metropolitano — ITM

Luis Ceferino Franco Arbeldez
Instituto Tecnologico Metropolitano — ITM

Luis Eduardo Franco Ceballos
Instituto Tecnoldgico Metropolitano — ITM

Resumen

En la ciencia actuarial relativa a los sistemas pensionales, es ampliamente asumido
que la tasa a la cual las reservas son calculadas para cubrir los pagos futuros de la
anualidad es igual a la tasa esperada de retorno del portafolio en el cual estan
invertidas. Este estudio demuestra que la tasa de descuento usada para calcular una
anualidad a dos vidas con pagos variables y la tasa esperada de retorno del
portafolio no son necesariamente iguales. La investigacion contribuye a mejorar el
sistema pensional y a incrementar la estabilidad del sistema financiero en general.



Capitulo 9

Aplicacion del método de opciones reales en la
valoracion de parque edlico en Colombia

Luis Miguel Jiménez-Gémez
Instituto Tecnologico Metropolitano — ITM

Natalia Acevedo-Prins
Instituto Tecnologico Metropolitano — ITM

Erick Lambis-Alandete
Instituto Tecnoldgico Metropolitano — ITM

Resumen

Este trabajo de investigacién aplica el método las Opciones Reales para valorar un
parque edlico en Colombia ficticio suponiendo una capacidad instalada de 100 MW.
Los ingresos se proyectaron considerando el precio de la energia como variable
estocdstica, se model6 con un Movimiento Browniano Geométrico. La Opcién Real
que se implement¢ fue la de aplazar, que permite posponer la puesta en marcha del
proyecto hasta que las condiciones del mercado sean favorables. Se valoré la Opcién
Real con el método de arboles binomiales porque permite determinar en cada
momento en el tiempo si las condiciones del mercado son favorables para invertir o
posponer la inversion, es decir, esperar. En general, la aplicacién de la metodologia
de Opciones Reales otorga mas flexibilidad para el inversionista para volver a
evaluar el proyecto y redefinir la estrategia. El método del VPN (Valor Presente
Neto) no tiene en cuenta la flexibilidad, subestima el valor del proyecto. En
consecuencia, la incorporacion de opciones reales aumenta el VPN del proyecto. Sin
considerar flexibilidad en la ejecuciéon del parque edlico, el valor presente de los
flujos de caja del proyecto es de USD 145.662.234, que con una inversion inicial de
USD 208.669.000, el VPN del proyecto es negativo, -63.006.766 USD, de esta manera,
el proyecto es rechazado. Sin embargo, el proyecto es aceptado valordndolo por el
método de las opciones reales, El valor de la opcién de aplazar la inversion es de
USD 71.844.901, que es mayor que el VPN sin flexibilidad. Por lo que el nuevo VPN
del proyecto, VPN con flexibilidad, es de USD 8.838.165. Asi, el valor de la opcion
de aplazar es mayor al valor de invertir inmediatamente. De esta forma, el proyecto
debe posponerse hasta que aparezcan condiciones de inversion mas favorables.
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Capitulo 10

Cobertura cambiaria con portafolio de opciones
financieras para mitigar el riesgo cambiario

Luis Miguel Jiménez-Gémez
Instituto Tecnologico Metropolitano — ITM

Natalia Acevedo-Prins
Instituto Tecnologico Metropolitano — ITM

Erick Lambis-Alandete
Instituto Tecnoldgico Metropolitano — ITM

Resumen

El objetivo de la investigacion es desarrollar estrategias de cobertura cambiaria con
portafolio de opciones financieras sobre la tasa de cambio para mitigar el riesgo
cambiario en empresas importadoras y exportadoras en Colombia. Para esto, se
utiliza datos mensuales de la TRM (tasa cambio representativa del peso colombiano)
desde enero de 2005 hasta abril de 2017. Las opciones financieras se valoran por el
método de Black - Scholes y por medio de la simulacién Monte Carlo se determinan
los valores esperados del escenario sin cobertura y con cobertura. El Movimiento
Browniano Geométrico se utiliza para modelar el precio de la TRM. Los resultados
muestran los beneficios de la cobertura con el portafolio de opciones, debido a que
las empresas importadoras y exportadoras tendrian escenarios menos volatiles al
intercambiar ddlares por pesos o viceversa.
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Capitulo 11

Modelo VaR para medir la relacién entre
variables macroecondmicas locales y extranjeras

sobre el indice COLCAP

Luis Miguel Jiménez-Gémez
Instituto Tecnologico Metropolitano — ITM

Natalia Acevedo-Prins
Instituto Tecnoldgico Metropolitano - ITM

Erick Lambis-Alandete
Instituto Tecnoldgico Metropolitano - ITM

Resumen

En la literatura econdmica se expresa que los cambios de las variables
macroeconémicas afectan a los mercados financieros en magnitudes diferentes; por
ejemplo, que Los rendimientos en los mercados latinoamericanos son més sensibles
a las variables globales que las variables domésticas debido a que estos mercados
tienen mayor crecimiento y volatilidad que los mercados de los paises desarrollados
(Abugri, 2008). También se expresa que el precio de los activos refleja las
expectativas de los inversionistas sobre los futuros flujos de caja. Estas expectativas
cambian con el estado actual de las variables macroeconémicas. Por lo que, los
precios de los activos financieros estan expuestos a las variables que describen la
economia. En el estudio de Chen, Roll & Ross (1986), afirman que las variables
macroeconémicas son significativas para estimar los indices bursatiles.

Con el fin de determinar la exposicién que tiene el mercado colombiano a los efectos
de variables extranjeras como lo expresa la teoria, se realiza esta investigacion, en la
que se mide el impacto de variables macroecondmicas tanto internas como externas.
Para lograrlo, se realiza un modelo de Vectores Autorregresivos que permita hallar
o identificar la causalidad entre las variables macroeconémicas de Estados y
Colombia, sobre el Indice COLCAP de la Bolsa de Valores. Las variables regresoras
utilizadas en esta investigacion fueron: PIB de Estados Unidos Precio del Petréleo,
Tasa FED, estas, basadas en los estudios de Larech (2011) y Choudhry (2001) y como
regresoras de la economia doméstica: PIB de Colombia, Inflacién de Colombia,
Produccion Real, Tasa de Desempleo, Tasa Representativa del Mercado, Inversiéon
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Extranjera Directa, Tasa Intervencién Banco de la Reptblica. Como parte de los
resultados, se evidencid, que variables como la Tasa FED, el tipo de cambio Délar-
Peso y la tasa de Intervencién, tienen una relacién inversa con el COLCAP; mientras
que la produccion real basada por el PIB tiene un efecto directo sobre el mismo.
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Capitulo 12

Determinantes de la rentabilidad del sector
bancario en Colombia

Romario Ademir Conto Lopez
Instituto Tecnologico Metropolitano - ITM

Juan Fernando Rendén Garcia
Instituto Tecnologico Metropolitano - ITM

Hernén Dario Villada Medina
Instituto Tecnoldgico Metropolitano - ITM

Resumen

En este estudio se busca determinar qué variables especificas del banco y qué
variables macroeconémicas son determinantes en la rentabilidad de los bancos
colombianos durante el periodo de 2011 a 2014 mediante el uso de un conjunto de
datos de panel balanceado. Los resultados dejan ver que la ratio patrimonio/activos
tiene un impacto significativo sobre la rentabilidad, siendo positiva para el
rendimiento sobre el activo (ROA) y sobre el margen de intermediacién neto (NIM),
pero negativa para el rendimiento sobre el patrimonio (ROE). La ratio activos
liquidos/activos tiene efecto positivo sobre el ROE y la ratio préstamos
totales/activos tiene efecto positivo sobre el ROA y NIM. Con respecto a las
variables macroeconémicas, el interés real presenta efecto positivo sobre el ROA,
ROE y NIM vy la inflacién sobre el ROE y NIM. Cabe resaltar que, en general, las
variables propias del banco presentan una mayor significancia sobre la rentabilidad
bancaria que las variables macroecondémicas.
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Capitulo 13
El riesgo moral en los modelos de franquicia

Karen Jocelyn Agudelo Cotes
Instituto Tecnologico Metropolitano - ITM

Juan Esteban Alvarez
Emprendomds Colombia

Resumen

El riesgo moral es un tipo de informacién asimétrica, que se presenta cuando en un
contrato celebrado entre un principal y un agente, el primero no puede controlar las
acciones del segundo ni controlar algunas condiciones del entorno. Es una situacion
analizada generalmente en el marco de los negocios de seguros y en mercados
financieros, sin embargo, en vista del generalizado crecimiento de empresas bajo
contrato de franquicia en el pais y de que estas se estén desarrollando en diferentes
sectores econémicos, se consider6 pertinente realizar un anélisis descriptivo de las
diversas situaciones que pueden involucrar condicién de informacién asimétrica en
el tipo de Riesgo Moral. Particularmente llama la atencién que se presente en los
modelos de franquicia, situaciones de riesgo moral debido a que tanto el
franquiciador como el franquiciado tienen intereses comunes en el exitoso
desempefio de las unidades de franquicia que se crean, pues ambas partes han
invertido recursos, capital y oportunidades de rentabilidad en el proyecto. No
obstante, las experiencias derivadas desde el asesoramiento y acompafiamiento para
la configuracion de este esquema distributivo, han permitido identificar las
siguientes situaciones de riesgo moral, descritas segiin el impacto que generan y
desde donde se originan.
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Capitulo 14

Efecto de incorporar un futuro de energia
eléctrica en un portafolio de acciones en
Colombia

Juan Fernando Rendén Garcia
Instituto Tecnologico Metropolitano - ITM

Alfredo Trespalacios Carrasquilla
Instituto Tecnoldgico Metropolitano - ITM

Hernan Dario Villada Medina
Instituto Tecnoldgico Metropolitano - ITM

Resumen

El objetivo del trabajo es determinar el efecto que tiene la inclusiéon de un futuro de
energia eléctrica en un portafolio de acciones, sobre los parametros del portafolio.
La metodologia utilizada esta basada en la proyeccién de las acciones y del futuro
de energia eléctrica a través de la simulacion de Montecarlo de ecuaciones
diferenciales estocésticas.

Se encuentra que la inclusién de un futuro de energia eléctrica dentro de un
portafolio de acciones, permite la configuraciéon de portafolios de menor riesgo, lo
cual permite obtener maximas perdidas esperadas (VaR) menores (en valor
absoluto) a las obtenidas con un portafolio que solo contiene acciones. El VaR de un
portafolio que contiene un futuro de energia eléctrica es funcién de la velocidad de
reversion a la media, la volatilidad del precio de la energia eléctrica y de la prima de
riesgo. El aumento de la velocidad de reversién a la media, mejora las medidas de
VaR, hasta converger a un valor. Respecto a la prima de riesgo, se logra el minimo
VaR cuando la prima de riesgo es cero. En funcién de la volatilidad del precio de la
energia eléctrica, El VaR disminuye en valor absoluto, cuando la volatilidad del
precio de la energia eléctrica disminuye
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Capitulo 15

Identificaciéon y administracion del riesgo
estratégico. Caso de estudio: Instituto
Tecnoldgico Metropolitano - Medellin,
Colombia

Martha Luz Benjumea Arias
Instituto Tecnologico Metropolitano - ITM

Juan Carlos Duran Cortés
Instituto Tecnoldgico Metropolitano - ITM

Luis Fernando Atehortta Correa
Instituto Tecnoldgico Metropolitano - ITM

Resumen

El objetivo principal de esta investigacion es identificar los elementos del riesgo
estratégico en los procesos estratégicos, misionales, de apoyo y evaluacién en el ITM,
como determinante de la exposicion de la organizacién a la incertidumbre u
oportunidad.

Los errores que se asocian al proceso de planeacién estratégica son generadores de
riesgo con consecuencias que limitan la capacidad de reaccién y atenta contra la
generacion de valor: la capacidad de llevar a cabo las tareas de vigilancia y control
pertinentes y de plantear las estrategias y las decisiones adecuadas para poder
convertir las amenazas provenientes del entorno en fortalezas y oportunidades que
generen valor a la organizacion.

Para el logro del objetivo se realizaran entrevistas estructuradas con directivos para
analizar el marco de administracién de riesgo de la institucion que involucra las
actividades llevadas a cabo en los procesos estratégicos, misionales, de apoyo y de
evaluacién y los resultados se utilizaran para proponer las acciones de mejora
orientadas a fortalecer el Sistema de Administracion del Riesgo del ITM, que
constituyen una herramienta para determinar acciones preventivas.
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Capitulo 16

Deteccion de riesgos financieros a partir de
asimetrias de informacion en el calculo de las

tasas indexadas con la DTF (WIP)

Enrique Barriga Manrique
Universidad EAFIT

Edwin Andres Jimenez Echeverri
Instituto Tecnoldgico Metropolitano - ITM

David Esteban Rodriguez
Instituto Tecnoldgico Metropolitano - ITM

Resumen

Con la investigacion se demuestra que el defecto metodolégico en el calculo del
interés efectivo que impone la tradiciéon de la indexacion de tasas con la DTF,
realizada en los procesos bancarios actuales, en lugar de la aplicacion de la férmula
de tasas simultdneas para un mismo producto financiero, genera la existencia de
asimetrias de informacién; las cuales aumentan el riesgo financiero para las
entidades que incurran en dichos problemas de asimetria.

Para determinar el riesgo frente a las asimetrias generadas, se realiz6 una revision
de literatura asociada las investigaciones sobre asimetrias, que resalta la relevancia
del tema y su uso en economia y finanzas; posteriormente, y teniendo en cuenta los
postulados de los autores, para identificar la metodologia de calculo usada por las
instituciones financieras, se realiz6 la exploracién de la informacién publicada en
sus paginas oficiales y se estudiaron los anexos a los pagarés y reglamentos de los
productos financieros, en los cuales se detectaron problemas de asimetria en una
importante institucion financiera colombiana.
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Capitulo 17

Analisis de las alternativas de ahorro e
inversion ofrecidas por los mercados
intermediados del sistema financiero
colombiano

Edwin Alexander Cano Otero
Corporacion Universitaria Latinoamericana - CUL

Resumen

Durante la tltima década Colombia ha tenido cambios significativos en los
comportamientos del ahorro y la inversion, hay quienes dicen que es por falta de
dinero o de educacion financiera, lo cierto es que muchos colombianos atin no tienen
la costumbre o el habito de ahorrar e invertir parte de sus ingresos mensuales para
prever épocas de desempleo, para aumentar su capital o simplemente para planear
mejor una futura jubilacién; en Colombia el dinero que les sobra a los ciudadanos
cada mes se utiliza para pagar créditos, deudas o tarjetas; entretenimiento, ropa
nueva, planes de vacaciones, productos tecnolégicos, entre otros.

Hoy en dia el enfoque de las entidades financieras no solo se basan en ofrecer un
amplio portafolio de productos, sino que estos se ajusten a las necesidades y
expectativas de rentabilidad y retorno de capital, ademas de cuantificar las posibles
causas de riegos y las formas de mitigarlos; las entidades Bancarias se vieron
obligadas a no pensar en los productos como elementos elaborados por criterios
técnicos, sino ajustarlos a las necesidades de los clientes ahorradores y empresarios
con criterios especificos de inversion, surge el siguiente interrogante ; Cudles serian
los productos de ahorro e inversién favorables a las necesidades especifica de
generar rentabilidad minimizando el riesgo financiero a perder su liquidez en el
tiempo?.

Esta investigacion busca analizar las mejores alternativas de ahorro e inversion
ofrecidas por las entidades bancarias en el pais, asi mismo buscamos obtener sus
ventajas, y con ello conocer cudles son las alternativas mads utilizadas por los
colombianos y las que son mas rentables. Y es que el ahorro y la inversién tienen
una influencia positiva en la economia nacional de los paises, puesto que los
depésitos de los ahorradores son los recursos que los bancos, y en general las
instituciones financieras, ofrecen a través de sus créditos. Como es sabido, si el
ahorro es escaso, disminuiran también los recursos disponibles para otorgar créditos
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a otras personas, lo que a su vez implican, generalmente, una reduccién en el gasto
y el debilitamiento de la economia. El objetivo central es de Analizar las alternativas
de ahorro e inversiéon de mayor rentabilidad controlando el riesgo financiero,
ofrecidas por las diferentes instituciones financieras del mercado intermediado en
Colombia, generando el conocimiento del “saber” de las instituciones financieras
mas convenientes para las personas naturales o juridicas, direccionando una ruta
como la de Reconocer y clasificar productos de ahorro e inversion ofrecidos por las
entidades bancarias del mercado intermediado, Identificar cuéles son los productos
de captacion ofrecidos por las entidades financieras que minimicen el impacto el
impacto del costo de endeudamiento (KD) mas conocidos por los ciudadanos
colombianos, y que opinion tienen acerca de ellos, seleccionar la entidad financiera
que ofrece las mejores opciones de ahorro e inversién que maximice su capital
logrando la gestion el riego financiero en los activos financieros.
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Capitulo 18

Metodologia para la estructuraciéon de un
sistema de administracion de riesgo operacional
en los subsistemas de gestion humana

Martha Luz Benjumea Arias
Instituto Tecnologico Metropolitano - ITM

Juan Carlos Duran Cortés
Instituto Tecnoldgico Metropolitano - ITM

Luis Fernando Atehortta Correa
Instituto Tecnoldgico Metropolitano - ITM

Resumen

El objetivo principal de esta investigaciéon es proponer una metodologia para la
estructuraciéon de un sistema de gestion del riesgo operacional para los procesos de
gestion del talento humano, que analice factores internos y externos acorde a la
legislacion y las nuevas tendencias laborales.

En todos los procesos de gestién del talento humano estan presentes los riesgos en
las actividades, productos y sistemas con los que pueden verse afectadas sus areas
operativas, administrativas y financieras. Se define el riesgo operacional como la
probabilidad de incurrir en pérdidas por deficiencias, fallas o inadecuaciones, en el
recurso humano, los procesos, la tecnologia, la infraestructura o por la ocurrencia de
acontecimientos externos.

La metodologia que orienta la investigacion se centra en

1) La revisiéon de fuentes bibliograficas sobre los riesgos en los procesos de
gestion humana a partir de la adaptacion de herramientas cualitativas y
cuantitativas.

2) Eldisefio de la matriz de riesgos para cada subsistema de gestién humana en
los que se identifican los niveles, probabilidad y posibles consecuencias del
riesgo.

3) La validacion de la propuesta mediante la identificacion de los riesgos
operacionales en la empresa Recuperar S.A.S.
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Los resultados permitiran el disefio del manual de politicas y estrategias en el que
se proponen los controles y el tratamiento para contrarrestar los riesgos.
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Capitulo 19

El modelo de Black y Scholes para opciones
financieras sobre el portafolio de minima
varianza de Markowitz

Priscila Torres Valdez
Universidad Nacional Autonoma de México

Héctor Alonso Olivares Aguayo
Universidad Autonoma del Estado de México

Resumen

Este trabajo muestra como vincular satisfactoriamente dos teorias de premio nobel
de economia (Black-Scholes-Merton y Harry Markowitz) a través de un instrumento
financiero novedoso “producto estructurado”.

El objetivo es analizar los rendimientos que generara la opcion financiera de compra
(Call) y de venta (Put) sobre el portafolio de minima varianza de Markowitz bajo un
perfil de riesgo conservador en la seleccién de acciones del Indice de Precios y
Cotizaciones (IPC) de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) y hacer el comparativo
con el rendimiento que le ofrece tinicamente la inversién en dicho portafolio. Los
resultados muestran que el agente econémico racional optard por invertir en una
opcién financera Put sobre un portafolio de inversiéon ya que tras el andlisis
realizado los resultados muestran que el inversionista obtiene un mayor
rendimiento de esa manera.
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