Pauta P3 Control 2 IN42A
Suponga que existen solamente dos activos genéricos, caracterizados por (ri , i) con i = 1, 2. Además, la correlación entre los retornos de ambos activos es 
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:

1. Escriba la expresión para determinar el retorno y el riesgo si se invierte una fracción  en el activo 1, y una fracción (1-) en el activo 2. (0,6 puntos)

Resp:
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2. Suponga ahora que invierte igual cantidad en cada activo. Encuentre la expresión correspondiente. A esta cartera le llamaremos 1/n. (1 punto)
Resp: Cartera invierte 
[image: image4.wmf]w

= ½ en cada activo por lo que se reemplaza para obtener una cartera que tiene retorno:


[image: image5.wmf])

(

*

2

/

1

Re

2

1

r

r

torno

+

=



[image: image6.wmf]2

1

2

2

1

2

2

*

*

*

2

/

1

)

(

*

4

/

1

s

s

r

s

s

s

+

+

=

cartera


3. A partir de la expresión que encontró en 1, encuentre el  tal que el riesgo del portafolio es mínimo. A esta cartera le llamaremos min riesgo. (1,2 punto)
Resp: Para obtener la cartera de mínimo riesgo se debe derivar la expresión obtenida en 1 e igualar a 0:
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Con esto,
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Esto se reemplaza para obtener el retorno y riesgo en la expresión planteada en 1.

4. Utilizando las expresiones que determinó en 1 ¿Cuál es la condición para que cada activo contribuya con la misma cantidad de riesgo a la cartera? A esta cartera le llamaremos igual riesgo. (1,2 puntos)
Resp:

La condición para que cada uno de los activos aporte igual riesgo es:
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Sacando raiz se obtiene:
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Finalmente:
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Esto se reemplaza en la expresión obtenida en 1 para encontrar el retorno y riesgo de la cartera.

Suponiendo que
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5. Determine el retorno y riesgo de la cartera 1/n, mín riesgo e igual riesgo. ¿En cuál de ellas invertiría usted? Se preciso con su criterio de selección. (1 punto)

Resp:
	
	retorno
	riesgo (desv est)

	1/n
	6.0%
	4.7%

	min var
	4.4%
	2.8%

	igual riesgo
	5.0%
	3.2%


Elegir una cartera donde invertir depende de  la aversión al riesgo de cada inversionista. Puede que algunos prefieran asumir mayor riesgo, esperando mayor rentabilidad. Otros prefiriran no arriesgarse tanto y obtener rentabilidad al mínimo riesgo.

Sin embargo, una respuesta válida, es elegir por eficiencia en cuanto a retorno por unidad de riesgo. Según este criterio, se eligiría asi:

	eficiencia 1/n
	
	1.2649

	eficiencia min var
	1.5460

	eficiencia igual riesgo
	1.5713


6. Ahora suponga que la cartera de igual riesgo representa la cartera de mercado y la tasa libre de riesgo entrega un 3,5% de rentabilidad. Calcule la tasa de descuento relevante para un proyecto que proyecta retornos que tienen correlación 
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Resp:
Se utiliza CAPM para obtener la tasa de descuento del proyecto:
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Con los datos se llega a: 
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Reemplazando se llega a una tasa de descuento del: 
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