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Clase Auxiliar # 5 

Resumen 

APT: “Retorno esperado de un activo financiero puede ser modelado como una función lineal de varios 

factores macroeconómicos, donde la sensibilidad a cambios en cada factor es representada por un factor 

específico, el coeficiente beta.” 

 

ó 

 

Cada factor es una variables aleatoria con media cero. 

 

Supuestos: Debe existir competencia perfecta en el mercado (no arbitraje), y el número de factores nunca 

debe ser mayor al número total de activos (esto con el fin de evitar problemas de singularidad en la matriz). 

Además el universo de activos es suficientemente grande. 

**El arbitraje es la práctica de tomar ventaja de un desbalance entre dos o más mercados y obtener una ganancia libre de riesgo. 

 

http://es.wikipedia.org/w/index.php?title=Coeficiente_beta&action=edit&redlink=1
http://es.wikipedia.org/wiki/Competencia_perfecta
http://es.wikipedia.org/wiki/Mercados
http://es.wikipedia.org/wiki/Arbitraje_(econom%C3%ADa)
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Comparación CAPM y APT 

Además, el modelo APT puede ser visto como un modelo por el lado de la oferta, ya que sus coeficientes 

beta reflejan la sensibilidad del activo subyacente a los factores económicos. Así, los cambios de los factores 

pueden generar cambios estructurales en la tasa de retorno esperada del activo, o en el caso de acciones, en 

la rentabilidad de la firma. 

Por otra parte, el Capital Asset Pricing Model (CAPM) se considera un modelo por el lado de la demanda. Sus 

resultados, aunque similares a los del modelo APT, surgen de un problema de maximización de la función de 

utilidad de cada inversionista y del equilibrio de mercado resultante. 

Además: 

 

Sharpe Ratio 

Measure of the excess return or risk premium per unit of risk in an investment asset or a trading strategy. 

 

 

R is the asset return 

Rf is the return on a benchmark asset 

Sigma is the standard deviation of the excess of the asset return 

 

Treynor Index 

Measurement of the returns earned in excess of that which could have been earned on an investment that 

has no diversifiable risk (e.g., Treasury Bills or a completely diversified portfolio), per each unit of market risk 

assumed. 

http://es.wikipedia.org/w/index.php?title=Capital_asset_pricing_model&action=edit&redlink=1
http://en.wikipedia.org/wiki/Risk_premium
http://en.wikipedia.org/wiki/Investment
http://en.wikipedia.org/wiki/Treasury_Bill
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Jensen Index 

Used to determine the abnormal return of a security or portfolio of securities over the theoretical expected 

return. 

 

 

 

M2 (Modigliani2) 

http://en.wikipedia.org/wiki/Modigliani_Risk-Adjusted_Performance 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

http://en.wikipedia.org/wiki/Portfolio_(finance)
http://en.wikipedia.org/wiki/Modigliani_Risk-Adjusted_Performance
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Problema 1 

 

Problema 2 

 

Problema 3  
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Problema 4 

 

 

Solución Problema 1 
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Solución Problema 2 
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Solución Problema 3 

 

Solución Problema 4 
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