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Rentabilidad




Beneficio (o pérdida)

 El beneficio o pérdida es la diferencia entre el capital final y el capital inicial, de tal forma que se expresa en unidades
monetarias.

Beneficio (o pérdida) = Capital final — capital inicial

Beneficio = 1.500 EUR - 1.000 EUR = 500 EUR ,&O%



Rentabilidad

» Para conocer el acierto o fracaso de la gestion es necesario relativizar el beneficio o pérdida entre el capital
utilizado, calculando de esta forma la rentabilidad, que se expresa en porcentaje (%).

Ejemplo. Calcular el beneficio y la rentabilidad si un capital inicial de 500 EUR se convierte en 750 EUR.

Beneficio = 750 EUR - 500 EUR = 250 EUR

Rentabilidad = (750 - 500) / 500 -1 =750 /500 -1 = 0,5 = 50% 0\0
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Rentabilidad ex-post o a posteriori

» Eslarentabilidad conocida con certeza, pues la inversion ya se ha liquidado.

» Podemos distinguir entre:

» Rentabilidad por ganancias de capital: derivada de por la percepcién de los flujos de caja que se
generan con el paso del tiempo (dividendos, cupones, intereses, etc...).

» Rentabilidad por plusvalias: derivada del beneficio (plusvalia) o pérdida (minusvalia) generada en el
tiempo como diferencia entre el precio de adquisiciéon y el de venta.

e P.: Precio de venta O%
oy Pi—Po+C;j :
Rentabilidad = +—2——1 * P,: Precio de compra 'Qb'
0 e C;: Flujos cobrados . 66
3>
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Rentabilidad ex-post o0 a posteriori

Ejemplo. Compramos acciones a 15,56 EUR. En el tiempo que dura la inversion cobramos 0,75 EUR de dividendos.
Vendemos las acciones a los 18 meses a un precio de 17,22 EUR. ;Cudl ha sido la rentabilidad?

Rentabilidad = 2t=ro+b

0

17,22—-15,56+0,75
15,56

Rentabilidad = = (0,15488 = 15,48%



Indices “precio” (price) y “rentabilidad total” (total return)

Evolucion del Ibex 35 y del Ibex 35 Total Return

» La diferencia entre la rentabilidad acumulada de indices “precio” e indices “rentabilidad total” se puede
interpretar como la rentabilidad por dividendo (en el caso de los indices de Bolsa) o la rentabilidad via cupones
(en el de la renta fija).

« Como es sabido, en el caso de las acciones, los dividendos no es la unica fuente de rentabilidad, mientras que en el
de la renta fija los cupones si lo son (al menos, en horizontes temporales largos).
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¢ Esta el Ibex 35 en maximos historicos?
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Indices “precio” (price) y “rentabilidad total” (total return)

Evolucion del indice Ibex 35 e Ibex 35 rentabilidad total
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Parametro Ibex35 Ibex35 TR
Rentabilidad acumulada 59,8% 346,7%
Rentabilidad anualizada [ 1,75% 5,70% ]




Rentabilidad anualizada

Rentabilidad acumulada y anualizada del indice Ibex 35 e Ibex 35 rentabilidad total

Parametro Ibex35 Ibex35 TR
Rentabilidad acumulada 59,8% 346,7%
Rentabilidad anualizada 1,75% 5,70%

1
Rentabilidad anualizada = (1 + rentabilidad acumulada)plazo—1

1

Rentabilidad anualizada = (1 + 346,7%)27—1 = 5,7%

1
Rentabilidad anualizada = (1 + 3,467)27—1 = 0,057 = 5,7%



Rentabilidad anualizada

e Es obvio que, si no es lo mismo ganar 250 EUR con un capital inicial de 100 EUR o con uno de 2.000 EUR,
tampoco lo es conseguirlo en 1 mes, en 2 afios o en 10 afios. Por ello, y para poder realizar comparaciones, las
rentabilidades se expresan en base anual o “anualizadas’.

« La formula para el célculo de la rentabilidad anualizada es la siguiente

1
Rentabilidad anualizada = (1 + rentabilidad acumulada)plazo—1

» Esimporte sefialar que estas rentabilidades son teoricas y que solo sirven para comparar.



Rentabilidad anualizada

» Compramos participaciones de un fondo de inversion a 4,675 EUR y las vendemos 4 meses después a 4,987 EUR. ;Qué
beneficio, rentabilidad acumulada y anualizada hemos conseguido?

Beneficio = 4,987 EUR - 4,675 EUR= 0,312 EUR

Rentabilidad = 0,312 EUR / 4,987 EUR = 6,26%

1
Rentabilidad anualizada = (1 + 6,26%)*12—1 = 19,97%

;de verdad es util este dato
de rentabilidad?



El caso de los depdsitos

Ejemplo. Contrate el nuevo depdsito ABC a 4 meses por el cual obtendrd una rentabilidad del 2,44% TAE ().

e Supongamos que tenemos un capital de 5.000 EUR. Para calcular los intereses tenemos que aplicar la formula

del “carrete”:

capital x rédito (tipo de interés) x tiempo (el plazo de la inversion, normalmente en fraccién de afio
porque el tipo de interés suele expresare en formato anual)

Asi, multiplicamos 5.000 x 2,44% x 4/12, obteniendo como resultado 40,66 EUR.

Pero es incorrecto. Hay que multiplicar por el TIN: 2,42%.

5.000 x 2,42% x 4/12 = 40,33 EUR

(*) Tipo de interés nominal (TIN) del 2,42%.
co



El caso de los depdsitos

» ;Qué sucede?
* Que siempre vamos a suponer que podemos repetir la operacion cuantas veces sea posible en un afio y, ademas, en
cada ocasion con el capital inicial mas el rendimiento obtenido.

Primer depoésito: 5.000 x 2,42% x 4/12 x 2,38% = 40,33 EUR
Segundo depésito: 5.040,33 x 2,42% x 4/12 = 40,66 EUR
Tercer deposito: 5.080,99 x 2,42% x 4/12 = 40,99 EUR

Intereses: 40,33 EUR + 40,66 EUR + 40,99 EUR = 121,98 EUR (0 122 EUR por el efecto de los redondeos)
Intereses = 5.000 x 2,44% = 122 EUR

1
Rentabilidad anualizada = (1 + rentabilidad acumulada)plazo—1

1
Rentabilidad anualizada = (1 + 2,42% x 4/12)*/12—1 = 2,44%



El caso de la renta fija

» Debemos distinguir entre el cupo6n y la TIR, asi como entre rentabilidad a vencimiento y rentabilidad en
un determinado periodo temporal.

Bonos del Tesoro

Evolucion del precio de la 0-3,45% OCT2034
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» La incertidumbre sobre la evolucion del precio o sobre la rentabilidad que se va a conseguir con un activo
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 ;Qué activo de estos dos es m
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Volatilidad

» Hay varias formas de medir el riesgo. La méas habitual es la volatilidad, que es la desviacidn tipica de los
rendimientos de la accion, el bono, el ETF, el fondo de inversion, etc.

» En finanzas se suele expresar con la letra griega 0. Lo habitual es expresarlo en base anual.

Volatilidad de activos financieros

0% > 25%

o i



Maxima pérdida

» Suponemos cinco carteras con diferente composicion y, por lo tanto, diferente nivel de riesgo.

Distribucion de activos

1 2 3 4 5

Monetario 30,0% 15,0% 10,0% 5,0% 5,0%
Monetario 30,0% 15,0% 10,0% 5,0% 5,0%
DP cp 15,0% 10,0%
DP Ip 20,0% 15,0% 10,0% 5,0%
RF IG cp 15,0% 10,0% 10,0%
RFIG Ip 20,0% 10,0% 10,0% 10,0%
RF HY 15,0% 10,0% 10,0% 5,0%
RF EM 5,0% 10,0% 10,0% 5,0%
Renta Fija 70,0% 65,0% 50,0% 35,0% 10,0%
RV Europa 10,0% 17,5% 25,0% 32,5%
RV EEUU 10,0% 17,5% 25,0% 32,5%
RV Japon 2,5% 5,0% 10,0%
RV Emergente 2,5% 5,0% 10,0%
Renta Variable 0,0% 20,0% 40,0% 60,0% 85,0%

Total 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%



Evolucion
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Maxima pérdida
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Beta

 Indicador que se utiliza en las acciones para medir el mayor o menor grado de sensibilidad del precio de una accion
a lo que le sucede al conjunto del mercado bursatil.

» Una beta alta (superior a 1,5) implica un mayor riesgo y, por lo tanto, deberia estar vinculado a una mayor
rentabilidad. Por el contrario, las carteras, fondos o acciones con betas bajas (por debajo de 0,5) implican riesgo

y rentabilidades esperadas inferiores.
e Un activo con beta igual a 1 implica que tiene un comportamiento igual al del mercado (un ETF o un futuro, por

ejemplo).

Ractivo Ractivo Ractivo

23
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El binomio
rentabilidad /
riesgo



Binomio rentabilidad / riesgo

Rentabilidad

Riesgo

25



Binomio rentabilidad / riesgo



Binomio rentabilidad / riesgo

Rentabilidad anualizada
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Diversificacion:
concepto, calculo y
cOomo conseguirla



Diversificacion: reducir el riesgo total de la cartera...
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... a cambio de renunciar a tener el maximo de rentabilidad.

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
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Muchas gracias




