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Calcular las betas mediante la aplicacion del
capital asset pricing model para conocer la
Influencia en la rentabilidad de las empresas
vinculadas a la bolsa de valores de Ecuador.
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Investigar los fundamentos teoricos, conceptuales y metodologicos que
sustenten el calculo del capital asset pricing model.

i / A >

Efectuar el calculo de las betas mediante la aplicacion del capital asset pricing
model en las empresas que cotizan en Bolsa de Valores de Ecuador.

Analizar los resultados de las betas y su incidencia la rentabilidad de las
empresas cotizantes.

i > /
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eHipotesis nula (HO)

o;El calculo de las betas mediante el uso del
capital asset pricing model no incide como
Indicador de rentabilidad de las empresas
vinculadas a la bolsa de valores de Ecuador?

eHipotesis alternativa (H1)

e ;El calculo de las betas mediante el uso del
capital asset pricing model Incide como
Indicador de rentabilidad de las empresas
vinculadas a la bolsa de valores de Ecuador?
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“El riesgo sistematico, no diversificable o de
mercado depende del propio mercado en el cual
el activo financiero cotiza y por tanto no se
puede reducir”. (peiro, 2019)
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“Es una medida del riesgo
sistematico relativa a la Valor neutro, igual riesgo sistematico

volatilidad del mercado y la
rentabilidad de la accion”.
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ICAPITALASSET PRICING I\/IODELI CAMP = R; + B (R, — Ry)

l CAPM: Rentabilidad esperada

Modelo de valoracion de activos financieros Ry: Rendimiento de un activo libre de

riesgo.
l B: Coeficiente Beta
Utilizado para calcular la rentabilidad que un inversor Rin: Rendimiento del mercado.
debe exigir al realizar un inversion en un activo
financiero.

\ 4

“El objetivo es cuantificar e interpretar la relacion
entre el riesgo y el rendimiento porque a traves de
esta relacion se puede cumplir con la relacion se
podré obtener un punto 6ptimo”. (Sansores, 2008)
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35 empresas

Cuantitativo Correlacional 328 emisores cotizantes
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1. Calculo del Rendimiento de
Mercado

2. Calculo del Rendimiento de
Activo

Modelizacion 3. Beta de los emisores B.V.G.

5. Beta de los emisores B.V.Q.

5. Aplicacion CAPM
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RENDIMIENTO DEL MERCADO
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fg Rendimiento Anual
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= 0,0000% M
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& -1,0000°
a7 /o 2014 2015 2016 2017 2018 2019
m ECU-INDEX GLOBAL (Quito)| 0,6727% | -0,5211% | -0,8218% | 1,3339% | 1,2947% | 0,0324%
= [PECU-BVG(Guayaquil) 0,6669% | -0,7808% | -0,7653% | 1,3002% | 1,3328% | -0,0996%
INDICES BURSATILES RM VARIANZA
Rendimiento promedio IPECU-BVG (Guayaquil) 0,28%  0,0005216
ECU-INDEX GOBAL (Quito) 0,33%  0,0004224
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EMISOR Rf
Alicosta Bk Holding S.A. -0,229%
Banco Bolivariano C.A. 0,210%
- E Banco Guayaquil S.A. 0,835%
\/ PreCI 0S mensuales de IaS acciones Cerro Alto Forestal (Highforest) S.A. 0,224%
v’ Periodo diciembre 2013 — diciembre 2019 Certo Verde Forestal 5.4 (Bigforest) 0.I57%
i Cerveceria Nacional Cn S.A. 1,173%
‘/ PromEd 10 E Contmental Tire Andina S. A. 0,242%
O |Corporacion Multibg S.A. 1,769%
§ Cristaleria del Ecuador S.A. Cridesa 0,060%
§ El Refugio Forestal (Homeforest) S.A. 0,194%
8 EMISOR Rf g El Sendero Forestal (Pathforest) S.A. 0,246%
= Banco de la Produccion S.A. Produbanco 0,624% § El Tecal C.A. Elteca 0,100%
O Banco Pichincha C.A. 149.143% C Holcim Ecuador S.A. -0,268%
é Banco Solidario S.A. 2.192% E Holding Tonicorp S.A. -0,259%
Cepsa S.A. -0,278% Inversancarlos S.A. 0,144%
% Conjunto Clinico Nacional Conclina C.A. -0,685% E La Campina Forestal (Strongforest) S.A. 0,231%
» Corporacion Favorita C.A. -0.455% w2 La Colina Forestal (Hillforest) S.A. 0,232%
g Hotel Colon Internacional C.A. 0,464% 5 La Cumbre Forestal (Peakforest) S.A. 0.271%
g Indust:rias Al?s CA -1,329% - La Sabana Forestal (Plainforest) S.A. 0,346%
‘ é Mutualista Pichincha -0,239% La Vanguardia Forestal SA. 0,529%
& Superdeporte S.A. 0,431% Meriza S.A. 0.064%
Retratorec S.A. -0,045%
Rio Congo Forestal C.A. (Conrioca) 0,111%
DEPARTAMENTO _ San Carlos S.A. -0,890%
REMINSTARTIVES Y Surpapelcorp S.A. 0.001%
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= unvensions o s rucnzas awacns || Auditoria CALCULO DE BETA Y CAPM
__ COVARIANZA (ri,rm) _ _
Beta= VARIANZA (1) CAMP Rf th (Rm Rf)

VARINAZA | COVARIANZA BETA CAPM

Banco de la Produccion S.A. Produbanco 0,0118332 0,0004590| 1,0866777| 0,0030645

ot Banco Pichincha C.A. 156,7965865 0,0096904| 22,9425110( -32,6495720
% Banco Solidario S.A. 0,0685478 0,0012946| 3,0650087| -0,0351039
zEI Cepsa S.A. 0,0005478 0,0000705| 0,1668598| -0,0017607
> Conjunto Clinico Nacional Conclina C.A. 0,0038644 0,0001233| 0,2919099| -0,0038785
at= Corporaci6n Favorita C.A, 0,0064855 0,0006652| 1,5748913| 0,0078392
(<,E) Hotel Colon Internacional C.A. 0,0144661 0,0001268| 0,3002975| 0,0042438
P 5' Industrias Ales C.A. 0,0044550 -0,0000016| -0,0036713| -0,0133557
m Mutualista Pichincha 0,0014633 -0,0000519| -0,1227915| -0,0030877
Superdeporte S.A. 0,0008793 -0,0000098| -0,0231069| 0,0043328
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GRAFICAS CAPM QUITO

Banco Pichincha C.A. Industria Ales C.A.
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El eje X representa la rentabilidad del indice
bursatil y el eje Y la rentabilidad de la accién.
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VARINAZA | COVARIANZA BETA CAPM
Alicosta Bk Holding S.A. 0,0004382 -0,0000574| -0,1099808| -0,0028404
Banco Bolivariano C.A. 0,0096467 0,0003649 0,6996182 0,0025593
Banco Guayaquil S.A. 0,0074653 0,0005124 0,9822497 0,0028563
Cerro Alto Forestal (Highforest) S.A. 0,0002110 0,0000081 0,0154394 0,0022519
Cerro Verde Forestal S.A. (Bigforest) 0,0000817 0,0000107 0,0204446 0,0015982
Cerveceria Nacional Cn S.A. 0,0023856 0,0003008 0,5765819 0,0065547
= Continental Tire Andina S. A. 0,0052072 0,0000162 0,0310307 0,0024328
8, Corporacion Multibg S.A. 0,0176041 0,0002371 0,4545907 0,0109004
§ Cristaleria del Ecuador S.A. Cridesa 0,0022712 0,0000480 0,0920654 0,0007961
<DE El Refugio Forestal (Homeforest) S.A. 0,0002309 -0,0000711| -0,1363763 0,0018336
O El Sendero Forestal (Pathforest) S.A. 0,0001926 -0,0000370( -0,0708633 0,0024383
i El Tecal C.A. Elteca 0,0000363 -0,0000174| -0,0332952 0,0009454
Do: Holcim Ecuador S.A. 0,0009683 0,0002089 0,4004521| -0,0005021
<—(' Holding Tonicorp S.A. 0,0013998 -0,0000217| -0,0415877| -0,0028162
= Inversancarlos S.A. 0,0019683 0,0000415 0,0796483 0,0015427
LéJ La Campifa Forestal (Strongforest) S.A. 0,0003521 0,0000501 0,0960817 0,0023534
5) La Colina Forestal (Hillforest) S.A. 0,0004926 0,0000880 0,1686902 0,0023952
5' La Cumbre Forestal (Peakforest) S.A. 0,0001619 -0,0000100| -0,0191760 0,0027090
m La Sabana Forestal (Plainforest) S.A. 0,0025618 -0,0000855| -0,1639128 0,0035796
‘ La VVanguardia Forestal S.A. 0,0069628 -0,0002506( -0,4803574 0,0065093
Meriza S.A. 0,0000415 0,0000188 0,0359941 0,0007183
Retratorec S.A. 0,0013240 0,0000445 0,0853268| -0,0001755
Rio Congo Forestal C.A. (Conrioca) 0,0000558 -0,0000194( -0,0372778 0,0010495
cieQERARTAMENTO San Carlos S.A. 0,0032793 0,0001654 0,3170559 -0,0052047
"BE COMERCIO ESPE Surpapelcorp S.A. 0,0000197 -0,0000093| -0,0178798| -0,0000393
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CONCLUSIONES

El mercado de valores
ecuatoriano debe trabajar
hacia el
perfeccionamiento e
integracion de la Bolsa de
Valore de Quito y
Guayaquil, puesto que
resulta una oportunidad
para dinamizar la
economia del pais al ser
las entidades encargadas
de canalizar recursos
financieros para diversos
sectores de produccion
por medio de la
negociacion de valores.

/

El intervalo de tiempo
para analizar el CAPM
es importante ya que al
seleccionar un tiempo
corto ocasiona ciertas
desventajas debido a
que el mercado de
valores es muy volatil,
tanto el riesgo
sistematico como no
sistematico influyen en
las cotizaciones y
puede verse reflejado
en beta.

)

El modelo CAPM al
tener en cuenta
unicamente el riesgo
sistematico puede ser
considerado débil al
predecir. Por lo que se
puede concluir que el
calculo de beta no
Incide en la
rentabilidad de las
empresas vinculadas a
la Bolsa de Valores
ecuatoriana

)
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