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Resumen

La presente investigacion se realizd con el objetivo de demostrar que es mas importante al
momento de hacer una inversion, si la seguridad o la rentabilidad. Para responder a dicha
pregunta, primero, fue necesario explicar el concepto de riesgo; de éste se sacaron algunos
términos del libro Riesgos financieros y econdmicos: productos derivados y decisiones
econdmicas bajo incertidumbre. De la misma manera se explico el concepto de rentabilidad
y por altimo, fue necesario asociar el riesgo con la rentabilidad, ya que se analiz6 que
ambos conceptos tienen una relacién positiva entre si. Se lleg6 a la conclusion que ambos
conceptos, tanto riesgo como rentabilidad se pueden analizar y medir, de este modo fue
supremamente importante revisar casos reales en los cuales se pudiera observar cdmo se
manejé los conceptos de seguridad y rentabilidad en el proceso de la inversion y cuél fue el
resultado final. A partir del analisis de esos casos, se analizaron cuales estrategias y
conocimientos usaron para poder tener un buen uso de la inversion y cuales por el
contrario, ignoraron estrategias las cuales debian tener presentes al momento de la toma de

decision.



Introduccién
Esta es la pregunta que durante muchos afios se han hecho las personas naturales y

empresas que manejan en un momento determinado, liquidez financiera. Para algunos es
mas importante lo que rente su dinero, para otros lo primordial es que su capital este sin

riesgos asi se sacrifique un poco la rentabilidad.

En todo el mundo, incluyendo nuestro pais, se han visto grandes ejemplos de
personas que elegian la rentabilidad antes que la seguridad, o incluso, que preferian
inversiones que rentaran menos pero en entidades de gran tamafio y renombre. Por lo tanto

la pregunta ha sido el interrogante durante muchas generaciones.

Si se prefiere rentabilidad, siempre se tendra un mayor riesgo, ya que las empresas
que otorgan unos mayores indices de utilidad, pueden ser las que menos capitalizadas se
encuentren o que presenten una menor solvencia econémica. Siendo asi, este tipo de
personas elegirian la rentabilidad. Por otra parte, otros clientes prefieren sacrificar un poco
la rentabilidad a cambio de no asumir riesgos. He ahi el dilema de la pregunta, las personas
invierten sus dineros por seguridad en empresas o en firmas reconocidas que luego son un
fraude para la sociedad y no queda rentabilidad, y mucho menos seguridad, llevando esto a

situaciones inmanejables en hogares y empresas.

La rentabilidad y la seguridad en la inversion, no son solo temas econémicos, lo
peor, es la situacion social que genera un mal manejo de empresas seguras y rentables que

por fraude o por ambicidn dejan a sus clientes, con muy poco o ningan dinero invertido.



Lamentablemente esto es una situacion que se repite no solo en nuestro pais, sino en
todo el mundo; grandes empresarios, millonarios han defraudado en grandes montos a
muchisimas personas, incluso al mismo Estado; conllevando a que sean tan grandes las
cifras, que inversiones en salud publica o en mejora de infraestructura, entre otros, no se

puedan hacer por estos grandes desfalcos.

Se inicié la investigacion teniendo presente que lo primordial era tener claro
conceptos como riesgo Yy rentabilidad y ademas conocer la relacion que hay entre ellas, ya

que es importante analizar ambas para obtener seguridad y rentabilidad.

No solo fue importante tener claro conceptos, sino también investigar teorias tanto
de filésofos como economistas, como por ejemplo la de Daniel Kahneman, a quien se le fue
concedido el premio nobel de Economia en 2002, por medio de la “teoria de las
perspectivas” (Kanheman, 2012) y también la teoria de Aristoteles en su libro “Etica a
Nicoémaco” (Aristoteles, 2004) . Ellas dan respuestas a como debe ser el perfil de un

inversionista, el cual debe ser moderado, realista y segun Aristoteles, valiente.

Después de tener claridad con los términos y estrategias para reducir riesgo y medir
la rentabilidad, es fundamental conocer casos en los que demuestren como es posible no
obtener seguridad y mucho menos rentabilidad, y al mismo tiempo maneras de obtener

ambas.

Mediante dicha metodologia y tomando varios ejemplos, se demostrara la respuesta

a la pregunta que se plante0 en esta investigacion.



(Qué Es Mas Importante, La Seguridad O La Rentabilidad En
Inversion Bancaria?

Objetivo general

Demostrar si es mas importante la seguridad o la rentabilidad a la hora de hacer una

inversién financiera.

Objetivo especifico
a) Explicar la relacion entre riesgo-rentabilidad.

b) Comparar la importancia entre una mayor rentabilidad y la seguridad completa que
hay bajo condiciones de riesgo e incertidumbre.
c) Analizar la ética que la firma debe reflejar frente a la confianza depositada por sus

clientes.



RIESGO
Definicion

Segln el diccionario de La Real Academia Espafiola (Real Academia Espafiola,
2015), la palabra riesgo tiene sus raices en el latin resecare que significa arriesgar,
atreverse; y, en el griego rizha significa navegar por un acantilado para alcanzar la costa;
esto se trata de una labor que puede resultar peligrosa pero que en ocasiones es necesaria.

(Venegas Martinez, 2008)

Las finanzas, como una rama de la economia, es la ciencia que estudia como en una
sociedad los individuos intercambian activos y riesgos bajo condiciones de escasez.
(Venegas Martinez, 2008) En un ambiente financiero, la nocion de riesgo se refiere a las
posibilidades de que el resultado de una operacion vinculada a las finanzas no sea el
previsto, es decir, la posibilidad de sufrir una pérdida de valor econémico. (Finanzas
internacional, 2015) A mayor riesgo financiero, mayores posibilidades de que el resultado
sea diferente al esperado y de igual manera, a mayor riesgo, mayor rentabilidad; a menor

riesgo, menor rentabilidad.

El estudio de riesgos posee la categoria de ciencia social empirica, la cual:

. Es racional objetiva

. Parte de los hechos y siempre regresa a ellos

. Produce nuevos hechos (Trasciende a los hechos)
. Es analitica



. Es especializada y define sus propios conceptos y términos

. Es comunicable

. Trata de explicar los hechos a través de leyes generales y las leyes a través de
principios

. Es verificable (demostrable) y por lo tanto es falible (engafioso), es decir, es
provisional

Por otro lado, mientras que el riesgo es asociado con peligro o amenaza, la palabra
incertidumbre es asociada con el desconocimiento de eventos futuros. La incertidumbre
supone cuantificar hechos mediante estimaciones para reducir riesgos futuros, y aunque
pronosticarlo es complicado, es importante el rastreo de dicha informacion para evaluar y
analizar la situacion.

Teorias
1. Segun Daniel Kahneman (Kanheman, 2012), a quien se le fue concedido el premio

Nobel de Economia en 2002, por medio de la “teoria de las perspectivas” afirma

que el exceso de optimismo puede tener consecuencias fatales en la toma de

decisiones, y que el ser humano es naturalmente optimista y tiende a exagerar sus

propias cualidades.

La persona optimista generalmente es arriesgada. El optimista arriesga, y cuando
arriesga pierde. Esta teoria se trata de conservar un justo medio en el cual haya un balance
entre el optimista y el pesimista donde se puede encontrar al realista el cual tiene

posibilidad de fallar pero correra menos riesgos que dichos extremos. El exceso de



confianza, o de optimismo, significa que uno esta asumiendo el riesgo porque desconoce

las probabilidades.

2. SegUn Aristoteles en su libro “Etica a Nicomaco” (Aristoteles, 2004) planted la
nocion de virtud en términos de las actitudes de tres personajes: el cobarde, el
valiente y el temerario, en el contexto de riesgos financieros, el cobarde nunca
asumira riesgo alguno, el temerario afrontard las consecuencias sin importarle
ningun riesgo y podria morir en el intento, mientras que el valiente es aquel que
toma acciones intermedias, lo que Aristoteles llama virtud. Este tiene la capacidad

de revisar diferentes alternativas y considera sus posibles consecuencias.

Asi mismo, para verificar nuevos enunciados sobre riesgos financieros como lo hacen
las teorias anteriores, es necesario esperar a que el paso del tiempo proporcione

observaciones suficientes para confirmar o rechazar algin enunciado.

Cuando uno analiza una economia en términos amplios, el principal objetivo de esta, y
el ideal de una sociedad es que la gente asuma riesgos. Unos pocos triunfaran y muchos
fracasaran, y la razon de este problema es por la falta de conciencia e ignorancia del riesgo
que la persona asume. Pero, en definitiva, una economia con muchos individuos

arriesgados funcionara mejor.

Estrategias para reducir el riesgo de inversion
Las entidades financieras no buscan eliminar los riesgos, si no gestionarlos y

controlarlos, y para que este resultado suceda, se debe en primer lugar, identificarlos y

medirlos. (Buenos Aires Stock's Site) El riesgo en si no es malo, lo importante es tener una



estrategia e indicadores estadisticos que aseguren en un porcentaje importante que la

inversion sea positiva.

Asi mismo, la persona que menos riesgo corre en una inversion no es ni la méas
optimista, ni la méas temerosa; si no la realista que con estrategias y conocimientos, toma las
respectivas decisiones. Muchas empresas que han sido exitosas historicamente, han
colapsado por su exagerado optimismo en la gestion del riesgo, envés de buscar datos
estadisticos mas realistas que los ayuden a tomar decisiones menos rentables pero mas

seguras.

La imaginacion, audacia, ambicidn; no son las estrategias definitivas para una meta
exitosa, estas mismas se pueden convertir en las artifices de un fracaso. Es importante
contar con aquellas caracteristicas para una inversion, pero respaldadas por una

informacion histérica y estadistica que la respalde.

Otra de las estrategias mas importantes para reducir el riesgo de inversién es el uso
de la diversificacion de riesgos que también es conocido como administracion de riesgos.
El trabajo de dicho administrador de riesgos es “no meter todos los huevos en la misma

cesta” (Finanzas para todos, 2010)

Igualmente una opcion importante para la disminucion de riesgo son las alianzas
estratégicas, tomado como compromisos de colaboracion en los que las empresas
participantes aportan recursos para lograr fines conjuntos, (Mufioz, 2014) es decir, varias
empresas 0 sectores que aportan su conocimiento y herramientas para que la decision
tomada sea exitosa; no siendo siempre la que genere una mayor rentabilidad y por ende un

mayor riesgo si no la que por sus indicadores sea la mas segura en el mediano y largo



plazo. Estas no estaran exentas de riesgo ya que por su proceso de crecimiento empresarial
suelen tener lugar en contextos de incertidumbre. Un ejemplo de este, seria grupo Nutresa,
cuando se juntan todos los aliados ya tienen méas conocimiento y més herramientas para
tomar decisiones y asi podrdn mejorar sus resultados financieros y brindar mayores

dividendos a sus accionistas.



RENTABILIDAD

Definicion
Segln el diccionario de La Real Academia Espafiola (RAE, 2015) define a la

rentabilidad como condicidn rentable y la capacidad de generar renta, es decir, provecho,
utilidad, ganancia o beneficio. La rentabilidad, por lo tanto, esta asociada a la obtencién de

ganancias a partir de una inversion y por eso ésta refleja el rendimiento de las inversiones.

La rentabilidad de una inversion es un indicador que mide la relacion que existe
entre la ganancia que se obtiene de una inversion al final y el costo de ésta, mostrando qué
porcentaje de dinero invertido se ha ganado o recuperado. Igualmente si la relacion que
existe entre dichas cosas es negativa, es decir, que los ingresos sean menores al costo de la
inversion, el porcentaje se mostrara como el dinero invertido que se ha perdido. (Archive,

2015)

La rentabilidad permite observar cuan rentable es un proyecto, es decir, cuanta renta
va a generar la inversion a través del tiempo. Las mejores inversiones, son las que son
rentables en el menor tiempo posible, es decir las que logran alcanzar y recuperar el monto
de lo invertido con una utilidad en un corto periodo, esta se mide a través de una
comparacion de beneficios obtenidos contra los recursos invertidos y se expresa

normalmente como una tasa de interés. Si la rentabilidad es muy baja y permanece
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constante durante cierto periodo, significa que la inversion se ve comprometida, lo cual nos

obliga a analizar si seguir o abandonar el negocio.

Calcular la rentabilidad de una inversion nos permite conocer qué tan bueno o qué
tan malo ha sido el desempefio de dicha inversion.
Relacion riesgo rentabilidad

La relacién entre la rentabilidad y el riesgo de las inversiones es, casi siempre,
positiva ya que inversiones mas arriesgadas en la mayoria de los casos seran mas rentables
(NUfez Nickel). Es decir, si una persona tiene un perfil arriesgado, obtendra mayor
rentabilidad y una persona con un perfil conservador por lo contrario, tendra menor
rentabilidad. Sin embargo, se debe anotar que no siempre a mayor riesgo mayor
rentabilidad, ya que existen situaciones del mercado, donde inversiones de renta variable
como las acciones, son tan riesgosas que no siempre generan rentabilidad; si asi lo fuese,
todos los inversionistas optarian por una actitud propensa al riesgo garantizando ciertas

ganancias.

Un ejemplo concreto son las acciones de Pacific Rubiales, empresa dedicada a la
explotacion de petréleo y afines; la cual en afios anteriores, tenia un valor de 50 mil pesos o
mas, y, hoy en dia, dicha accion, no llega ni a 7 mil pesos. Asi mismo, significd que
asesores que buscan el riesgo, obtuvieran una pésima rentabilidad ya que la accién que
puede parecer ser la mejor opcion en la actualidad, en un futuro puede ser la peor decision.
Es importante anotar que si las acciones suben, se gana capital; si las acciones bajan, se
pierde capital y en este caso, dichas acciones bajaron tanto su valor que en consecuencia,

los inversionistas perdieron gran parte de su capital.
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Ejemplo

Se puede decir que si se invierte USD 10.000 y dentro de un afio esa inversion inicial crece

en USD 12.000, entonces la rentabilidad de la inversion fue del 20%.

CASOS

Lehman Brothers
La quiebra mas grande de la historia fue protagonizada por Lehman brothers, uno de

los bancos de inversion mas antiguos de Wall Street, (2013) fue el punto dramaético de la
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recesion global. Este colapsé por la inmensa quiebra del 2008, las hipotecas se cancelaron,
se presentaron grandes pérdidas en la bolsa de valores y los negocios fracasaron. Esta
quiebra bancaria ocasion6 consecuencias catastroficas para el mundo y un impacto el cual

nadie pudo anticipar ni enfrentar.

Por meses los inversionistas estuvieron preocupados por Lehman Brothers debido a
las inversiones de propiedades del banco; con la caida del banco, quedaron peligrosamente
expuestos. Los accionistas comenzaron a vender sus acciones para que no se alcanzaran una
desvalorizacion mayor, al mismo tiempo los bancos suspendian los créditos. El precio de

las acciones caia cada vez mas y perdian hasta ocho millones por minuto.

En 1994 una accion valia cuatro dolares; con el boom de la economia en el afio
2007, esa inversion costaba ahora, ochenta y dos dolares (20 veces mas que su valor
original) como resultado de que el banco se expandiera con mas productos, ya que el

mercado era cada vez menos regulado.

A menudo se dice que hay que correr riesgos para obtener ganancias, mientras mas
grande sea el riesgo y mayor sea el dinero involucrado, mayor seré la ganancia. Pero en el
caso de Lehman Brothers, el presidente de aquel banco, dijo que habia que arriesgarse mas
con los titulos de créditos hipotecarios, que tenian que correr el riesgo y asi, a mayor riesgo,

no habria caida. (2013)

El escandalo de las hipotecas de alto riesgo: El verdadero dinero de los bancos de
Wall Street no venia de vender hipotecas a los duefios de las casas sino de intercambiar
paquetes de estos préstamos entre ellos y otros inversionistas institucionales. Eran paquetes

etiquetados como de alta calidad y como bienes de bajo riesgo por los bancos.
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Ya que esto era un buen negocio, Lehman Brothers era la aseguradora de préstamos
de bienes raices méas grande de los Estados Unidos. Este banco prestaba y prestaba dinero.
En agosto del afios 2007, por cada dolar que este banco obtenia, habian prestado otros 44 y
a esto se le llama indice de endeudamiento (2013). Se tenia una pequefia cantidad de capital
relativa al monto que se debia, tenian poco dinero y la deuda era muy grande. Todo ese
dinero se iba para préstamos de propiedades y cuando se llegé al punto en el que las
personas no tenian manera de pagar por los altos intereses y asi, los precios las propiedades

comenzaron a bajar rapidamente.

El banco fue liquidado y el presidente de éste quedo sin trabajo alguno después de
42 anos. Lehman Brothers en su mejor momento, las acciones llegaron a valer 85 dolares
cada una, y después de este caos, llegaron a valer 3 centavos. Esto causo que los mercados
financieros alrededor del mundo se congelaran porque el colapso de Lehman, habia
destruido la confianza que los bancos necesitaban para prestar dinero.
Interbolsa

Interbolsa era la firma comisionista méas grande de Colombia, era la que tenia mayor
participacion en el mercado de valores colombiano con casi el 30%. Era un holding es
decir, un grupo econémico que tiene inversiones en diferentes sectores, no solamente el

financiero (Eastman, 2013)

Todo comenz6 cuando esta firma vio en fabricato una buena opcion de negocios y
la idea entonces fue, como comprar todas las acciones posibles de esa empresa. Esta
entidad financiera comenzé a hacer uso de los Ilamados repos, los cuales son contratos de
recompra de acciones (acuerdos para comprar una acciéon con el compromiso de

recomprarla). Interbolsa llego a tener un monto de dinero y ademés cuando pedia un
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préstamo, tenia como garantia la accion; de tal manera que se obtenia una gran suma de
ganancia y por esta razén buscaban comprar mas y mas acciones pero con la esperanza de
que estas siguieran subiendo, algo que no sucedid; por el contario estas bajaron de precio, y
al bajar el precio los préstamos que tenian como garantia las mismas acciones de la firma,
se empezaron a reventar porque la empresa no tuvo manera ni liquidez para pagarlos y la
deuda fue tan inmensa, que la empresa se quedd sin dinero y fue declarada asi iliquida.
Esta firma fue intervenida por la superintendencia financiera y cinco dias después de haber

sido intervenida, ésta firma fue liquidada.

Esta problemaética cre6 que todos los inversionistas que estaban en la comisionista

se vieran afectados, entrando en varias dificultades. (Eastman, 2013)

Para que esto no vuelva a suceder, se debe hacer una regulacion a los fondos
extranjeros que tienen corresponsalias en Colombia utilizando el tema de paraisos fiscales,
Regulacion en los conflictos de intereses que puede haber entre cruces de inversiones
donde los accionistas de una y otra tienen intereses, regulacion en los holding.
Bancolombia

En Colombia han existido varios casos, tales como entidades financieras
(Interbolsa), la crisis de las piramides (DMG) y entre otros, los cuales han sido un fraude
para la sociedad. Sin embargo, en Colombia existe una entidad del sector financiero y
emisor de valores, Bancolombia. Es la empresa con mejor reputacion de Colombia la cual
obtiene un logro que ratifica el compromiso de la organizacion por impactar de forma

positiva en la vida de las personas. (CORPORATIVAS, 2015).
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Esta entidad demuestra que es confiable y segura ya que es un respaldo de
patrimonio muy grande y para que ésta quede iliquida, debe pasar algo extraordinario. Es
una entidad la cual cuenta con inversiones de alta, baja y media rentabilidad; siendo esto un

beneficio para toda clase de perfil del inversionista.

Este caso es un ejemplo perfecto el cual permite mostrar, cbmo manejando las

estrategias adecuadas se puede manjar y obtener la seguridad y a la vez rentabilidad.
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CONCLUSIONES
Visto lo expuesto se ha llegado a la conclusidn de que el riesgo y la rentabilidad se pueden

medir y analizar, asi entonces se puede concluir que existe la posibilidad de obtener tanto
seguridad como rentabilidad, siendo esta la combinacion perfecta en una inversion; ninguna
de las dos es mas relevante, sino que por el contrario se complementan entre si y ambas

tienen el mismo nivel de importancia en el momento de la toma de decision.

Sin embargo el tema mas importante radica en el equilibrio que se tenga al invertir. Dicho
equilibrio parte de que se combinaran inversiones de un alto nivel de riesgo, con otras
conservadoras; siendo lo fundamental el analisis historico que se efectle antes de tomar la

decision logrando de esta forma un portafolio equilibrado de inversiones.

Nunca una inversion se hara por intuicion ya que generalmente serian un fracaso, las
inversiones importantes resultan de un importante estudio que se efectle combinando

variables como en conocimiento y estrategias.
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