EDITORIAL

Con el fin de contribuir al fortalecimiento
del Simposio Nacional e Internacional de
Docentes de Finanzas como un espacio de
discusion y desarrollo académico en el area
de las finanzas, en el contexto colombiano e
internacional, la Revista Cuadernos de Ad-
ministracion recoge en este niimero espe-
cial una seleccion de las mejores ponencias
presentadas en el evento. Cabe advertir que
este nimero no constituye la publicacion de
las memorias del simposio, por dos razones:
primero porque las ponencias preselecciona-
das se sometieron al proceso de evaluacion
especifico de la revista, debido a ello fueron
enriquecidas tanto por las discusiones que se
dieron en el evento como por las sugerencias
de los pares de la revista; segundo, porque el
numero especial contiene otros articulos que
fueron presentados al proceso de seleccion
normal de Cuadernos de administracion.

El IV Simposio Nacional y I Internacional
de Docentes de Finanzas se realiz6 en junio
de 2007. Cada version muestra el interés y
dedicacion de los participantes por mejorar
la docencia y la investigacion en ese cam-
po. Este namero de Cuadernos de Adminis-

tracion contiene nueve articulos, seis de
los cuales fueron seleccionados de los tra-
bajos presentados en el evento de 2007. Los
articulos revelan la madurez que ha alcanza-
do el Simposio y el empefio de la comunidad
académica en elevar la calidad de su produc-
cion intelectual; los tres articulos adicionales
contribuyen a apuntalar ese esfuerzo.

Ospina y Caicedo presentan “Un modelo
estocdstico sobre la predictibilidad del signo
del retorno y su relacion con la no linealidad
enmedia”, donde “se relaciona la predictibi-
lidad del signo del retorno con los momentos
condicionales de orden impar mediante un
modelo no lineal de una serie de tiempo”.
Con esa perspectiva, los autores exploran
“la existencia de no linealidad en media en el
indice de la bolsa de Colombia IGBC” y las
pruebas muestran la ausencia de linealidad.
Por su parte, Méndez “estudia los resultados
de evaluaciones empiricas de prondsticos
de la tasa de cambio nominal en Colom-
bia, realizados a partir de especificaciones
lineales (modelo de rezagos distribuidos)
y no lineales (redes neuronales artificiales y
sistemas neurodifusos)” en el articulo “Mi-
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croestructura y dinamica de la tasa de cam-
bio nominal en Colombia: una aproximacion
con redes neuronales artificiales y sistemas
neurodifusos”.

En “Cupén ligado al producto bruto interno.
El caso argentino”, Machain y Parenti mues-
tran la situacion de la nacion argentina des-
pués de la crisis. El articulo intenta propor-
cionar elementos que permitan entender las
caracteristicas inherentes de estos cupones
asi como sus implicaciones macroeconomi-
cas. En “Valoracion de Credit Default Swaps
(CDS): una aproximacién con el método
Monte Carlo”, Arbeldez y Maya presentan
“un modelo de valoracion de Credit Default
Swaps (CDS) sobre bonos corporativos co-
lombianos con base en modelos de riesgo
crediticio de forma reducida y el método de
simulacion de Monte Carlo donde el activo
subyacente sigue un proceso estocastico Sto-
pped Poisson. Este modelo es una alternativa
interesante para la valoracion de CDS en pai-
ses donde el mercado de bonos corporativos
presenta baja liquidez y el mercado de deri-
vados de crédito es incipiente o inexistente,
como es el caso de Colombia”.

Por otro lado, en “Modelos discretos y con-
tinuos para estimar la densidad de probabi-
lidad de la volatilidad estocastica de los ren-
dimientos de series financieras”, Grajales y
Pérez examinan “los rendimientos diarios de
un activo financiero con el proposito de mo-
delar y comparar la densidad de probabilidad
de la volatilidad estocastica de los retornos.
[...] Se proponen los modelos ARCH que
son en tiempo discreto, asi como un modelo
empirico de volatilidad estocastica, desa-
rrollado por Paul Wilmott. [...] Se ilustran

y comparan los resultados obtenidos con las
metodologias expuestas para el caso de las
series financieras S&P 500 de Estados Uni-
dos, el Indice de Precios y Cotizaciones de la
Bolsa Mexicana de Valores (IPC) y el indice
General de la Bolsa de Colombia (IGBC)”.
Restrepo y Botero presentan un articulo ti-
tulado “Modelos unifactoriales de tipos de
interés: aplicacion al mercado colombiano”,
en ¢l se propone “una primera aproximacion
a la implementacion en el mercado colom-
biano de los modelos unifactoriales de tasas
de interés de Hull y White, 1990, y Black y
Karasinski, 1991, con parametros de volatili-
dad y velocidad de reversion constantes”.

Por su parte, Arcos y Benavides examinan la
hipoétesis segtin la cual los ciclos de efectivo
cortos estan asociados a una mayor rentabi-
lidad, tal estudio se desarrolla en su articulo
“Efecto del ciclo de efectivo sobre la renta-
bilidad de las firmas colombianas”. Los au-
tores concluyen que, en efecto, a ciclos de
caja menores se asocia mayor rentabilidad.
Entre tanto, Sierra y Londofio estudian un te-
ma que pareciera no hiciera parte del campo
de las finanzas: la ética en las finanzas. Su
articulo “Potencial de las finanzas éticas en
la generacion de nuevas alternativas de in-
version en Colombia”, muestra las posibili-
dades de las inversiones social y éticamente
responsables. Los resultados de los fondos
con estas caracteristicas son comparables a
los obtenidos por los inversionistas que no
tienen esta inquietud.

En “Caracterizacion de la demanda mensual
de electricidad en Colombia usando un mo-
delo de componentes no observables”, Fran-
co, Velasquez y Olaya estudian la demanda



mensual de electricidad en Colombia entre
agosto de 1995 y enero de 2006; concluyen
que la periodicidad de la demanda tiene un
comportamiento estocastico que no crece
con el aumento de la serie y que “el creci-
miento mensual de la demanda posee una
componente deterministica lineal, cuyas
fases de crecimiento y decrecimiento han
coincidido con las del PIB”.

Los articulos que se publican en este nime-
ro especial de Cuadernos de Administracion
tienen una caracteristica comun: tratan el
problema del riesgo en las inversiones; he-
cho muy interesante que indica el cambio
que se esta presentando en el estudio de las
finanzas en Colombia. Parece que los inves-
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tigadores del tema estuvieran dejando atras
los enfoques estaticos y tradicionales de los
estudios financieros. La incertidumbre y el
riesgo son inherentes a la vida de cualquier
persona e intrinsecas a las inversiones finan-
cieras. Queda pues en evidencia que nuestra
comunidad académica esta cambiando de
norte y apunta hacia tendencias modernas
de los estudios de las finanzas. Invitamos
al lector a entrar en el fascinante mundo del
riesgo. Buena lectura y buen provecho.
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