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Resumen:

En la presentacién se introduce el modelo de optimizacién de portafolio de inversion denominado
Black-Litterman. Este modelo fue propuesto con el fin de solucionar algunos de los inconvenientes que
presentaba la teoria clasica. Se aplica este modelo a portafolios de inversién estructurados de manera
similar a las Administradoras de Ahorro Previsional en Uruguay con el fin de evaluar la pertinencia de
algunas modificaciones propuestas a la actual legislacién. Entre otras, analizamos la idea de ampliar el
espectro de activos financieros en los cuales pueden invertir estas instituciones, cambiar ciertos topes
restrictivos como también generar mayor diferenciaciéon de portafolios segtin tramo de edad o esquemas
multifondos.
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