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1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

1.1 ENUNCIADO DEL PROBLEMA

En la actualidad los inversionistas, traders, especuladores y todos aquellos sujetos
interesados en operar dentro de los mercados, se encuentran con innumerables fuentes y
volumenes extensos de informacidn, lo que hace complejo asimilarla y determinar cual
puede o no ser Gtil a la hora de tomar decisiones.

El motivo por el cual estos individuos operan dentro del mercado es la busqueda del
lucro, de manera que su objetivo final consiste en maximizar su rentabilidad. De ahi
deriva el constante cuestionamiento respecto a cdmo tomar las decisiones de compra y
venta de una manera mas facil y rdpida, logrando obtener sefiales de negociacién 4agiles
no solo para uno, sino para todos los activos del portafolio a la vez, permitiéndole
aprovechar al maximo las fluctuaciones de los precios.

Sin embargo, cada dia, y debido a esa gran cantidad y fuentes de informacion de las
que se dispone es dificil abarcar todas las variables que pueden afectar nuestras
inversiones, por ello si no existe un método adecuado o establecido por el individuo para
analizar la informacién del mercado y tomar decisiones, se pierde tiempo valioso durante
el cual el margen de ganancia de una posicién se reduce.

Byron R. Wien, estratega y jefe de inversiones en Estados Unidos de Morgan Stanley
Dean Witter, hace una reflexion al respecto: “Hace cincuenta afios, la mayoria de los
inversionistas sufria de la falta de informacion atil y se acercaba a la bolsa con un cierto
temor a causa de ello. Hoy en dia el entorno de las inversiones estd sobrecargado de
informacién y un grave problema que enfrentan los inversionistas es el de cernir lo util de
lo indtil.... el tiempo es limitado y estamos buscando una manera de entender el material
complejo de forma rdpida y sacar conclusiones de él" (Bensignor, 2001, prdlogo, trad. del
autor.)

Desde la época de Charles Dow hasta la actualidad se ha venido utilizando vy

mejorando gracias a los avances en tecnologia una herramienta que permite reducir y
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sintetizar esos grandes volumenes y fuentes de informacion, se trata del Andlisis Técnico,
método segun el cual en el movimiento de precio ya se descuentan todas las variables que
puedan afectar la cotizacion de un activo y que permite observar con facilidad el
comportamiento de varios de ellos a la vez.

Paralelamente desde hace algunos afios se han venido desarrollando diferentes
modelos de trading, dentro de los que mas fuerza han tomado y de acuerdo a las
herramientas informdaticas con las que se cuentan en la actualidad se encuentran los
modelos de trading algoritmico, éstos permiten realizar el analisis y negociaciéon de una
manera estructurada y sistematica en una fraccién de tiempo, analizando continuamente
multiples activos de acuerdo a una serie de instrucciones y delimitaciones realizadas

previamente.

1.2 FORMULACION DEL PROBLEMA

Ahora bien en el intento por encontrar una alternativa a la constante revisién de
esas grandes cantidades de informacién disponible, de cernir la informacién util de la
inatil, y con el fin de disminuir la cantidad de tiempo que se dedica a analizar una
cotizaciéon buscando maximizar nuestra rentabilidad, hemos decidido desarrollar un
modelo de trading algoritmico basado en la herramienta de analisis técnico.

Sin embargo el campo del Andlisis Técnico es sumamente amplio, es una
herramienta conformada por una gran cantidad de elementos y una gran variedad de
indicadores que sirven para analizar los mercados, cada uno posee una metodologia
propia de aplicacién y lectura, de ahi surge uno de nuestros principales problemas y es
definir de esa gran cantidad de elementos entre los que encontramos ondas, osciladores,
ciclos, etc., ¢Cudles nos podrén ser utiles? ¢ Cudles debemos seguir?, ¢ Habran algunos mas
efectivos que otros? ¢Dependerd del activo al cual sean aplicados?, écudles se acoplaran

mejor a un modelo de algoritmo?



Por otra parte ya que un modelo de trading algoritmico es un método estructurado
y sistemdtico, debemos investigar y encontrar cédmo ponderar-combinar dichos
indicadores para que el modelo maximice la rentabilidad del portafolio, pudiendo aplicar
siempre dicho modelo a los diferentes activos y obteniendo de inmediato las conclusiones

gue necesitamos para operar.

2. JUSTIFICACION DEL PROYECTO

Este es un trabajo de investigacion por medio del cual se busca desarrollar una
alternativa a algunos de los aspectos mas comunes con los que se enfrenta un
especulador-inversionista, cuando se encuentra operando dentro de los mercados.

Al ser un trabajo de investigacion aplicada, permite aprovechar las metodologias y
los resultados obtenidos a través de la aplicacion/estudio de analisis técnico, en el disefio
de un modelo de trading algoritmico que le permita a los especuladores maximizar su
rentabilidad.

Sugiere una alternativa viable para reducir la cantidad de informacidn actual a través
de una aplicacion sistematica (siempre de la misma manera), generada por un método
estructurado, en este caso un algoritmo de trading.

Nos permite como estudiantes, actuales especuladores y futuros profesionales,
obtener conocimiento y experiencia en el desarrollo y disefio de modelos de trading de

acuerdo a las tendencias actuales y futuras de negociacion.



3. OBIJETIVOS

3.1 OBJETIVO GENERAL
Desarrollar un modelo de trading algoritmico que maximice la rentabilidad de
nuestro portafolio basdandonos en la aplicaciéon, combinacién y ponderacién de algunos

de los indicadores de analisis técnicos mas populares.

3.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

v’ Estudiar la bibliografia correspondiente a los temas de la investigacién, para el
caso: Analisis Técnico y Modelos de Trading Algoritmico.

v’ Aplicar pruebas, con base en ello acotar y delimitar las variables que afectan el
desarrollo y el producto final de la investigacion.

v' Obtener, organizar y analizar los resultados, determinar la mejor combinacién de

los mismos, plantear el modelo de negociacidn y sacar conclusiones.

4. MARCO TEORICO

4.1 CONCEPTOS BASICOS DEL ANALISIS TECNICO

El andlisis técnico es una herramienta que como su nombre lo indica es utilizada
para analizar, los mercados y sus movimientos de precios. Es una técnica que ha sido
aplicada desde los afios de 1880 en los tiempos del reconocido analista Charles Dow y
gue se ha venido desarrollando y mejorando hasta nuestros dias, en gran parte gracias al
surgimiento de nuevas tecnologias y herramientas informaticas.

Uno de los principales exponentes del tema, cuya publicacion es conocida y
considerada por muchos en el ambito como la Biblia del Andlisis Técnico, John J. Murphy

lo define asi: “El andlisis técnico es el estudio de los movimientos del mercado,



principalmente mediante el uso de gréficos, con el propdsito de pronosticar las futuras
tendencias de los precios” (2003, p. 27)

En el texto de la Reuters Financial Series se define el analisis técnico como un
método de prediccidén de las fluctuaciones de precios y tendencias futuras del mercado
mediante el estudio de graficos, observando lo que ha ocurrido en el pasado dentro del
mercado y tomando en cuenta el precio de los instrumentos, el volumen de negociacién y

cuando aplique, el interés abierto. (1999, p.8, trad. del autor)

La importancia de este enfoque radica en su filosofia, en los fundamentos que lo

soportan:

Hace referencia a que cualquier variable del entorno, ya sea de tipo econdmico,
politico, psicolégico u otro que pueda afectar la cotizacidon, ya se ve reflejada dentro
del movimiento del precio de la misma.

De esta manera solo basta con concentrase en los movimientos de precio, que

reflejan lo que esta ocurriendo en mercado, mas no en las razones del por qué ocurre.

Uno de los principales objetivos de este enfoque es identificar tendencias que se
encuentren dentro de sus primeras etapas de desarrollo, por consiguiente es
necesario entender que los precios se mueven en tendencias, y que estas existen

hasta que los precios muestren senales de variar la direccién que llevan.

En gran parte el analisis técnico y el estudio de los movimientos de mercado

tiene que ver con el estudio de la psicologia humana, existen patrones graficos que en



los ultimos cien afios han sido identificados y clasificados en categorias, éstos reflejan
imagenes concretas que aparecen en los graficos de precio.

Estas imagenes revelan la psicologia alcista o bajista del mercado, de ahi la
premisa de que como estos patrones han funcionado bien en el pasado, se asume que
seguiran funcionando bien en el futuro, pues se basan en la psicologia humana que
cambia muy poco con el tiempo.

Otra manera de entender este fundamento es comprender que el futuro estd en
el estudio del pasado, o que el futuro es una repeticion del pasado. (Murphy, 2003,

p.30)

Opiniones y reflexiones de importantes personajes en el ambito de los mercados
financieros desde la época de Charles Dow hasta nuestros dias igualmente sustentan la
importancia y relevancia de este enfoque, aqui un aparte de Byron, R. W. estratega en jefe

de inversiones del Morgan Stanley Dean Witter:

A través de los afios he encontrado en el Analisis Técnico una gran ayuda tanto
como inversionista como estratega. Pues me permite captar el factor psicolédgico
gue es tan importante para determinar el rendimiento de una activo en el
mercado....No es magia, es un oficio valioso, pues las herramientas técnicas le
ayudaran a hacer mas dinero en el mercado de valores en los buenos tiempos y a
limitar las pérdidas cuando las cosas se pongan dificiles. (Bensignor, 2001, prélogo,

trad. del autor)

4.2 INDICADORES DE ANALISIS TECNICO
De acuerdo al texto de la Reuters Training Series (1999, p.95, trad. del autor) la
mayoria de los inversionistas y especuladores del mercado utilizan una gran variedad de
indicadores para confirmar o reforzar sus estrategias de trading, las cuales por cierto

derivan del analisis de los gréaficos. En la actualidad existen gran cantidad de indicadores,
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algunos faciles de usar y otros mas complejos que envuelven cdlculos matematicos que se
han venido desarrollando gracias a los profesionales que operan en los mercados.

Es importante reconocer que algunos indicadores a diferencia de otros pueden ser
mas adecuados para diferentes tipos de mercados. Aquellos analistas que son exitosos
utilizan un “coctel" de indicadores para armar su estrategia de trading.

Por otra parte es notable que a partir del desarrollo de la computacién, los
mercados se han expandido considerablemente asi como las técnicas de trading y el

numero de indicadores, algunos nuevos y otros como adaptaciones de los existentes.

De acuerdo a la teoria sobre el tema, los indicadores se pueden clasificar en dos tipos:

Como su nombre lo indica, son indicadores que confirman una tendencia. La
divergencia ocurre cuando la linea del indicador se mueve fuera de la linea del precio, en
direccion opuesta, de tal manera que divergencia es una no confirmacion, y es vista como
una seial de advertencia. Dentro de los indicadores mas significativos de éste tipo se
encuentran:

v" Volumen
v’ Interés Abierto
v Rendimiento relativo

v" Promedios Mdviles

Este tipo de indicadores mide la tasa, porcentaje de cambio, o la velocidad de los
movimientos de precios en oposicion los niveles actuales, y se utilizan para ayudar a
determinar una estrategia de trading. El concepto de divergencia es igualmente
importante en la aplicacién de esta clase de indicadores. Dentro de los indicadores mas

significativos de éste tipo se encuentran:



v" Indice de fuerza relativa (RSI)
v" Osciladores Estocasticos

v' Promedios Mdviles de convergencia y divergencia (MACD)

Ahora bien, de acuerdo a la rdpida y creciente innovacion en las herramientas
informaticas, desde hace algunos afos se han venido desarrollando estrategias o modelos
de trading llamados mecanicos, conocidos también como sistemas de contratacion, los
cuales hacen uso de una plataforma ofimdtica, usualmente de una computadora para ser
testeados y ejecutados en operaciones reales dentro del mercado.

Este tipo de sistemas o modelos de trading se basan en los datos histéricos de una
cotizacion para determinar estrategias que puedan haber funcionado en el pasado en un
mayor numero de ocasiones, lo anterior de acuerdo a un conjunto de directrices pre-

establecidas para la negociacién.

De acuerdo a Murphy (2003, p. 513) lo ideal, seria un enfoque que fuera cien por
ciento mecanico, debido a que esto incrementaria la posibilidad de que el funcionamiento
del pasado pudiese repetirse en el futuro. Segln este autor, mecanico hace referencia a
objetivo es decir que si un conjunto determinado de personas sigue las mismas reglas o

directrices y alcanzan los mismos resultados, se dice que esas directrices son objetivas.

Dentro de los principales beneficios de utilizar un enfoque mecénico se encuentran:

e Que se pueden realizar pruebas antes de ponerlas en practica, ya que un
computador permite probar ideas con datos histéricos antes de hacerlo con dinero
real en el mercado.

e Permite al operador ser mas objetivo que emotivo, un sistema de negociacion
mecanico esta libre de la emotividad humana, es decir esta libre de los miedos y de

la avaricia del operador.



e Permite realizar mas trabajo e incrementa las oportunidades. Un enfoque de éste
tipo necesita menos tiempo de aplicacion que uno subjetivo, de esta manera el
operador puede cubrir mas mercados, operar con mas sistemas y analizar mas

marcos de tiempo cada dia.

4.3 MODELOS DE TRADING ALGORITMICO

Basicamente el trading algoritmico se puede definir como la aplicacién de cdlculos
matemadticos y trading automatizado para negociar de manera eficiente diferentes activos,
mediante cantidades determinadas. Este enfoque es también conocido como de modelos
cuantitativos de negociacidn, en los que a medida que pasa el tiempo y la oferta y
demanda de un activo varian, dichos algoritmos automaticamente generan instrucciones
de negociacién basadas en los objetivos actuales y una optimizacion de parametros
definida.

De acuerdo a Allen Zaydlin director ejecutivo de InfoReach, los algoritmos son la
automatizacién de los procesos de negociaciéon, los cuales se pueden clasificar en dos
categorias generales, la primera consiste en la automatizacién del trading y se concentra
en revisar que es lo que se va a negociar; la segunda consiste en la ejecucién automatica
de las decisiones de negociacidon. Mientras que la primera clase de algoritmos se relaciona
con las decisiones, la segunda hace referencia a su forma de implementacién.

Segun Allen cuando se usan apropiadamente los algoritmos, se puede mejorar
considerablemente la faceta del ciclo de las inversiones, pues le dan al operador la
habilidad para manejar grandes conjuntos de valores. Por otra parte los operadores
pueden enfocarse en los instrumentos menos liquidos y que son mas dificiles de negociar,
mientras permiten que un modelo algoritmico se haga cargo de los instrumentos mas
liquidos. Los algoritmos eliminan los aspectos emocionales en el proceso de negociacidn,
dando como resultado un rendimiento mds consistente. (The Trade, 2005, p. 29, trad. del

autor)
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Para una cantidad definida, los modelos de trading algoritmico determinan el precio,
monto, tiempo y demds parametros definidos usando cdlculos matematicos. Un modelo
se puede considerar como efectivo cuando permite minimizar la ejecucidén por parte del
operador y los resultados de las operaciones son como minimo los obtenidos mediante el
analisis y ejecucion manual por parte del mismo.

Ahora bien, debido a que los objetivos principales de un modelo son definidos en
términos matematicos, existen diversas formas de llegar a éstos, por lo cual se hace aln
mas compleja la tarea de combinar los pardmetros para encontrar la manera en la que se

maximicen los resultados.

Algunos modelos utilizados y estudios realizados: revision de la literatura:
En esta parte se presenta revision general de algunos de los modelos de trading que

empezaron a emerger desde finales de los 80°s (Dunis, 2003, p. 3, trad. del autor):

realizaron su investigaciéon con base al USD/DEM, ellos
utilizaron el periodo entre 1984 y 1992, de acuerdo a un enfoque en el cual desarrollaron
un sistema hibrido para la gestién de estrategias de tipo de cambio. La idea era usar un
modelo de red neuronal para predecir que cartera del portafolio tenia mas probabilidad
de obtener los mejores resultados de acuerdo al contexto de la época. La evaluacién se
basé en la rentabilidad y llegé a la conclusiéon de que un sistema de trading hibrido es
superior a las técnicas tradicionales por si solas como los promedios méviles y procesos de

reversion a la media.

examind la exactitud de los prondsticos y el
rendimiento de trading con base en varias de las técnicas tradicionales, incluyendo
random walking, suavizado exponencial, ARMA (autoregression and moving average), y
modelos de redes neuronales recurrentes (RNN). Esta investigacion se basé en el par délar

australiano y el délar estadounidense (AUD/USD), en un marco de tiempo de 30 minutos
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durante el afio de 1996. La conclusidon a la que se llegd fue que las medidas de precisidon
estadistica de previsidn no tienen influencia directa en la rentabilidad, y que la serie en el
marco de tiempo muestra patrones no lineales que tienen mejor rendimiento mediante

un modelo de red neuronal.

Modelos de trading similares e importantes fueron realizados por otros autores como:

. Tyree and Long (1995)

. El-Shazly and El-Shazly (1997)

° Gencgay (1999)

° Yao et al (1996) (1997)

. Carney and Cunningham (1996)

En la actualidad, cuando se va a desarrollar un modelo de trading algoritmico se
deben tener en cuenta una serie de elementos para su creacion, el enfoque radica en que
la base de este debe el/los objetivos principales que van a dirigir la manera en que
operamos. Generalmente encontramos ciertas categorias sirven como guias elementales

en el proceso (Market Risk and Algorithmic Trading, 2006, Trad. del autor):

se basan principalmente como su nombre lo indica en la
mejor ejecucion tomando como referencia principal los precios. Este punto de
referencia puede ser una constante como el “precio de cierre”, o el “precio de
apertura”, etc. De manera alternativa puede ser un célculo matematico de una
cantidad como por ejemplo el volumen ponderado de precio promedio (VWPA) o el
promedio ponderado del tiempo de precio (TWAP), ambos son algoritmos muy
populares como el traslado de los precios promedio, son intuitivos y su ejecucién es

facil de realizar y calibrar.
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son los que usan el tiempo como objetivo principal en la
emision de instrucciones para la negociacién. En este caso se tiene como referencia
para la creacion del modelo diferentes escalas y marcos de tiempo, en ocasiones
también se recurre a un determinado momento dentro de la sesidn de negociacién
dependiendo del instrumento que se vaya a negociar, por ejemplo al inicio de la
sesion, al cierre o en un rango determinado antes o después de la ultima transaccién
realizada.
este tipo de algoritmos generan drdenes
basandose en el volumen de negociacion del instrumento al cual sea aplicado. Por
ejemplo puede tomar como referencia que no se exceda un porcentaje del volumen
total de la negociacién, ya sea en el mercado general o en centros de negociacién
especificos segun aplique, y generalmente se combina con periodos de tiempo
determinados.
son aquellos que combinan de manera eficaz
varios pardmetros como los expuestos anteriormente para la ejecucidon de las
negociaciones. Este es un grado mds complejo tanto de combinacién y ponderacién

de parametros como de calculos matematicos.

5. RESTRICCIONES

El desarrollo e implementacion del modelo de trading algoritmico se realizara con
base en el punto de vista de un especulador de mercado.

Se tomaran como activos del portafolio a analizar, un grupo de indices bursatiles y
divisas que cumplan con tres requisitos: alta popularidad (reconocimiento), alto volumen
de negociacion y alta liquidez.

Para realizar los calculos en las pruebas de andlisis técnico al portafolio, se tomara
en cuenta el conjunto de indicadores mas populares utilizados y que sean afines al

desarrollo de un algoritmo.
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6. INDICADORES DE OSCILAMIENTO

6.1 DESCRIPCION DE OSCILADORES
Por oscilador encontramos que, se trata de un indicador extremadamente util en
mercados sin tendencias en los que los precios se mueven en una banda de fluctuacidn
horizontal. El oscilador proporciona una herramienta al operador técnico que le permite
beneficiarse de estos periodos sin tendencia.
El oscilador también puede advertir de que una tendencia esta perdiendo impetu

antes de que dicha situacion se haga evidente.

Normas generales para la interpretacién:

Cuando un oscilador alcanza un valor extremo tanto en la parte alta como en la
parte baja de la banda, sugiere que el actual movimiento del precio puede haber sido
demasiado lejos con demasiada rapidez y le hace falta una correccién de algun tipo. Como
otra normal, el operador debera comprar cuando la linea del oscilador esta en la parte

inferior de la banda y vender en la parte superior.

Usos mas importantes del oscilador:

e Cuando su valor alcanza una lectura extrema cercar de su limite superior o inferior.
Se dice que el mercado esta sobrecomprado cuando esta cerca al extremo superior
y sobrevendido cuando esta cerca al extremo inferior.

e Una divergencia entre el oscilador y el movimiento del precio cuando el oscilador
estd en una posicidn extrema, generalmente es una advertencia importante.

e El cruce de linea cero (o media) puede dar importantes sefiales para operar en la

direccién de la tendencia de los precios.
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6.2 DESCRIPCION Y CALCULO DE iNDICES DE OSCILAMIENTO

Desarrollado por J. Welles Wilder Jr. Resuelve el problema del movimiento erratico
generado por cambios bruscos en valores y también el problema de necesitar unos limites

superior e inferior constantes. La férmula se calcula de la siguiente manera:

RSI =100 - 100
1+FR

Media de cierres al alza de x dias

~ Media de cierres a la baja de x dias

En este calculo se usan catorce dias normalmente; catorce semanas para graficos
semanales. Para hallar el valor ascendente medio, sume el total de los puntos ganados en
los dias de subidas durante los 14 dias o los dias que se escojan y divida el total entre 14,
para encontrar el valor descendente medio, sume el total de puntos perdidos en los dias
de baja y dividalo en 14. La FR se determina dividiendo la media ascendente por la media
descendente, el nimero de dias puede variar cambiando el valor de x, y cuanto mas corto
es el periodo, es mads sensible el oscilador, el indice funciona mejor cuando las
fluctuaciones alcanzan los extremos superior e inferior, asi se puede acortar el periodo

para lograr que las fluctuaciones sean mas pronunciados en caso de operar a corto plazo.
Interpretacién del RSI:

El RSI se representa sobre una escala vertical de 0 a 100. Los movimientos por
encima de 70 se consideran sobrecomprados, mientras que los movimientos por debajo

de 30 como sobrevendido.

La divergencia entre el RSl y la linea de precio, cuando el RSI esta por encima de 70

o por debajo de 30, es una seria advertencia que deberia tomarse en cuenta. El propio
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Wilder considera que la divergencia es “la caracteristica individual mas indicativa del

indice de fuerza relativa®.
El uso de las lineas 70 y 30 para generar sefiales:

Ya sabemos que una posicién por debajo de 30 advierte sobre una posicidn
sobrevendida. Supongamos que el operador piensa que un mercado esta por llegar a su
punto mas bajo y que busca una oportunidad de compra. Ve que el oscilador desciende
por debajo de 30. Algun tipo de divergencia o patrén doble inferior puede desarrollarse en
el oscilador en esa regidn sobrevendida. Un nuevo cruce por encima de la linea 30 en ese
punto se toma como confirmacion de que la tendencia en el oscilador se ha vuelto hacia
arriba, y por consiguiente, en un mercado sobrecomprado, un nuevo cruce por debajo de

la linea de 70 se puede usar como una sefial de venta.
Ejemplo:

Tomamos como ejemplo el indice S&P500 durante el segundo semestre del 2009,

asi tenemos:
S&P500 RSI/S&P500
1200 100,00
60,00
—-‘h !
1000 -/ V
~Y 40,00 »
900 20,00
300 0,00
S 9® O O ©
o 9 o o o S Q Q S S S QS
S S SRS SRS A oV oY A AN
6\\ Qq,\ on\ \9\ '\-\'\ ,\'}\ Q Q N > N e
Grafico 2 Grafico 3
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En el grafico 2 observamos la tendencia del indice S&P500 mientras que en el grafico 3
observamos la evolucién del oscilador RSI, cada vez que el RSI supera la linea de 70 se
recomienda vender, para asi cuando el precio vuelva a descender se compre nuevamente,
igualmente si el RSI desciende la linea de 30 se recomienda comprar para asi cuando el

precio suba se obtengan ganancias.

Para poder calcularlo tenemos la siguiente férmula:

RSI :100—[ 100 }

I+FR

Se obtiene el promedio de los puntos ascendentes y descendentes, es decir, si hoy
el precio es 1,3897 y mafiana es 1,4079 hay un aumento de 0,0122 puntos de lo contrario
si hoy el precio es 1,4049 y maiiana 1,4009 se disminuye 0,0040 asi dentro de los 14 dias
se promedian los puntos ascendentes y descendentes, el promedio ascendente se dividen

con el descendente para hallar FR y se realizar el cambio en la férmula.

Popularizado por George Lane. Se basa en la observacién de que a medida que los
precios se incrementan, los precios de cierre tienden a acercarse mas al extremo superior
de la banda de precios. Por el contrario, en las tendencias a la baja, el precio de cierre
tiende a acercarse al extremo inferior de la banda. En este proceso se usan dos lineas, la

linea %K'y la %D.

La intencidon es determinar ddnde esta el precio de cierre mas reciente en relacién
con la banda de precios de un periodo dado. Catorce es el periodo mas comun, para

determinar la linea K que es la mas sensible de las dos, la formula es:

C-114
%K = 100{@}
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En la que C es el ultimo cierre, L14 es el minimo mas bajo de los ultimos 14
periodos o los periodos seleccionados, y H14 es el maximo mas alto de los ultimos 14

periodos (14 periodos pueden ser dias, semanas o meses).

Esta férmula simplemente mide, en una base porcentual de 0 a 100, donde est3 el
precio de cierre en relacion con la banda de precios total de un periodo seleccionado. Una
lectura muy alta (por encima de 80) pondria el precio de cierre cerca de la parte mas alta

de la banda de lo contrario (por debajo de 20) lo situaria cerca de la parte inferior.

La segunda linea (% D) es una media movil de 3 periodos de la linea %K. Esta
formula produce una versidon llamada estocdstica rdpida. Una medida de otros tres
periodos de ambas lineas permite computar una versién mas suave llamada estocastica

lenta. Los operadores prefieren la estocdstica lenta por sus sefiales de mayor confianza.

Estas féormulas producen dos lineas que oscilan entre una escala vertical de 0 a
100. La linea K es una linea mds rapida, mientras que la D es mads lenta. La seiial principal
gue hay que vigilar es la divergencia entre la linea D y el precio del mercado subyacente
cuando la linea D esté en una zona de sobrevendido o sobrecomprado. Los extremos

superior e inferior son los valores 80 y 20, respectivamente.

Existe una divergencia bajista cuando la linea D esta por encima de 80 y forma dos
picos descendentes mientras que los precios contindan moviéndose al alza. Hay una
divergencia alcista cuando la linea D esta por debajo de 20 y forma dos fondos
ascendentes mientras que los precios continian moviéndose a la baja. Asumiendo que
todos estos factores estan en su lugar, la verdadera sefial de compra o venta se dispara

cuando la linea K, mas rapida, cruza la linea D, mas lenta.

18



Asi hay alerta o montaje cuando la linea de %D estd en el drea extrema y diverge
del movimiento de precio. La sefial verdadera aparece cuando la linea D se ve cruzada por

la linea K, que es la rapida.
Ejemplo:

Tomamos como ejemplo el indice del precio del Euro respecto al délar durante el

segundo semestre del 2009, asi tenemos:

EURO/USD Estocastica K%D%(Euro)
100,00
1,55 50,00 —
80,00 |
1,5 A 70,00 1
v 20,00 ‘ L -
1,45 ) A | A |
, | 40,00 1 -
W 30,00 ! -
1,4 20,00 —F
10,00
1,35 0,00
9 o ) 9 ) )
) ) 9 ) ) 9 3 Q Q 3 Q QS
Q Q QS Q Q S
A @ o8 Y A Y PPk A ph W
) Q Q N N N
Grafico 4 Grafico 5

En el grafico 4 observamos la tendencia del precio del Euro respecto al US Délar y
en el grafico 5 el oscilador estocastico donde si supera la linea de 80 se recomienda
vender, contrario a esto si el oscilador disminuye la linea de 20 se recomienda comprar,

con el fin de obtener mayores ganancias.

Para calcular este indicador tenemos la formula:

C-Ll14
%K :100{(1314—_1411)}

Asi tomamos el ultimo precio de cierre y le restamos el precio mas bajo de los

ultimos 14 dias, este resultado se divide por la resta entre el precio maximo del rango de
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14 dias y el precio minimo, después se multiplica por 100, después para hallar K% se

obtiene D% promediando los 3 ultimos resultados de K%.

6.2.3 Larry Williams %R

Se basa en un concepto similar a medir el Ultimo cierre en relacién con su banda de
precios de un cierto numero de dias. El cierre de hoy se resta del precio maximo de Ia
banda durante un cierto nimero de dias y la diferencia de divide entre la banda total para
el mismo periodo. Los conceptos que ya se han visto sobre interpretacién del oscilador
también se aplican a %R, en los que los factores principales son la presencia de
divergencias en areas sobrecompradas o sobrevendidas. Como él %R se resta del maximo,
parece como un oscilador estocdstico vuelto cabeza abajo, y para corregir esto, los

paquetes informaticos para graficos permiten representar una version invertida del %R .

Ejemplo:

Tomamos como ejemplo el indice Dow Jones durante el segundo semestre del

2009, asi tenemos:

Dow Jones Williams R%
11000 120,00
10500 -~ 100,00
10000 /‘V\/F“w} 80,00 |
9500 IV’ 60,00 i
3000 40,00 i H |
8500 20,00 j" Wi
8000 0,00
o o o o o ) o o 9 O o O
S Q S S Q Q S ) S’ \Q S’ O
RS AR SR V@ S
Grafico 6 Grafico 7

En el grafico 6 observamos la evolucion del idice Dow Jones y en el grafico 7 vemos

el oscilador Williams muy similar al oscilador Estocastico en su interpretacién pero
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diferente en su cdlculo ya que este da negativo, pero para tener mayor practicidad se
consideran los valores positivos, asi si el oscilador supera la linea de 80 se recomienda
vender y si disminuye la linea de los 20 se recomienda comprar, con el fin de obtener

mayores rendimientos.

Para calculalo se debe tener en cuenta la formula:

H14 -
%R = (—C) (_100)
(H14-114)
Es decir, tomamos el precio mas alto de los 14 dias y se lo restamos al precio de

cierre, este valor lo dividimos por la resta entre el precio mas alto y el precio mas bajo de

los 14 dias y el resultado se multiplica por -100.

Este indicador desarrollado por Gerald Appel, utiliza dos medias moéviles
exponenciales, se observan dos lineas aunque en el célculo intervienen tres lineas en
realidad. La mds rapida (conocida como linea MACD) es la diferencia entre dos medias
moviles de precios de cierre (normalmente los ultimos 12 y 24 dias), la linea mds lenta
(conocida como la linea de la sefial) es una media exponencial de la linea MACD de 9

periodos.

Las sefiales de compra y venta aparecen cuando las dos lineas se cruzan. Un cruce
de la linea MACD por encima de la linea sefal se entiende como sefial de compra. Un

cruce de la linea MACD por debajo de la linea sefial se entiende como sefal de venta.
Ejemplo

Tomamos como ejemplo el indice S&P500 durante el segundo semestre del 2009,

asi tenemos:
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1100
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1000
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MACD/S&P500
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Grafico 8

Grafico 9

En el gréfico 8 tenemos la tendencia del indicador S&P500 y en el grafico 9

tenemos el indice MACD que si se encuentra por encima de 0 se recomienda vender y si se

encuentra por debajo de 0 se recomienda comprar.

Para realizar este cdlculo se debe realizar un promedio de 12 dias y otro de 24 dias

sobre el indice o precio, al tener estos dos valores se resta el promedio de 12 dias con el

de 24 y este resultado es el MACD, para hallar la linea sefial se debe promediar 9 periodos

de la linea MACD.
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7. ESTRUCTURACION DEL MODELO

7.1 DESCRIPCION Y SUPUESTOS
Para lograr estructurar el médelo debemos observar la eficacia de cada indicador

de oscilamiento, para esto tomaremos cuatro activos los cuales son:

DOW JONES

S&P 500

EURO/USD

IGBC

Para cada uno de estos activos se tomara la evolucion diaria de los precios para el
periodo comprendido entre Enero de 2006 y Diciembre de 2009, luego tomaremos cada
indicador de oscilamiento anteriormente detallado y por medio de un algoritmo de precio
se determinard el aporte que estos pueden darnos, para identificarlo se seguiran los

siguientes supuestos:

Teniendo en cuenta que la idea de este modelo es maximizar la rentabilidad del
portafolio, en una hoja de excel se ingresan los precios de los activos del periodo
detallado, en esta hoja de excel se colocard un casilla donde se determinara como primer

supuesto la cantidad de compra inicial la cual sera 100 para todos los activos.

Cuando la sefial arrojada por cada indicador de oscilamiento sea de venta, las
cantidades vendidas seran 10 y cuando la seial arrojada sea de compra, las cantidades de

compradas seran 10.

El orden promedio para cada indicador no sera en todos los casos 14 sind variara

con el fin de maximizar la rentabilidad al final del periodo investigado.
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Los limites de compra y venta de cada indicador de oscilamiento variaran con el fin

de maximizar la rentabilidad al final del periodo investigado.

Teniendo en cuenta los anteriores supuestos, en una hoja de excel se colocaran los
precios de los activos durante el periodo detallado, con base en estos precios se realizara
el respectivo algoritmo de precio para cada indicador teniendo en cuenta las formulas
descritas anteriormente, despues de realizar el respectivo calculo, de acuerdo al resultado

se arrogara una sefial de Compra, Neutro o Venta.

De acuerdo a la sefal arrojada se derivan varias casillas que serdn descritas a

continuacién para que finalmente nos arroje un indice de rentabilidad:

esta casilla nos indica la cantidad de acciones o bonos que poseemos
en ese momento, para este modelo el saldo inicial es 100 de acuerdo al supuesto 1

e ird cambiando a medida que hayan sefiales de compra o venta.

se realizard la venta de 10 titulos de acuerdo al supuesto 2 si la
sefal arrojada por el indice es de “VENTA”, pero no podemos irnos cortos, es decir,

no podemos vender titulos si no poseemos.

se realizara la compra de 10 titulos de acuerdo al supuesto 2 si
la sefial arrojada por el indice es de “COMPRA”, pero no podemos comprar si no se

tiene dinero en caja .
es la cantidad de titulos despues de realizar las diferentes operaciones.

Esta casilla detalla el valor en pesos de los titulos que poseemos

de acuerdo al precio del mercado de ese dia.
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es la cantidad de pesos que disponemos al iniciar cada dia, el
saldo inicial de caja para este modeo es S 0 teniendo en cuenta que compramos

100 titulos y no poseemos mas dinero.

esta casilla detalla el valor en pesos vendido teniendo en cuenta la

cantidad de titulos vendidos por el precio del mercado de este dia.

detalla el valor en pesos comprado teniendo en cuenta la cantidad de

titulos comprados por el precio del mercado de ese dia.

es la sumatoria del saldo inicial de caja, mds la cantidad

vendida de titulos, menos la cantidad comprada de titulos.
es la suma del saldo final de caja y el valor de los titulos en pesos

para identificar el aporte que el oscilador nos genera, se
obtendrd un indice de Rentabilidad que nos dard a conocer graficamente la
evolucidon de nuestro portafolio de acuerdo a las decisiones tomadas por las
seflales de compra o venta arrojadas para cada indicador y asi se comparara con
otro indice de Rentabilidad que nos dard a conocer la evolucién de nuestro
portafolio si no tuvieramos en cuenta estas sefiales sino simplemente permitir que

nuestro portafolio se moviera de acuerdo al movimiento del precio.

Este indice se obtiene de acuerdo a la siguiente ecuacion:

I, =| 2= 100
P

ac
Donde P, es el valor del portafolio del dia actual y Pa, es el valor el portafolio del
dia anterior, para lograr el valor del portafolio mencionado se debe multiplicar el
numero de acciones que se tiene en el dia por el precio de estas del dia (el cual

cambia de acuerdo a las variaciones del precio en el mercado) y se suma el saldo
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final de caja (que aumenta o disminuye de acuerdo a las compras o ventas que se
realicen, para este modelo no se tendran en cuenta la inflacién ni el costo de

oportunidad generado por intereses obtenidos al invertir este dinero).

7.2 CALCULO iNDICE PARA CADA ACTIVO

RSI-IGBC
Como se detalld anteriormente se tomé la evolucidn del precio de este activo de la
pagina de internet de la BVC (Bolsa de Valores de Colombia), se realizé el proceso

detallado para obtener el indice de rentabilidad arrogando los siguientes resultados:

RSI-IGBC

170,00

150,00

130,00

110,00 w~r ) Y cashi ‘,;W-

90,00 o

70,00

50,00 T T T T T T T T T T T T T T T
o o o o ™~ ™~ ™~ ™~ (s 0] (s 0] (s 0] (s 0] (#)] (#)] (#)] (#)]
o o o o o o o o o o o o o o o o
— — — — — — — — — — — — — — — —
— <t ™~ o — <t ™~ o — <t ™~ o — <t ™~ o
o o o — o o o — o o o — o o o —

= Dindmica =—Estatica
Grafico 10

Para el Grafico 10 observamos la evolucidn de los indices de rentabilidad el indice
“dinamica” detalla la rentabilidad si acatamos las sefiales de COMPRAR o VENDER dadas
por el indice de oscilamiento RSl y el indice “estdtica” detalla la rentabilidad del portafolio
si no compramos o vendemos dejando que las variaciones del precio en el mercado nos de

la rentabilidad.
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Asi observamos como el indice de rentabilidad “dindmica” se maximiza respecto al indice
de rentabilidad “estatica” cuya rentabilidad esta por debajo del indice de rentabilidad

“dindmica”.

RSI-S&P500
Para este activo se tomé la evolucion del precio de la pdgina de internet yahoo-

finance donde tambien se realizd el mismo proceso detallado arrogando lo siguiente:

RSI-S&P 500

130,00

120,00

110,00 -

100,00

90,00

80,00

70,00 L

60,00

50,00 T T T T T T T T T T T T T T T
o o o o ™~ ™~ ™~ ™~ (s 0] (s 0] (s 0] (s 0] (#)] (#)] (#)] (#)]
o o o o o o o o o o o o o o o o
— S — — — S — — — S — — — S — —
— <t ™~ o — <t ™~ o — <t ™~ o — <t ™~ o
o o o — o o o — o o o — o o o —

= Dindmica =—CEstatica

Durante el periodo de Enero de 2006 y Enero de 2008 el indice “dinamica” deja de
crecer por encima que el indice “estatica”, esto debido a que el indicador de oscilamiento
sefalaba vender pero por la restriccion formulada en la hoja de excel que no permite
vender mas acciones si no se poseen, este indice no evoluciona por encima del indice
“estatica”, seguramente si se tuviesen mds acciones el indice “dindmica” seria mayor.
Como se puede observar durante el periodo Octubre de 2008 a Diciembre de 2009 este

indice genera rentabilidad a diferencia de el indice “estatica”.
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RSI-Dow Jones
Para este activo se tomo la evolucién del precio de la pagina de internet yahoo-

finance donde tambien se realizé el mismo proceso detallado arrogando lo siguiente:

RSI-DOW JOMES
140,00
130,00 "
120,00 ﬁ%{ﬁ
110,00 M
100,00 - W '\W’\.V
90,00 o
80,00
70,00 \/
60,00
50’00 T T T T T T T T T T T T T T T
o o o o M~ M~ M~ M~ [s.0] [s.0] [s.0] [s.0] (o)} (o)} (o)} (o)}
(=] (=] (=] (=] (=] (=] (=] (=] (=] (=] (=] (=] (=] (=] (=] (=]
— — — — — — — — — — — — — — — —
— =t M~ (an] — =t M~ (an] — =t M~ (an] — =t M~ o
o o o — o o (an] — (an] o (an] — (an] o (an] —
= indmica =Estatica

Para este activo sucede de manera similar con que con el activo S&P500 descrito
anteriormente observamos como durante el periodo de Enero de 2006 y Enero de 2008 el
indice “dindmica” deja de crecer por encima que el indice “estatica”, esto debido a que el
indicador de oscilamiento sefialaba vender pero por la restriccion formulada en la hoja de
excel que no permite vender mds acciones si no se poseen, pero para el periodo Marzo

2008 a Diciembre de 2009 se maximiza la rentabilidad.

RSI-Euro
Para este activo se tomd la evolucidn del precio del Euro respecto al délar tomado
de la pagina de internet del Banco Central Europeo y después de realizar el proceso se

obtuvo el siguiente resultado:
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RSI-Euro
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= Dindmica =—CEstatica

Para este activo observamos como se maximiza la rentabilidad si acatamos las

sefales de COMPRA y VENTA del indice RSI logrando el objetivo buscado por el modelo.

Estocastico-IGBC

Para este activo se generd el siguiente resultado:

Estocastico-IGBC

130,00
120,00

1 10’00 r‘J-—} WJ—_—'7
100,00 .\- h

90,00
80,00 W w

]
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= Dindmica =—CEstatica
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Observamos asi como el indice de rentabilidad “dindmica” genera mayor

rentabilidad que el indice “estatica” durante todo el periodo investigado.

Estocdstico-S&P500

Para este activo se generd el siguiente resultado:

Estocastico-S&P500
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= Dindmica = Estatica

Podemos observar como durante el periodo comprendido entre Julio de 2006 y
Enero de 2008 el indice de rentabilidad “dindmica” no supera al indice “estatica”, pero
tampoco genera pérdida, la cual ocurre con el indice “estatica” durante el periodo Julio de
2008 a diciembre de 2009, mientras que para este ultimo periodo detallado el indice
“dindmica” maximiza la rentabilidad ya que durante el periodo analizado no se generd

pérdida.

Estocastico-Dow Jones

Para este activo se generd el siguiente resultado:
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Estocastico-Dow Jones
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= Dindmica =—Estatica

Podemos observar como aunque el indice “dindamica” no genera pérdida durante
todo el periodo investigado el indice “estatica” genera pérdida desde Octubre de 2008
hasta Diciembre de 2009, mientras que durante ese mismo periodo, maximiza la utilidad

el indice “dindmica”.

Estocdstico-Euro

Para este activo se genero6 el siguiente resultado:

Estocastico-Euro
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= Dindmica = Estatica
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Para este activo obvervamos claramente que el indicador estocdstico no logra ser
efectivo dado que la volatilidad del Euro no genera identificar claras seiales de compra o

venta.

Williams-IGBC

Para este activo se generd el siguiente resultado:

Williams-RSI
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= Dindmica =—CEstatica

Observamos una alta correlacién en los indices pero hay mayor rentabilidad y
menor pérdida, cuando esta ultima ocurre, en el indice “dindmica” pero aunque esto
sucede hay varios periodos donde se genera pérdida y el indice de rentabilidad es menor

gue el observado en los otros indicadores de oscilamiento.

Wiliams-S&P500

Para este activo se generd el siguiente resultado:
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Williams-S&P 5000
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Nuevamente observamos al igual que el activo IGBC que existe correlacion entre
los indices pero no logra maximizar los rendimientos para el indice “dinamica” siendo este
el objetivo principal y adicional ni tampoco genera rentabilidades durante todo el periodo

investigado sino en periodos parciales.

Williams-Dow Jones

Para este activo se genero el siguiente resultado:

Williams-Dow Jones
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Para este caso el indice de rentabilidad “dindmica” no genera pérdida en ningun

momento pero solo maximiza la rentabilidad a partir de Julio de 2008 en adelante.

Williams-Euro

Para este activo se generd el siguiente resultado:
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Finalmente observamos para que el indicador de oscilamiento Williams no genera

el aporte esperado en cuanto a maximizacién de la rentabilidad se refiere.

MACD-IGBC

Para este activo se gener6 el siguiente resultado:

34



MACD-IGBC
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Para este activo logramos ver como al seguir las sefiales del indicador MACD se
maximiza la rentabilidad durante todo el periodo investigado lo cual es lo mas indicado

para el modelo.

MACD-5&P500

Para este activo se generd el siguiente resultado:

MACD-S&P 500
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Se observa durante el afio 2006 y 2007 como el indice “estatica” supera al “dindmica” y
aunque a partir de Julio de 2008 se invierten no se logra generar rentabilidad y de esta
forma no se llenan las espectativas del modelo pero si por lo menos no genera pérdidas

tan profundas como lo hace el indice estatica.

MACD-Dow Jones

Para este activo se gener6 el siguiente resultado:

MACD-DOW JONES
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Este activo presenta un resultado similar al anterior, el cual no maximiza la utilidad
como se busca pero permite que la pérdida generada a partir de Julio de 2008 no sea tan

profunda como ocurre con el indice “Estatica”
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MACD-Euro

Para este activo se gener6 el siguiente resultado:
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Para este activo ninguno de los indices genera pérdida y contemplamos como el

indice “dinamica” solo maximiza la utilidad a partir de Julio de 2008 donde supera al indice

“estatica”

7.3 RESUMEN DE RENTABILIDAD A DICIEMBRE DE 2009

RENTABILIDAD A DICIEMBRE DE 2009

IGBC Euro S&P500 Dow Jones
Dinamica | Estatica | Var% | Dindmica | Estatica | Var% | Dinamica | Estdtica | Var% | Dindamica | Estatica | Var%
RSI 152,73 | 108,67 | 41% | 133,11 | 119,32 | 12% | 121,34 90,25 | 34% | 129,72 96,13 | 35%
MACD 142,80 108,67 | 31% 123,95 119,32 | 4% 102,10 90,25 | 13% 109,19 96,13 | 14%
Estocastico | 120,15 108,67 | 11% 116,63 119,32 | -2% 120,73 90,25 | 34% 119,40 96,13 | 24%
Williams 107,56 | 108,67 | -1% | 113,35 | 119,32 | -5% 84,86 90,25 | -6% | 121,10 96,13 | 26%
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En este cuadro observamos la rentabilidad generada al finalizar el afio 2009 para
cada indicador de oscilamiento en cada activo, comparando el indice “dinamica” el cual es
generado al seguir las sefiales de COMPRA y VENTA y el indice “estatica” el cual se genera

al seguir el precio del mercado.

Observamos asi como para el activo IGBC el indicador de oscilamiento donde se
maximizé la rentabilidad fue el RSI con mayor indice de rentabilidad, seguido por el MACD

y Estocastico mientras que el Unico que no logré maximizarla fue el indicador Williams.

Para el activo Euro se maximiza la rentabilidad en el indicador de oscilamiento RSI
siendo este el indice de rentabilidad mas alto, seguido del MACD, el Estocastico y Williams

generaron pérdida.

Para el activo S&P500 el indicador que maximiza la rentabilidad es el RSI con mayor
indice de rentabilidad, seguido por el Estocastico y MACD, el indicador Williams genera

pérdida.

Para el activo Dow Jones nuevamente el indicador RSI genera la mayor rentabilidad

sobre todos los demas indicadores, seguido del Williams, el estocastico y el MACD.

Para el modelo estructurado notamos como el indicador de oscilamiento RSl es el
mas adecuado para generar las sefiales de compra y venta y aunque el indicador MACD
genera rentabilidad en todos los activos el RSI los maximiza logrando asi lo buscado en

esta investigacion

7.4 APLICACION DEL MODELO EN DATOS ACTUALES
Definido el orden promedio para el calculo del indice de oscilamiento para cada
activo y los limites de las bandas que arrogan la seiiales de COMPRA y VENTA, se aplicard
el modelo para precios actuales tomados a partir del 1° de Enero de 2010 arrogando los

siguentes resultados.
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RSI-IGBC

Para este activo se aplicé el modelo y arrogoé el siguiente resultado:

RSI-IGBC
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Durante este periodo comprendido entre Enero de 2010 y Abril 15 de 2010 el
modelo no genero sefiales de COMPRA o VENTA, generando sefiales NEUTRO, asi el indice
“dinamica” tuvo igual movimiento que el indice “estatica” el cual varia de acuerdo a los
movimientos del mercado y generando rentabilidad al final del periodo que es lo buscado

en este modelo.

RSI-S&P 500

Para este activo el modelo arrojé el siguiente resultado:
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RSI-S&P 500
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Observamos como para este perido al variar los precios se generan sefales de
venta que generan menor pérdida y finalmente aumenta la rentabilidad hasta el punto
qgue no tenemos mas titulos para soportar las seiales de venta arrojadas por el modelo,

de igual forma el modelo generé utilidades al final del periodo.

RSI-DOW JONES

Para este activo observamos los siguientes movimientos:

RSI-DOW JONES
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Se observa que el modelo no arroja sefiales de COMPRA o VENTA, sino sefales NEUTRO
generando que el indice “dindmica” se comporte de igual manera al indice “estdatica” el

cual varia de acuerdo al mercado, aunque generando rentabilidad al final del periodo

RSI-Euro

En este activo observamos el siguiente comportamiento:

RSI-EURO

105,00
o ~ _\’\'\_h
95,00 A F Y

90,00

85,00 T T T T T T T
12/08 01/10 01/10 02/10 03/10 03/10 03/10 04/10

= Dindmica =—CEstatica

Para este activo el modelo genera sefales constantes de COMPRA pero al estar
largos en titulos no se realizan las compras segun lo sefalado por el modelo, asi el indice
“dinamica” se comporta igual que el mercado pero en este caso hay pérdida, lo cual nos

obliga a esperar cdmo se comporta el mercado y el modelo para optimizar la rentabilidad.

7.5 ESTRUCTURACION DEL MODELO EN ACTIVOS CONSOLIDADOS
El modelo detallado a continuacién se basa en las mismas caracteristicas
efectuadas para calcular el indice de rentabilidad generado en cada activo, descrito
anteriormente, adicionando la sumatoria de los flujos de caja generados por cada activo

diariamente, para finalmente hallar un indice acumulado arrojando el siguiente resultado:
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RSI-Portafolio Acumulado
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Observamos como el modelo genera que el indice “dinamica” sea superior al indice

“estatica” logrando de esta forma maximizar la rentabilidad.

RSI-Portafolio Acumulado
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Aplicando el modelo para la actualidad observamos que el modelo no arroja muchas

sefales de compra o venta pero si impide que haya pérdida.
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8. CONCLUSIONES

Después de investigar los indicadores de oscilamiento descritos en este trabajo,
donde se detalld la forma habitual de calcular cada indicador, para el caso
especifico del RSI, donde la orden promedio es 14, el limite superior 70 y el inferior
30, concluimos que si seguimos estos parametros no maximizamos la rentabilidad

lo cual sucede al modificar estas variables.

Al calcular los cuatro indicadores de oscilamiento para cada activo maximizando la
rentabilidad a Diciembre de 2009, concluimos que el indicador de oscilamiento que
mas se ajusta a los objetivos de este trabajo, es el indice de fuerza relativa
(Relative Strenght Index-RSl) el cual generé mayores porcentajes de rentabilidad si
seguimos las sefales de compra o venta, comparado con el indice de rentabilidad

del mercado.

Cuando se aplica el modelo a datos actuales, se concluyen dos temas:
o El modelo de maximizacion de la rentabilidad es mas efectivo a largo plazo
gue a corto plazo.
o El modelo de maximizacién de la rentabilidad identifica el momento en el
cual el precio de un activo entre en un periodo de tendencia ya sea a la baja

o a la alta, generando sefiales neutras.

Si aplicamos el modelo a la serie de activos estudiados en este trabajo, el indice de
rentabilidad maximiza la rentabilidad y mitiga el riesgo de invertir solo en un
activo, logrando asi por medio de la diversificacién que nuestro portafolio esté

mucho mas seguro.
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e Por ultimo, concluimos que aunque no se tuvo en cuenta costos de transanccién,
comisiones y de oportunidad, se obtuvo un modelo que maximiza la rentabilidad

de un portafolio lo cual era el objetivo principal de este trabajo .

9. RECOMENDACIONES

e Dentro de las recomendaciones, se deben tener en cuenta a futuro los diferentes
costos inmersos en este tipo de actividades bursatiles.
e Serecomienda aplicar el modelo en diferentes activos de diferentes paises para

confirmar la eficiencia del modelo.
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ANEXOS

MODELO DE DESARROLLO PARA CADA UNO DE LOS INDICES DEL PORTAFOLIO

(Consultar material en archivos Excel/Hoja de Célculo en la carpeta del mismo nombre)

46



