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Resumen

Desde la creacion de la primera bolsa de valores en 1460 en Amberes, la optimizacion de
carteras de inversion ha sido un tema de interés cada vez mayor y, el presente trabajo, pretende
avanzar un paso mas en la consecucion de un sistema de creacion de las mismas lo mas eficiente
posible. La idea fundamental es la creacion de un sistema de filtros en el que de un conjunto
inicial de mas de 500 empresas repartidas por varios mercados en el mundo se obtengan no mas
de 30 compaiias, junto con sus pesos para invertir una determinada cantidad de dinero. Para ello
se han disenado tres filtros, en primer lugar, se usara el andlisis técnico para hacer una
discriminacion inicial. En segundo lugar, se utilizara la técnica AHP (proceso o método analitico
jerarquico) dentro de la metodologia de multicriterio para la toma de decisiones. Por ultimo, se
har4 uso de las teorias de la cartera eficiente de Markowitz (1952) y su mejora de Konno y
Yamakazi (1991) para hacer una exploracion del frente de Pareto en la busqueda de la
combinacion de empresas que tienen mayor beneficio y menor riesgo, todo esto del filtro basado
en las técnicas multiobjetivo.

Palabras clave: optimizacion de carteras, empresas, mercados, andlisis técnico, AHP,
multicriterio, Markowitz, Konno y Yamakazi, frente de Pareto, beneficio, riesgo, multiobjetivo.



Abstract

Since the creation of the first stock exchange in 1460 in Antwerp, the optimization of investment
portfolios has been a subject of growing interest and the present work aims to go a step further in
achieving a system for creating them as efficient as possible. The basic idea is the creation of a
filter system in which, from an initial set of more than 500 companies spread over several
markets in the world, no more than 30 companies are obtained, together with their weights to
invest a certain amount of money. Three filters have been designed for this purpose. First,
technical analysis will be used to make an initial discrimination. Secondly, the AHP (analytic
hierarchy process) technique will be used within the multi-criteria methodology for decision
making. Finally, use will be made of the efficient portfolio theories of Markowitz (1952) and its
improvement by Konno and Yamakazi (1991) to make an exploration of the Pareto front in the
search for the combination of companies that have higher profit and lower risk, all this from the
filter based on the multi-objective techniques.

Keywords: portfolio optimization, companies, markets, technical analysis, AHP, multi-criteria,
Markowitz, Konno and Yamakazi, Pareto front, profit, risk, multi-objective.
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1 INTRODUCCION Y OBJETIVOS

a Bolsa de Valores, tal y como la conocemos hoy, ha evolucionado mucho desde que se crease la

primera bolsa de materias primas en Amberes en 1460 aunque no seria hasta 1602 cuando se cred

el primer sistema de inversién mas parecido al actual. En este afio se creé la bolsa de Amsterdam,
la mas antigua conocida.

Actualmente entendemos el sistema de La Bolsa de Valores como una organizacion publica o privada que
permite a cualquier persona que lo desee, bien ellos mismos o mediante un corredor de bolsa, introducir
ordenes y realizar negociaciones de compra y venta de valores, siendo estos, los derechos que tienen los
propietarios de los mismos.

Hoy en dia la negociacion de estos valores se hace tomando los precios conocidos en tiempo real de los
mismos de forma segura y legal en todo el mundo gracias a internet.

Hay varios tipos de mercados conocidos de entre los que destacan el mercado de valores, el que se
manejara para el presente trabajo, y los mercados de opciones, futuros y derivados.
Dentro del mercado de valores se distinguen dos tipos:

- Renta fija: cuando se sabe de antemano cuanto interés vamos a percibir. Por ejemplo, la deuda
publica.

- Renta variable: cuando desconocemos cuanto interés se va a conseguir con una inversion. Es
posible tanto ganar como perder, hay un cierto riesgo. Por ejemplo, la compra-venta de las
acciones de una empresa.

El objetivo de cualquier persona que decide actuar en el mercado es conseguir la maxima rentabilidad a
su inversion con el menor riesgo y al menor coste posibles.

Por ello, desde los inicios de este tipo de mercado se ha buscado un sistema para conseguir este objetivo.
Con el paso de los afos las metodologias han ido evolucionando y con la llegada de la tecnologia e
internet el avance en este campo fue exponencial, la capacidad de céalculo de los ordenadores y la
transmision de informacion en tiempo real a través de internet hacen posible la creacion de programas que
ayuden a los inversores a tomar las mejores decisiones posibles.



1 Introduccién y objetivos

1.1 Objetivos y alcance

Con el fin de aportar un nuevo enfoque a este camino, el presente trabajo estudia el ambito del mercado
renta variable y concretamente la compra-venta de acciones de empresas reales, debido a que para
estudiar el resto de tipos de mercados hay que tener en cuenta una serie de consideraciones y variables
que harian este estudio demasiado extenso.

La finalidad, por tanto, es el disefio de un algoritmo que permita la creaciéon de una cartera de inversion
bursatil de manera fiable y rentable en el medio y largo plazo.

La herramienta que se va a utilizar para ello es la programacion del mencionado algoritmo en lenguaje R
con la interfaz de Rstudio.

El procedimiento del algoritmo consistira en tres pasos. Tras la obtencion de datos de Yahoo Finance se
procedera a aplicarles un primer filtrado utilizando el analisis técnico. En segundo lugar, a las empresas
que pasen el primer filtro se les aplicaré otro basado en técnicas multicriterio y por ultimo a las que sigan
en el conjunto de las mejores se les aplicara el ultimo filtro basado en multiobjetivo.

Se desarrollaran mas los pasos intermedios en las metodologias de cada filtro. De esta forma se
seleccionara la mejor cartera para el inversor.

El objetivo de este algoritmo y su evaluacion se realizara con datos del medio plazo, concretamente de
forma semanal y, por tanto, los pardmetros se fijaran con ese fin.

El estudio de los cortos plazos de inversion intradia y los de largo plazo anuales se dejaran para futuras
extensiones del estudio ya que se deberian cambiar los pardmetros y posiblemente anadir algunas
condiciones.

Otra observacion es que por el mismo motivo solo se analizard cuando es recomendable comprar. La
opcidn de la venta tiene otras consideraciones que no se han tenido en cuenta en el presente trabajo por lo
que los indicadores de andlisis técnico seran solamente tenidos en cuenta para la compra.

La venta se realizara teniendo en cuenta dos posibilidades, la primera es que llegue el viernes, que es el
ultimo dia que las bolsas estan abiertas. Se considerara el viernes de cada huso horario al que pertenezca
el mercado en cuestion.

La otra posibilidad seria que se produjese una bajada considerable del precio de la accion que se haya
comprado. Se considerard que una bajada del precio es significativa para la venta si sucede algiin evento
grave, como ha sucedido con la COVID-19 o si cruzan una linea de pérdida a considerar para cada
inversor, en el caso presente se considerara un maximo de una pérdida del 30% de la inversion en el
activo correspondiente.

Los siguientes capitulos se estructuran de la siguiente forma: en primer lugar, una breve explicacion de la
base matematica de los indicadores utilizados en el primer filtro y las condiciones que debe cumplir un

activo para pasar a la segunda fase.

En segundo lugar, se explicara el fundamento del segundo filtro, el algoritmo AHP utilizado en la toma
de decisiones cuando tenemos varios criterios y un objetivo.

En tercer lugar, esta el ultimo filtro, fundamentado en la exploracion multiobjetivo del frente de Pareto,
modelado usando las conclusiones de Konno y Yamakazi (1991).

Por ultimo, se encuentran los apartados de simulacion del algoritmo y obtenciéon y andlisis de los
resultados obtenidos.

12



2 PRIMER FILTRO. EL ANALISIS TECNICO

n esta primera parte, tras descargar los datos de las cotizaciones de cada empresa seleccionada en
Rstudio, se procede a analizarlos mediante los indicadores MACD, RSI, estocastico y las bandas
de Bollinger.

El fundamento de estos indicadores puede ser confuso ya que es meramente empirico y la experiencia de
numerosos trabajos cientificos anteriores avalan el uso de los mismos y la positividad de los resultados
tras su uso. Usualmente combinados con otras técnicas como las de multiobjetivo.

Entre estos trabajos y articulos se encuentran los siguientes:

Fu, T. C., Chung, C. P., & Chung, F. L. (2013) estudian dos formas distintas de aplicar el algoritmo
genético a la optimizacion de carteras de inversion mezclado con el uso de indicadores de analisis
técnico.

Macedo, L. L., Godinho, P., & Alves, M. J. (2017), de forma semejante al anterior, este trabajo estudia la
influencia del uso de algoritmos aleatorios junto al analisis técnico en el manejor de carteras de inversion,
incluyendo en esta ocasion una version del algoritmo de Pareto.

Taylor, M. P., & Allen, H. (1992) muestran en su trabajo los resultados de una investigacion acerca de la
importancia que el analisis técnico tiene sobre la toma de decisiones de inversion bursatil, revelando que
el 90 por ciento de los encuestados en el mismo da cierta importancia a esta metodologia, complementaria

al analisis economico.

A continuacion, se describen brevemente los indicadores de analisis técnico que se van a usar en la
primera parte del algoritmo objeto del trabajo presente.

2.1 Indicador MACD

Este indicador es un oscilador, por tanto, se mueve alrededor de la linea 0. Su fiabilidad se centra en
analizar la tendencia.

Este indicador esta formado por tres partes, dos lineas y un histograma.
Se utilicirard en el lenguaje matematico la EMA (Exponential Moving Average). La media movil
exponencial es un tipo de media movil utilizado en estadistica para obtener la tendencia de una serie de

puntos que, en este caso, seran los precios del activo que se esté analizando.

La primera linea se calcula haciendo la diferencia de una EMA a los datos de cierre de las cotizaciones
diarias con respecto a otra EMA a los mismos datos, pero con otro periodo.

Los periodos que se suelen utilizar son 12 y 26 periodos, llamandose la primera EMA “rapida” y la
segunda “lenta”.

Quedaria asi:

MACD = EMA(CIERRE i),, — EMA(CIERRE i), 2.1)

Siendo esta la primera linea del indicador.

La segunda linea se llama “sefial” y se construye realizando otra EMA a la MACD (Moving Average
Convergence Divergence) calculada anteriormente, habitualmente de 9 periodos.

13



14 Primer filtro. El analisis técnico

Sefial = EMA(MACD), (2.2)
El histograma se hace con la diferencia de la MACD menos la sefial.
El indicador que se usara para decidir si comprar sera el histograma ya que cuando la diferencia es mayor
que cero, es decir las barras del histograma son positivas se considera que las cotizaciones estan

siguiendo una tendencia alcista, por lo que serd recomendable comprar.

El codigo en lenguaje R se muestra como captura en el anexo L. Es el codigo 2.1. El diagrama de flujo
genérico se puede ver en el apartado 2.5, en la figura 2.2.

2.2 Indicador RSI

Este indicador se utiliza para mostrar cambios de tendencia en las cotizaciones.

RSI (Relative Strengh Index) mide la fuerza con la que actua oferta y demanda. Para ello compara
cuantas veces se ha puesto al alza un valor con cuantas veces ha bajado dicho instrumento en los ultimos
dias. Se calcula dividiendo la media de subidas y bajadas producidas.

El calculo se realiza segtin los siguientes pasos:

1. Indicadores de subida y bajada, U; y Dy, para cotizaciones en el instante t Py

_ 1, Pt > Pt—l
Ue = {o, P, < P_, (23)
_ (0, P = Py
De = {1, Py < Py @4

2. Medias simples del numero de subidas y bajadas, up, y down,, para los precios de cierre de los
pasados n dias:

UtUp—q+.tUtn41

up(n) = : (2.5)
down,(n) = 2tetoena (2.6)
3. Finalmente:
_ upe(n)
RSI,(n) = 100 ™ 2.7)

Las sefiales de compra y venta habituales se posicionan en valores del RSI de 30 y 70, es decir, si el
indicador esta por encima de 70 existe sobrecompra, por lo que sera recomendable vender y, si esta
por debajo de 30, existe sobreventa por lo que sera recomendable comprar.

Como ya se menciono anteriormente se utilizara solamente la sefial de compra, ya que la situacion de
venta se producira en los casos explicados al final del apartado primero.

El codigo en lenguaje R se muestra como captura en el anexo 1. Es el codigo 2.2. El diagrama de flujo
genérico se puede ver en el apartado 2.5, en la figura 2.2.

14



2.3 Indicador estocastico

El indicador estocastico es complementario al RSI, también se utiliza para detectar situaciones de
sobrecompra o sobreventa. Puede detectar o confirmar tendencias y divergencias.

El funcionamiento consiste en comparar el precio actual con maximos y minimos del pasado, por defecto
se utilizan 14 periodos anteriores.

Se utilizan dos variantes, rapido (Fast) y lento (Slow), cada una de estas dos partes tiene a su vez otros
dos componentes K y D, siendo D la media movil simple (MMS) de los tltimos 3 periodos.

Las expresiones matematicas son las que siguen:

cierrej—miny; —
Fast % K; = —— ki) (2.8)

MAX[ji—14]~MIN[;j—14]

Fast % D; = MMS; (Fast K;) (2.9)
Slow % K; = Fast %D; (2.10)
Slow % D; = MMS; (Slow K;) (2.11)

Para el caso de este estudio se utilizara la linea de Slow K, que indicara una sefial de sobreventa cuando
se encuentre por debajo de 20 durante un cierto periodo, lo que sefialara una posible subida inminente,
significando un buen momento para comprar.

El codigo en lenguaje R se muestra como captura en el anexo I. Es el codigo 2.3. El diagrama de flujo
genérico se puede ver en el apartado 2.5, en la figura 2.2.

2.4 Indicador de la banda de Bollinger

El indicador de la banda de Bollinger esta formado por tres lineas basadas en medias moviles que
indicaran la volatilidad del activo.

Cuanto mas cercanas estén estas bandas, mas baja sera la volatilidad y al contrario cuando mas lejos se
encuentren unas de otras.

La banda media es una media movil simple de 20 periodos, la superior es igual a la media, pero
sumandole un multiplo de la desviacion tipica de esa media movil. La inferior es andloga a la superior,
pero restando.

Se podra observar una tendencia alcista cuando el precio esté cerca o superior a la banda superior y las
bandas se separen entre si mientras que sera bajista cuando el precio de cierre se encuentre por debajo de
la inferior.

Los parametros usados por defecto para la formulacion son k (nimero que multiplica a la desviacion
tipica) igual a 2 y 20 periodos para el célculo de la MMS.

M (n) = MMS(P¢,n) (2.12)
B:(n) = k X o(Ps,n) (2.13)
up;(n) = P, + B,(n) (2.14)

15



16 Primer filtro. El andlisis técnico

down;(n) = P; — B;(n) (2.15)

Para ver mas clara la sefal calculamos el indicador de posicion del precio respecto a la banda de modo
que si %B es superior a 1 sera una sefal de compra.

o, B = _frmdown: (2.16)

ups — downg

El codigo en lenguaje R se muestra como captura en el anexo I. Es el codigo 2.4. El diagrama de flujo
genérico se puede ver en el apartado 2.5, en la figura 2.2.

2.5 Diagramas de flujo de los codigos del filtro primero

A continuacion, se muestran dos figuras, la primera es el diagrama de flujo del primer filtro completo, y
la segunda es el diagrama de flujo que siguen cada uno de los indicadores.

Figura 2.1. Diagrama de flujo del primer filtro.

Creacién de la

matriz a evaluar
con las cotizaciones
de la empresa de
esta iteracién

?

Carga los datos
de las
cotizaciones

MACD

Poner los datos en
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empresas
d=n2dediasa
evaluar por accién
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Bandas de
Bollinger

Solucién de la
iteracién
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Figura 2.2 Diagrama de flujo de un indicador genérico.
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18 Primer filtro. El analisis técnico

2.6 Condiciones para pasar a la siguiente fase

Los activos analizados deberan tener un valor igual a 1 en el valor SOL_INDICADOR programado en
cada uno de los indicadores.

1, tendencia_compra_indicador > tolerancia

0, c.cC. (2.17)

SOL_INDICADOR = {

Siendo c.c. caso contrario de ahora en adelante.

La tendencia de compra de cada indicador es la media simple del nimero de veces que se ha activado la
sefial de compra.

La tolerancia dependera del indicador segun la facilidad para ser alcanzada. En el caso del MACD se

exige una tolerancia del 70% mientras que en los otros indicadores con un 30% es suficiente para ser un
activo a considerar.

18



3 SEGUNDO FILTRO. LA OPTIMIZACION
MULTICRITERIO

a técnica de decision mediante la herramienta del multicriterio se utiliza cuando hay que decidir
cudl es la solucion Optima, o la aceptable, teniendo en cuenta que tenemos que elegir entre una
serie de alternativas finitas numerables evaluadas con distintos criterios.

En el caso que se presenta, tenemos que encontrar las mejores empresas para invertir de entre aquellas
que han pasado el primer filtro explicado en el punto anterior.

Los criterios que se van a utilizar son los siguientes:

- Desviacion tipica de las cotizaciones de las empresas de los ultimos n dias. En realidad, se usara
el inverso de la desviacion, ya que el proceso exige que todos los criterios tengan una correlacion
positiva con el objetivo.

- Beta de las acciones. La beta es la correlacion de las cotizaciones con el mercado al que
pertenezcan. Por ejemplo, si la empresa es espafiola se tomara como referencia los valores del
IBEX 35.

- Rentabilidad media diaria en los ultimos n dias.

Una vez se tienen claro los criterios, hay que elegir el tipo de metodologia multicriterio a aplicar. Segiin
Danesh, D., Ryan, M. J., & Abbasi, A. (2017), el método que mejores resultados da en el analisis bursatil
es la técnica AHP (Analytic Hierarchy Process).

Esta técnica se basa en la representacion del problema mediante una jerarquia en la que se incluyen los
criterios y las alternativas.

Figura 3.1 Diagrama jerarquico de criterios y alternativas.

Objetivo global

e

En este proceso cada grafo tendra un peso que representa la importancia relativa que le da el decisor a
cada criterio y a cada alternativa. Para el caso presente se dara a aquellas empresas que tengan una cierta
rentabilidad media diaria mas importancia que a las demas.

El objetivo final de este método es conseguir las importancias relativas de las alternativas respecto de
cada criterio a partir de matrices de comparacion por parejas.

En las matrices de comparacion se cotejaran las columnas respecto de las filas una por una. La
numeracion utilizada es la escala de Saaty, que se muestra en la siguiente tabla.

19



20 Segundo filtro. La optimizacion multicriterio

Tabla 3.1 Escala de Saaty.
Valor Definicion Comentarios

Igual importancia El criterio A es igual de importante que el criterio B

Importancia moderada

Importancia grande

Importancia extrema

1
3
5
7 Importancia muy grande | Analogos
9
2

,4,6y8 Valores intermedios

En el codigo, el elemento A sera la fila y el B la columna.

El valor sera positivo cuando A sea mas importante o igual que B y negativo cuando se de la situacion
contraria.

En este caso lo que se tendra de dato es una matriz con las comparaciones de las empresas por pares en
cada uno de los criterios en una matriz.

Esta matriz se introducird en la libreria AHPsurvey, obteniendo asi los resultados finales. Los
comentarios sobre la libreria y su funcionamiento se haran en los subapartados 3.2. y 3.3.

En cuanto al algoritmo a seguir, los pasos seran los siguientes:
1. Recopilacion de datos.

2. Formateado de los datos para su procesamiento en la libreria ahpsurvey.
3. Procesado de los datos y obtencion de los resultados.

3.1 Recopilacion de datos

Una vez se ha terminado de ejecutar el codigo del primer filtro se creard una matriz con los nombres de
las empresas que se analizaran a continuacion.

El codigo estara dividido en varios bloques, como se muestra en la captura del codigo en el anexo I, en el
codigo 3.1.

3.1.1 Calculo de la rentabilidad media diaria.

En la primera parte se calcula la rentabilidad media diaria de los ultimos n dias (siendo n un parametro
con nombre dias_rent en el apartado de parametros al principio).

La expresion utilizada para calcular la rentabilidad es:

Valor final — Valor inicial

Rentabilidad = — - 100 (3.1
Valor inicial B .
Rentabilidad media diaria = W (3.2)

El coédigo de este bloque se muestra en el anexo I. En el apartado del codigo 3.2. A continuacién se
muestra el diagrama de flujo correspondiente.
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Figura 3.2 Diagrama de flujo del calculo de la rentabilidad.
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3.1.2 Calculo del inverso de la desviacion tipica.

En el segundo bloque se calcula el inverso de la desviacion tipica. Como se ha explicado anteriormente se
usara el inverso ya que un criterio se evaluara de forma que cuanto mayor sea mejor sera para el objetivo.

Como lo que se pretende es que la desviacion sea la minima posible, lo que indicara que el activo no tiene
grandes variaciones que nos puedan inducir a sorpresas y errores, calcularemos su inverso, de forma que

cuanto menor sea la desviacion mayor sera el inverso y, por tanto, mejor sera la empresa en cuestion.

El codigo de este bloque se muestra en el anexo I. En el apartado del codigo 3.3. Se muestra a
continuacion el diagrama de flujo del calculo.

Figura 3.3 Diagrama de flujo del calculo del inverso de la desviacion tipica.
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3.1.3 Calculo de la beta.

Segtin el libro de “Principio de finanzas corporativas” de Myers, Bryley y Allen la beta es una medida del
riesgo de ese activo en un mercado concreto. En el presente trabajo se analizara respecto al mercado en el
que cotiza la empresa en cuestion.

Se calcula como la covarianza de las cotizaciones de la empresa y el mercado dividida entre la desviacion
tipica del mercado.

e (33)

Om

Si la beta toma un valor mayor que 1 tendra una volatilidad mayor que la del mercado, si es menor que 1
tendra una volatilidad menor.

Si el valor es igual a 1 tendra la misma volatilidad que el mismo y si es negativo significara que se mueve
al contrario.

El objetivo presente es buscar un valor menor que 1 pero lo mas cercano a la unidad posible ya que se va
buscando una volatilidad controlada y previsible.
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El codigo de este bloque se muestra en el anexo 1. En el apartado del codigo 3.4.

Figura 3.4 Diagrama de flujo del calculo del inverso de la beta.
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24 Segundo filtro. La optimizacion multicriterio

3.1.4 Union de los datos en una matriz

En este bloque simplemente se unen los datos calculados anteriormente y se presentan en una matriz que
posteriormente se formateara.

El codigo de este bloque se muestra en el anexo 1. En el apartado del codigo 3.5.

3.2 Formateado de los datos para su procesamiento.

El paquete de codigo que se usarad para la realizacion del filtrado mediante multicriterio es la libreria
“ahpsurvey” ya mencionada anteriormente.

La idea para la que se cre6 este paquete de datos es la recepcion de una estructura matricial cuya primera
columna es un listado de una serie de personas a las que se les ha realizado una encuesta y la primera fila
es una lista de las comparaciones por pares de cada uno de los criterios sobre los que se supone que las
personas hacen las comparaciones de Saaty sobre el tema en cuestion. Esto se adaptara al caso presente,
los datos que procesara tienen una estructura igual que la de la tabla 3.2, cuyo formato es admisible por
esta libreria igualmente.

Aplicado al caso de las empresas, las comparaciones se hacen por pares entre las distintas acciones y los
que dan el nimero de Saaty son los criterios.

De esta forma se crearia la matriz de comparaciones:

Tabla 3.2 Matriz de comparaciones.

Ei-Es Ei-E; Ei-E4 En1-En

Rentabilidad media
Desv. Tipica
Beta

Precio

Siendo E1 la empresa nimero 1, E2 la empresa 2, etc.
E1-E2 representa la comparacion respecto al criterio concreto de E1 y E2.

El nimero de comparaciones por pares sigue la expresion de las posibles combinaciones por grupos de n
elementos sin repetir en un conjunto de N elementos.

N!

tvm=G) = oy G

Esta tabla se realizara calculando la diferencia de cada uno de los criterios en cada una de las empresas
respecto a la que se quiere comparar.

Una vez esté esa matriz completa se procedera a transformar cada uno de estos niimeros a la escala de
Saaty (1 a 9) positivo o negativo segiin corresponda.

El signo lo dara el célculo de la resta, ya que sera la primera menos la segunda, siendo positivo cuando la
primera sea mayor.

La escala se calculard mediante una interpolacion lineal.
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Y1— Yo

y=yo+m-(x—x0) (3.5)
Yo = —9 (3.6)
Ji= 9 (3.7)

[T 2]

Siendo “y” el numero que queremos calcular y “x” el niimero que sale en la tabla de comparaciones
inicial. Al estar “x” variando en un intervalo de infinitos valores se tomaran sus extremos como nimeros
muy grandes en comparacion con las diferencias habituales entre los distintos criterios, que se
determinaran en funcion de los nimeros que salgan en la experiencia.

Es decir, si tomamos por ejemplo los valores extremos de “x” entre -5 y 5 y sale algiin nlimero que se sale
fuera del rango el programa nos avisara de que tenemos un “Outlier” y ampliaremos el rango de la “x”.
Este nimero extremo del rango se llamara n_grande y estard en el apartado de “Parametros”.

Los valores que salgan como resultado de la interpolacion se redondearan al entero mas proximo. Si sale
un 0 se tomara como un 1, ya que es el valor que representa la igualdad, y si sale un 1 o -1 se tomara
como un 2 o -2 ya que la unidad esta reservada para el valor mencionado.

El codigo de este bloque se muestra en el anexo 1. En el apartado del codigo 3.6.

3.3  Procesado de los datos y obtencion de resultados.

Una vez hemos calculado con éxito la matriz de Saaty llamamos a la libreria “ahpsurvey” usando los
comandos que se presentaran mas adelante.

Los pasos que realizara este paquete de codigo seran:

1. Estimacion de las importancias relativas.

2. Evaluacién de las consistencias de las matrices de comparacion mediante el indice de
consistencia y la ratio de consistencia.

3. Sila matriz no es consistente se realizaran modificaciones en la misma hasta que lo sea.
Para que una matriz sea consistente debe tener una ratio de consistencia que cumpla la tabla de
las ratios de consistencia en funcion del tamafio de la matriz.

Tabla 3.3 Tabla de ratios de consistencia maximos para distintos tamafios de matrices.

N 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

RI 0 0 0,58 0,9 1,12 1,24 1,32 1,41 1,45 1,49

En este caso, la tabla tendra tantas filas y columnas como combinaciones por pares del nimero de
empresas haya.

Siendo N el numero de filas y columnas (que sera el mismo por ser cuadrada) y RI la ratio de
incosistencia.

4. Agregacion de las importancias relativas.
Se pueden realizar de dos maneras, el modo distribuido y el ideal.

El modo distribuido se realiza cuando se quieren tener en cuenta todas las posibilidades y el ideal
cuando se busca la mejor.
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Segundo filtro. La optimizacion multicriterio

Una

Para el caso que ocupa el presente trabajo se usara el distribuido ya que se quiere tener en cuenta
el mayor niimero de empresas posibles para su evaluacion.

Obtencion de los porcentajes agregados de validez de cada empresa respecto a los criterios
seleccionados.

vez se tienen los porcentajes mencionados se seleccionaran las = mejores

“n_empresas_sol filtro segundo” empresas para evaluarlas en el siguiente filtro, donde se formara la
cartera de inversion definitiva. El nimero de empresas se puede cambiar en el apartado de parametros.

En cuanto a los pesos otorgados a cada una de las empresas se les ha dado mayor valor en funcion de su
rentabilidad, para evitar que pudieran pasar excesivas empresas con rentabilidad negativa al tercer filtro, a
no ser que sus otros criterios estuviesen disparados.

Concretamente a aquellas con rentabilidad media positiva se les ha dado peso 5, y a aquellas con
rentabilidad mayor que 0,5 se les ha dado peso 9.

Tras esto se mostraran por pantalla las empresas que pasan este filtro. El codigo de este tltimo bloque se
expone a continuacion.

El codigo de este bloque se muestra en el anexo 1. En el apartado del codigo 3.7.

El codigo interno de la libreria “ahpsurvey” se encuentra en el enlace de la bibliografia, en el punto 6.
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3.4  Diagramas de flujo de los cédigos del filtro segundo.

Figura 3.5 Diagrama de flujo general del filtro segundo.
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Figura 3.6 Diagrama del proceso seguido en la libreria “ahpsurvey”.
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4 TERCER FILTRO. LA OPTIMIZACION
MULTIOBJETIVO

na vez se han pasado los dos primeros filtros se porcederd ahora a analizar las empresas
restantes aplicando técnicas multiobjetivo.

Son varios los modelos que se han seguido en esta tarea en los ultimos afios, basados la
mayoria de ellos en el de Markowitz (1952) y el modelo de Sharpe (1961) en buca de las carteras optimas
maximizando el beneficio y minimizando el riesgo.

Avanzando al respecto, en el presente trabajo se utilizard una aproximacion al modelo de Konno y
Yamakazi (1991) en el que representa el riesgo utilizando la MAD, “Mean Absolute Deviation from the
mean” (desviacion absoluta promedio).

Se perseguiran por tanto dos objetivos, minimizar el riesgo y maximizar el beneficio.

Como ya se ha mencionado el riesgo se modelara mediante la MAD. El beneficio se calculara mediante la
rentabilidad media diaria, de la misma forma que se ha utilizado en el apartado segundo, formando parte
de los criterios.

41 Modelo a optimizar

El modelo que se va a optimizar es el siguiente.

n

Max zxi -m; - (b; — 1)
i=1
s.a.

(1) X xi =1
(2) Y-, m; = n®min de activos

Siendo x; los pesos porcentuales que se le daran a cada uno de los activos en los que se va a invertir. Ese
es nuestro objetivo, calcular esos pesos para decidir qué cantidad de dinero se va a destinar a cada
empresa.

En cuanto al beneficio esta representado en la variable b;y el riesgo como ;.

Las variables m; son variables binarias que obligan a la existencia de una serie de activos minimos dentro
de la cartera, ya que uno de los posibles problemas de Konno y Yamakazi es que puede tender a dejar un
solo activo en la cartera, lo que es inadmisible en base a la teoria de la cartera eficiente de Markowitz, que
establece que hay que diversificar los activos para asumir menos riesgos.

En cuanto al nimero 6ptimo de empresas para alcanzar la diversificacion optima estudios relativamente
recientes como el de «Risk Reduction and Portfolio Size: An Analytic Solution» mostraron que, tras
analizar una muestra de 3290 acciones, a partir de 30 se puede considerar casi maxima y que, apartir de
200, se puede considerar total.
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30 Tercer filtro. La optimizacion multiobjetivo

4.2 Implementacién del modelo

El beneficio se calcula como la renta media, que ya ha sido utilizada en el segundo apartado como uno de
los criterios para extraer las mejores empresas en el segundo filtro, pero por facilidad se volveran a
descargar los datos de las cotizaciones, ya que el proceso seguido a requerido de un ordenamiento de las
empresas en una lista diferente a la usada anteriormente para el calculo de la misma.

Recordando la expresion utilizada para su célculo:

Valor final — Valor inicial

Rentabilidad = — - 100 (4.1
Valor inicial »
Rentabilidad media diaria = mma—w (4.2)
n dias
Siendo i una de las empresas.
En cuanto al riesgo de cada empresa, la MAD tiene la siguiente expresion:
yndias |, _p medial
= = (4.3)

ndias
Siendo en este caso i cada una de las empresas y j cada uno de los dias en los que se evalua la rentabilidad

media.

4.3 Implementacién del modelo en Rstudio

A la hora de optimizar el modelo anterior en R se presenta la duda de si utilizar un paquete para
optimizacion, pero la realidad es que es suficiente con calcular la diferencia entre las rentabilidades
promedio y los riesgos calculados anteriormente, coger los mejores e interpolar estas diferencias entre 0 y
1, normalizéndolas finalmente para que sumen 100 porcentualmente.

Recordando la formula empleada para la interpolacion:

Yy =Y + 22 (x — xp) (4.4)
xl—xo
Yo= 0 4.5)
=1 (4.6)

Siendo en este caso el intervalo de x los valores de las diferencias, con Xo como el valor de la menor
diferencia del intervalo y x; la mayor.

En cuanto a la normalizacion, la formula es la siguiente:

Valor de la interpolacion i

(4.7)

W. =
t Suma de los valores de las interpolaciones

El codigo referente a cada uno de estos pasos comentados se encuentra en el anexo I, en los apartados de
los codigos 4.1, 4.2 y 4.3.
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4.4 Diagramas de flujo de los cédigos del filtro tercero.

Figura 4.1 Diagrama de flujo general del filtro tercero.
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32 Simulacion

5 SIMULACION

a idea fundamental para simular el algoritmo y obtener resultados para comprobar su efectividad
es poner como fecha actual la de una semana anterior y ver qué habria sucedido con esa inversion
la semana siguiente empleando los datos disponibles.

Para ello la primera opcion fue crear un bucle general que englobase el codigo completo y que fuese
cambiando la fecha de inicio y de final en cada iteracion y mostrando los resultados. El problema es que
el tiempo que requeria esto era de muchas horas seguidas debido a que la descarga de los datos lleva entre
unos 10 y 15 minutos, y procesarlos otros 5 o 10 por lo que era demasiado tiempo.

La segunda opcion era descargar los datos una sola vez e ir reutilizdndolos para ahorrar el tiempo de
descarga y reducir considerablemente la duracion completa de la experiencia. El problema que surgié en
este caso era que el formateo de los datos para su reutilizacion hacia que se perdiesen parte de los mismos
en cada experiencia lo que provocaba que el bucle se estancase y diera fallos debido a ausencia de datos
que no debria haber habido.

Ademas, en cada variacion de fecha habia empresas que por las distintas circunstancias de cada mercado
podian no tener los datos requeridos en la semana de comprobacion o incluso podian no cotizar en el
mercado aun en esa semana. Estas empresas no eran siempre las mismas, por ejemplo, el 16 de Julio las
empresas de Chile no cotizaron o, al menos no aparecen sus cotizaciones en la web de Yahoo. Son casos
aislados en cada iteracion que no tienen que volver a repetirse.

Tampoco habia siempre el mismo nimero de empresas que pasaran los filtros por lo que los distintos
pardmetros tenian que ser revisados en cada una de las iteraciones, lo que llevo a la ultima opcion para
simular.

La solucion elegida para realizar el experimento fue finalmente realizar las iteraciones manualmente una
a una para poder ir revisando los parametros en cada una y también eliminando los problemas del
formateado de datos ya que se descargaban completos cada vez.

Esto ha requerido una gran cantidad de tiempo, alrededor de tres dias para obtener los datos de un afio,
pero ha asegurado que los datos son correctos.

5.1 Cddigo de la simulacion.

El codigo utilizado para la experiencia es practicamente el mismo que el mostrado en los apartados
anteriores, las unicas diferencias son:

- Implementacion de fecha de inicio y final de la iteracion.

- Bloque de analisis de los datos obtenidos y obtencion de los resultados de la inversion de la
semana.

- Exportacion de estos datos a un Excel.

Se muestran en el anexo I los bloques del codigo. Concretamente en los apartados de codigo 5.1 a 5.7.

El diagrama de flujo de este apartado se muestra a continuacion.
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Figura 5.1 Diagrama de flujo general del codigo de simulacion.
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5.2 Comentarios sobre los parametros utilizados.

Como se ha comentado anteriormente, los parametros que se han usado han variado dentro de un
intervalo para poder obtener los resultados en funcion del nimero de empresas que pasaban los filtros, ya
que nunca se ha aceptado menos de 15 empresas finales.

Los parametros usados para la simulacion son los siguientes:

“date_inicio”. Es la fecha en la que se activa el programa para determinar las empresas y sus
pesos en los que se va a invertir la semana siguiente.

- “date fin”. Es la fecha del sabado de la semana siguiente a la de la fecha de inicio. Se usa para
descargar los datos de esa semana y evaluar si la rentabilidad de la inversion ha sido positiva o

negativa.

- “periodo”. Es el nimero de dias laborables en los que se analiza la tendencia de los indicadores.
Para la simulacion este dato ha variado entre 30 y 40.
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34 Simulacion

- “tol_macd”. Es el porcentaje de veces que el indicador MACD ha sido favorable para comprar.
Debido a que era el que mayor nimero de variacion de empresas provocaba ha sido el que mas se ha
modificado. Ha variado entre 0,7 y 0,9.

- “tol_rsi”. Analogo al parametro anterior, pero con menos variacion. Su intervalo ha sido entre 0,8 y
0,9.

- “tol bollinger”. Igual que el parametro anterior.
- “tol_estocastico”. Igual que el parametro anterior.

- “dias_desv”. Es el nimero de dias en los que se ha evaluado la desviacion tipica de cada una de las
empresas para el criterio utilizado en el segundo filtro. Ha sido de 260. A veces las empresas
evaluadas tenian menos de 260 datos disponibles, en ese caso se ha usado el maximo disponible.

- “dias_rent”. Es el nimero de dias en los que se ha evaluado la rentabilidad media diaria. Ha sido
siempre 40. Debe ser un niimero semejante al utilizado en “periodo” para que los resultados sean
coherentes.

- “n_grande”. Nuimero usado para la interpolacion calculada en el segundo apartado. Ya explicada su
utilidad en ese apartado.

- “n_empresas_sol filtro_segundo”. Es el numero de empresas que van a pasar el filtro segundo. Este
numero ha variado entre 30 o excepcionalmente ha llegado a 15 ya que no habia mas empresas que
pasaran el filtro primero sin rebajar demasiado las tolerancias.

- “n_empresas_sol filtro_tercero”. Es el nimero de empresas en las que se va a invertir finalmente. Se
ha decidido que sean 15, ya que con 30 se alcanza una diversificacion optima y a veces no hay
suficientes empresas que pasen los dos filtros anteriores sin ser demasiado poco exigentes.

- “cash”. Cantidad de dinero supuesta a invertir en la semana. Se ha usado para calcular la cantidad de
dinero que se ganaria o perderia si se realizase la inversion recomendada.

- “estima”. Numero de afios que se aplicaria este método junto con el interés compuesto. Se usa para
hacer una estimacion de las ganancias futuras.

- “tol_salir”. Es el porcentaje de pérdida que se va a tolerar antes de sacar la inversion para no perderla
si algo fuese mal.

5.3 Calculos de los resultados.

Tras la obtencion de los datos de las cotizaciones se hicieron varios calculos para obtener los siguientes
elementos:

- Rentabilidad media diaria.
Es la media de las rentabilidades de cada dia en el conjunto de datos de las cotizaciones de cada
empresa.
Coincide con las rentabilidades finales estimadas de cada empresa, ya que suponemos que la
rentabilidad se mantendra con poca variacion respecto de la media debido a que hemos seleccionado
empresas con poca variacion y poco riesgo.

- Rentabilidad media diaria final.
Es la rentabilidad estimada final de la inversion que se pretende realizar. Se calcula como la suma de
las rentabilidades estimadas de cada una de las empresas multiplicadas por sus pesos.
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- Rentabilidad estimada porcentual ponderada.
Son las rentabilidades estimadas de cada una de las empresas multiplicadas por sus pesos.

- Rentabilidad media semanal estimada.
Es la rentabilidad estimada que se supone que tendra la inversion la proxima semana.

Se ha calculado aplicando la formula del interés compuesto a la rentabilidad media final. Se expresa
a continuacion la formula del interés compuesto.

Cr =Co - (1+D)" (5.1)

Siendo Cr la cantidad de dinero final tras la inversion, C, la cantidad invertida, i la tasa de
rentabilidad y n el nimero de periodos que pasan con la cantidad invertida a esa rentabilidad.

Por tanto, para calcular la i semanal a partir de la i diaria se usa la siguiente expresion.
isemanal = (1+i)" —1 (5.2)

Siendo n en este caso el nimero de dias laborables en la semana, que es el nimero de periodos
que pasa la inversion invertida. Para el caso presente n es 5.

- Rentabilidad anual estimada.
Se calcula utilizando la expresion del interés compuesto andlogamente a la rentabilidad semanal,
pero ahora teniendo en cuenta que un aflo tiene 52 semanas.

- Ganancia total estimada.
Se calcula como la cantidad invertida “cash” multiplicada por cada una de las rentabilidades
estimadas ponderadas por sus pesos y se suma.

- Dinero a invertir.
Se calcula como la cantidad invertida por cada uno de los pesos.

- Ganancia futura.
Es la estimacion del dinero que se ganaria unos afios reinvirtiendo totalmente las ganancias.

Hasta aqui ha sido todo calculos con los datos de las semanas pasadas, ahora se mencionan los calculos
con los datos de la semana de la inversion.

- Rentabilidad media diaria real.

Es la rentabilidad media diaria de cada una de las empresas multiplicadas por sus pesos.
- Desviacion de la renta media diaria real.

Es la diferencia entre la renta media diaria estimada y la real.

- Dinero final real.
Es el dinero ganado gracias a cada una de las empresas.

- Ganancia total real.
Es la suma de las ganancias de cada empresa.

- Desviacion en la ganancia total.
Es la diferencia entre la ganancia total estimada y la real.

- Rentabilidades reales de la semana ponderadas.
Es la rentabilidad porcentual de cada una de las empresas en la semana. Se calcula como las
rentabilidades reales semanales de cada empresa multiplicadas por sus pesos.
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Simulacioén

Rentabilidad acumulada porcentual de la semana.
Rentabilidad total de la inversion en la semana. Es la suma de las rentabilidades reales
ponderadas.

Rentabilidad acumulada en caso de salida de emergencia.
Rentabilidad conseguida en caso de que se saque el dinero debido a que la rentabilidad a caido
por debajo de la minima permitida.

5.4 Tiempos de ejecucion.

La ejecucion del programa de la simulacion completo tarda alrededor de 20 minutos divididos en varias

partes:

el

Descarga de datos iniciales de internet. Alrededor de 10 minutos.
Ejecucion del primer filtro. Alrededor de 6 minutos.

Segundo y tercer filtro. Alrededor de 2 minutos.

Calculo de las rentabilidades reales. Alrededor de 2 minutos.

5.5 Otras consideraciones sobre el cddigo de simulacion.

En las iteraciones el nimero de empresas que se han analizado ha variado entre 475 y 518 debido
a que en las distintas fechas habia algunas empresas a las que le faltaban datos que hacian
imposible su analisis en cadena.

En la rentabilidad media de los resultados no se tiene en cuenta que si el precio baja de la
tolerancia que se ha impuesto la inversion se saca automaticamente sin esperar al cierre del dia ya
que esto lo hace la plataforma de inversion automaticamente con las cotizaciones a cada instante,
pero los datos disponibles solo son los diarios.

Esto podria provocar que algunas de las inversiones que han terminado bien al final de la semana
hubiesen saltado durante la misma, aunque se considera que es poco probable ya que las
empresas que se escogen destacan por su poca variabilidad y su tendencia ascendente.

Algunas veces, las cotizaciones reales de la semana de algunas empresas no estaban completas, es
decir, en vez de 5 datos habia 4 o, excepcionalmente 3.

En ese caso lo que se ha hecho es dejar el ultimo dato disponible como la cotizacion de los dias

siguientes ya que lo que interesa es la rentabilidad y si no cotiza es lo mismo que tener
rentabilidad 0.
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6 RESULTADOS Y CONCLUSIONES

6.1 Resultados.

Tras la simulacion realizada para 87 semanas, que es desde el dia de finalizacion de este trabajo hasta la
primera semana de 2020, hemos obtenido una serie de resultados expresados en forma de tabla. Esta tabla
se encuentra en el anexo III.

6.2 Conclusiones.

Analizando los resultados obtenidos se pueden obtener una serie de conclusiones que pueden centrarse en
dos frentes, el primero es ver las rentabilidades obtenidas en general y en segundo lugar la fiabilidad de
las predicciones realizadas. Por ultimo se analizaran resultados como los promedios de los parametros o
la fiabilidad de la salida de emergencia, incluyendo en ultimo lugar y resaltando su importancia, la
desviacion tipica de la rentabilidad obtenida en las simulaciones y su comparacion con las de los
mercados mundiales usados.

En cuanto a la primera parte, las rentabilidades obtenidas como se verd a continuacion resultan
prometedoras. En relacion a la segunda, las predicciones de las tendencias rara vez se ajustan y parece
que, de media se producen unas desviaciones grandes en comparacion a las estimadas. Es importante
tener en cuenta que el objeto final del trabajo era obtener la cartera lo mas eficiente posible, no realizar
unas predicciones sobre tendencias lo mas ajustadas posibles, ya que para ello se deberian haber usado
técnicas de prediccion como las de prediccion de demanda, y no solo la componente del MACD en el
filtro de anélisis técnico y la media de la rentabilidad historica pero ese no era el objetivo final.

Aun asi, es interesante ver la desviacion y los errores que se han producido en las estimaciones respecto
de la realidad.

Se explicara mas adelante los posibles motivos y sus posibles ajustes para otro futuro intento, en el que se
puede hacer un mayor hincapié en los ajustes en las predicciones de las cotizaciones.

Por ultimo, se veran otros indicadores de interés como el analisis de las veces que se ha usado la salida de
emergencia y su efectividad o los mercados y empresas mas seleccionados.

Comentando en primer lugar como se ha mencionado las rentabilidades conseguidas, se puede ver que la
rentabilidad media de las semanas es 0,59%.

Si usamos esta rentabilidad media para calcular la rentabilidad utilizando la formula del interés
compuesto, es decir, si reinvirtiésemos las ganancias constantemente, obtendriamos un 35,57% de
resultado.

La rentabilidad acumulada, la suma de las rentabilidades de cada semana, para el total de semanas
simuladas seria del 51,57%.

Teniendo en cuenta las posibilidades de mejora del algoritmo que se expresaran en el apartado de futuras
lineas de investigacion, son unos resultados prometedores para ser la primera version de este codigo.

Para poder entender la situacion, por ejemplo, el inversor mas famoso del mundo, Warren Buffet, ha
conseguido a lo largo de estos afios una rentabilidad media anual del 20,8%.

Comparando con casos mas cercanos, a nivel nacional, los gestores de fondos con mayor rentabilidad este
afio pasado 2020 han sido enumerados por Rankia en su web, se muestra a continuacion.
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38 Resultados y conclusiones

Figura 6.1 Captura de pantalla de los mejores fondos espafioles renta variable 2020.

10 Mejores Gestores Espaiioles Renta Variable 2020
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En el caso presente, para 2020 se ha obtenido una rentabilidad acumulada (suma de las rentabilidades de
cada semana) del 34,22%. Esto situaria al algoritmo descrito en el segundo lugar en Espafia.

También hay que tener en cuenta que este porcentaje de beneficio es bruto, no se han tenido en cuenta
comisiones de las plataformas de inversion ni impuestos y la web citada tampoco aclara si los han tenido
en cuenta o no.

Por tanto, como resumen de esta primera parte de las conclusiones hay que decir que, como se ha
mencionado antes, son unos resultados prometedores, aunque hay mucho en lo que se puede mejorar.

En cuanto al nimero de veces que la inversion semanal saldria rentable se pueden contar un total de 51
veces, que teniendo en cuenta que se han hecho 87 intentos, nos daria una efectividad del 58,62%.

Pasando ahora a comentar el segundo punto sobre las desviaciones en las predicciones es importante
recordar que, como se mencionoé antes, el fin del trabajo era la obtencion de una cartera lo mas eficiente y
rentable posible no la mejor prediccion de las cotizaciones posibles.

Las estimaciones se hacen calculando la rentabilidad media de las mejores empresas hasta el dia
evaluado, es improbable que esta tendencia se mantenga exactamente igual la proxima semana, pero la
idea es que al menos se mantenga cercana en la mayoria de las acciones.

Obtenemos una desviacion media del -1,14%. Este resultado no es representativo ya que las variaciones
dependen de la estimacion en concreta por lo que para valorar la situacion se hara uso del error relativo,
que se calcula dividiendo la desviacion entre la estimacion.

Se pueden apreciar los valores de este error en la ultima columna de la tabla 9.1 en el anexo II1.

Se obtiene por tanto un error relativo medio del -90,68%. Es un error grande en cuanto a la calidad de
prevision de rentabilidad se refiere ya que casi llega al 100% de error.

Por tanto, se puede decir que las desviaciones producidas son demasiado grandes como para utilizar este
algoritmo para calcular estimaciones de las cotizaciones futuras, habria que reconsiderar la estructura de
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los filtros y afiadir otros componentes de estimacion como los que se nombran en el apartado de futuras
lineas de investigacion.

Pasando al ultimo punto a comentar de analisis de resultados se puede resaltar también que se obtiene una
media de las veces que se ha producido una ganancia del 1,76% de rentabilidad media mientras que
haciendo la media de las veces que se ha perdido dinero se obtiene un -0,77% de rentabilidad media, por
lo que se puede obtener una diferencia absoluta en las medias de ganancia y pérdida del 2,53%.

Analizando los parametros utilizados obtenemos las siguientes medias de utilizacion en cada uno:

- Periodo: 37,46 dias.

- Tolerancia del MACD: 0,73%.

- Tolerancia del RSI: 0,87%.

- Tolerancia de las bandas de Bollinger: 0,87%.
- Tolerancia del estocastico: 0,87%.

La salida de emergencia se ha utilizado un total de 10 veces, recodando que ha sido del -1,2% esta
tolerancia. De esas 17 veces la media de rentabilidad obtenida en ese caso ha sido del -0,37% debido a

que la precision era diaria, si hubiera sido al minuto no habria esperado tanto a saltar.

De esas 17 veces, 10 habrian terminado en un resultado peor al de la salida, por lo que se puede decir que
ha tenido un 58,82% de eficacia, lo que es un buen resultado.

En cuanto a los mercados, los 5 mas seleccionados han sido los siguientes:

Tabla 6.1 Mercados mas seleccionados para invertir.

MERCADOS VECES SELECCIONADO %
N100 (indice europeo) 162 11,16%
OMXSPI (Suecia) 144 9,92%
KLSE (Malasia) 140 9,64%
FTSEMIB.MI (Mil4n) 125 8,61%
SSMI (Suiza) 104 7,16%

Se puede observar por tanto que los mercados en los que mas se ha invertido han sido europeos, a
excepcion del de malasia en tercer lugar.

En la misma linea, las 5 empresas que mas veces han sido seleccionadas para invertir han sido las
siguientes:

Tabla 6.2 Empresas mas seleccionadas para invertir.

EMPRESA VECES SELECCIONADA %
COFB.BR (Cofinimmo SA, Bruselas) 21 1,49%
BN.PA (Danone, Paris) 19 1,34%
ASM.AS (ASM International NV, Amsterdam) 16 1,13%
GETI-B.ST (Getinge AB, Estocolmo) 16 1,13%
KER.PA (Kering SA, Paris) 15 1,06%

A veces, alguna empresa se ha podido seleccionar mas de una vez debido a que algunas cotizan en mas de
un mercado a la vez, aunque puede ser que sus cotizaciones sean distintas, por ejemplo, una que cotice en
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DowlJones y en Nasdaq a la vez. Aunque puedan tener distinta cotizaciéon lo mas habitual es que sean
parecidas, lo que implica que se pueda invertir en la misma empresa, pero en dos mercados distintos,
produciendo una ganancia parecida.

Como se comentd al inicio del apartado, queda por comentar las comparaciones de las desviaciones
tipicas de los mercados con la obtenida en las simulaciones.

Para esto se han descargado los datos de las cotizaciones de los mercados que se han analizado, entre el 1
de septiembre de 2021 y el 1 de enero de 2020, y se ha calculado la desviacion tipica de cada uno. Las
tablas con los datos de las cotizaciones ocupan demasiado y hace demasiado extenso el documento, por lo
que simplemente se hace referencia a los datos disponibles en yahoo finance, que es de donde se han
obtenido.

Una vez calculadas las desviaciones tipicas se ha calculado su promedio, obteniendo una desviacion
tipica promedio del 0,01619.

Tras esto se ha calculado la desviacion tipica de las rentabilidades obtenidas en las simulaciones y se ha
obtenido un 0,01945.

Ambas desviaciones se han calculado como desviaciones poblacionales. Son ambas bastante parecidas,
concretamente hay una diferencia de 0,0033 unidades entre ambas.

El obtener una desviacion poblacional tan parecida a la desviacion promedio del mercado es un resultado
muy bueno, ya que significa que la dispersion de los resultados que obtiene el algoritmo son semejantes a
los de los mercados, lo que da una gran seguridad a la hora de utilizarlo como referencia para invertir, ya
que son muchos los fondos de inversion oficiales que toman los mercados como referencia.

Como resumen final de las conclusiones se puede decir que las rentabilidades obtenidas, las desviaciones
de las mismas y la eficacia de las salidas de emergencia tienen resultados prometedores, debiendo ajustar
algunos de los parametros del algoritmo para poder llevarlo a la practica con mas garantias de éxito en la

inversion.

Por ultimo, mencionar que todas las tablas completas de estas conclusiones se encuentran en el anexo III.
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T LINEAS FUTURAS DE INVESTIGACION Y
AMPLIACION

a realizacion de este trabajo ha planteado una serie de cuestiones respecto a la metodologia
seguida para el andlisis de los datos y la simulacion que seria interesante continuar en un futuro
para mejorar los presentes resultados y el codigo del algoritmo utilizado.

Se enumeran a continuacion estas cuestiones.

1. La idea inicial de este trabajo era optimizar unas inversiones de caracter semanal, pero viendo
que es posible que el analisis de la situacion actual se realice en menos de 20 minutos seria
posible hacer una adaptacion de los parametros para hacer inversiones intradia, es decir, en vez
de entrar el lunes y salir el viernes, entrar y salir durante la semana o, incluso, durante el mismo
dia.

Para ello seria necesario tener acceso a datos en tiempo real. El poder hacer un analisis de este
tipo podria disparar la rentabilidad, viendo los resultados actuales con las condiciones con las que
se han contado.

2. La realizacion de un analisis paramétrico en un software de simulacion especifico tipo VENSIM
podria ser util para comprobar como varian los resultados en funcion de cada uno de los
pardmetros, para asi poder decidir cuales son los valores 6ptimos de los mismos.

3. Los datos disponibles actualmente han sido los de Yahoo Finance. Esto ha provocado que haya
muchas empresas y mercados a los que no se ha tenido acceso porque no estaban disponibles en
la web. Lo ideal seria poder disponer de mas datos para ampliar el rango de analisis y poder optar
a mejores opciones.

4. Una de las condiciones que se comentaron al principio fue que el trabajo presente se dedicaria
unicamente a analizar situaciones favorables para compra y de acciones de empresas solamente.
Seria interesante ampliar el analisis a situaciones de venta y a otros activos como futuros,
opciones, divisas, criptodivisas, etc.

5. Al igual que se propone analizar los parametros para inversiones intradia, también seria
interesante hacer un analisis de una mayor cantidad de datos para poder ver la efectividad de este
algoritmo a nivel anual, ya que la idea actual es un analisis semanal.

6. Los indicadores de analisis técnico utilizados en el primer filtro son los mas intuitivos y faciles de
programar, para poder avanzar seria recomendable incluir mas indicadores para mejorar la

calidad de la prevision de tendencia.

7. Plantear la posibilidad de intercambiar el orden de los filtros segundo y tercero y poner como
pesos finales los que salen del orden del multicriterio.

8. Incluir en el filtro de multicirterio algin criterio relativo a prediccion de cotizaciones usando
técnicas de prediccion de demanda.

9. Inlcuir en el algoritmo una parte de busqueda de empresas que tengan mayor valor real que el que
aparece en su cotizacion para una inversion a largo plazo.
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ANEXO | CODIGO UTILIZADO

Se muestran a continuacion las capturas del codigo a las que se han ido haciendo referencia durante el
texto.

Cédigo 2.1 Programacion en Rstudio del indicador MACD.

NA

myMACD price,S,L,K

MACD EMA(price,S EMA(price,L
signal EMA(CMACD,K
diferencia<-MACD-signal

output cbind(price,MACD,signal,di
colnames(output c("

output

macd myMACD(cierres_a_evaluar,

funcion_bucle_macd macd

comprar<-matrix dim(macd
iteracion<-matrix(1:dim(macd
1 TENZO EL CLE EN L
d=dim(comprar
d_-d

i<=d

macd|1i,
comprar|(i,
comprar|(i,
iteracion[i]=i

i=1

output<-data. frame(cierres_a_evaluar,macd,comprar,iteracion
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Anexo I Cédigo utilizado

MACD_ funcion_bucle_macd(macd
options(max.print
tail(MACD,n

funcion_tendencia_compra_macd

d-dim(MACD_f

d_=d

i

tendencia_compra
1<=periodo

tendencia_compra-tendencia_compra+MACD_f[d_,

tendencia_compra-tendencia_compra/periodo

output<-tendencia_compra

tendencia_compra_MACD<-funcion_tendencia_compra_macd(MACD_
tendencia_compra_MACD

tendencia_compra_MACD>tol_macd
SOL_MACD

SOL_MACD
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Cédigo 2.2 Programacion en Rstudio del indicador RSI.

price,n
length(price
rep(9,N
rep(9,N
rep ,N
Lprice Lag(price,
i N
price(i]>=Lprice[i
uli

Dii
i>n
AvgUp mean(U[(i-n
AvgDn mean(D[(i-n i
rsifi AvgUp/(AvgUp+AvgDn

RSI reclass(rsi, price

output<-data.frame(cierres_a_evaluar,RSI

RSI_ myRSI(cierres_a_evaluar, n
tail(RSI_,n

funcion_bucle_rsi

comprar_rsi<-matrix(1l:dim(RSI_
iteracion<-matrix(1:dim(RSI_

i

d=dim(RSI_

d_=d
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Anexo I Cédigo utilizado

comprar_rsi|i,

comprar_rsi|i,

iteracion[i]=i
il
output<-data. frame(RSI_, comprar_rsi

2 RSI funcion_bucle_rsi(RSI_
tail(RSI,n

funcion_tendencia_compra_rsi

d=dim(RSI
d_-d
i
tendencia_compra_rsi
i<=periodo
tendencia_compra_rsi-tendencia_compra_rsi+RSI(d_,
d_=d_

i=1i

tendencia_compra_rsi=tendencia_compra_rsi/periodo
output<-tendencia_compra_rsi

tendencia_compra_RSI<-funcion_tendencia_compra_rsi(RSI
tendencia_compra_RSI

tendencia_compra_RSI-tol_rsi

SOL_RSI

SOL_RSI
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Cédigo 2.3 Programacion en Rstudio del indicador estocastico.

mystochastic price,per
d=dim(price
d_=d

fast_k<-matrix(1l:d_
dato<-matrix(1l:d_
iter<-matrix(1l:d_
maximo_del_periodo<-matrix(1l:d_
minimo_del_periodo<-matrix(1l:d

precio_cierre<-matrix(1l:d_

d

k
i
r

iter[i
m<-d_-r

maximo_del_periodo|k rep(pricelk
minimo_del_periodo|k rep(price(k
precio_cierre k rep(price(k
iter[i i
j<-per
precio_a_comparar<-rep(pricem

precio_a_comparar<minimo_del_periodo|k

minimo_del_periodo[k]<-precio_a_comparar

precio_a_comparar-maximo_del_periodo| k

maximo_del_periodo[k]<-precio_a_comparar

fast_k|[k precio_cierre[k]|-minimo_del_periodo| k
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50 Anexo I Cédigo utilizado

maximo_del_periodo| k] -minimo_del_periodo|k

fast_d<-SMA(fast_k,
slow_k<-SMA( fast_k,
slow_d<-SMA(slow_k,

output<-data.frame(cierres_a_evaluar,iter,maximo_del_periodo,minimo_del_periodo,
precio_cierre,fast_k,fast_d,slow_k,slow_d
estocastico<-mystochastic(cierres_a_evaluar,
tail(estocastico,n

funcion_bucle_estocastico estocastico_

comprar_estocastico<-matrix(1l:dim(estocastico_
iteracion<-matrix(1:dim(estocastico_

i

d-dim(estocastico_

d_=d

estocastico_[1,
comprar_estocastico|1,

comprar_estocasticol1,

iteracion[i]=i
i=1

output<-data. frame(estocastico_,comprar_estocastico

ESTOCASTICO funcion_bucle_estocastico(estocastico
tail(ESTOCASTICO,n

funcion_tendencia_compra_estocastico ESTOCASTICO

d-dim(ESTOCASTICO

d_-d

i

tendencia_compra_estocastico
i<=periodo

tendencia_compra_estocastico-tendencia_compra_estocastico+ESTOCASTICO(d_,
d_=d_
i=1

tendencia_compra_estocastico-tendencia_compra_estocastico/periodo
output<-tendencia_compra_estocastico

582 tendencia_compra_ESTOCASTICO<-funcion_tendencia_compra_estocastico(ESTOCASTICO

tendencia_compra_ESTOCASTICO-tol_estocastico
SOL_ESTOCASTICO

SOL_ESTOCASTICO
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Cédigo 2.4 Programacion en Rstudio del indicador de la Banda de Bollinger.

myBBands price,n,sd
mavg SMA(price,n
sdev rep(@,n
N nrow(price
i n N
sdev|i sd(price

sdev sqrt((n n

up mavg + sd*sdev

dn mavg - sd*sdev

pctB price - dn)/(up - dn
output cbind(dn, mavg, up, pctB

output<-data.frame(cierres_a_evaluar,up,mavg,dn,pctB
0 tr TARGET 7 A} A

bb myBBands(cierres_a_evaluar,n ,sd
tail(bb,n

funcion_bucle_bollinger

comprar_bb<-matrix(1:dim(RSI_
iteracion<-matrix(1:dimCbb
i WTENZO § B/ A
d=dim(bb

d_=d

bb[1i,

comprar_bb[1i,

comprar_bb[1i,
iteracion(i]=i
i=1
output<-data.frame(bb,comprar_bb

BOLLINGER funcion_bucle_bollinger(bb
tail(BOLLINGER,n

funcion_tendencia_compra_bb BOLLINGER

d-dim(BOLLINGER
d_-d
i
tendencia_compra_bb
i<=periodo
tendencia_compra_bb-tendencia_compra_bb+BOLLINGER d_,
d_=d_

i=1i

tendencia_compra_bb-tendencia_compra_bb/periodo
output<-tendencia_compra_bb

tendencia_compra_bb-<-funcion_tendencia_compra_bb(BOLLINGER
tendencia_compra_bb

tendencia_compra_bb-tol_bollinger

SOL_BOLLINGER

SOL_BOLLINGER
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50 Anexo I Cédigo utilizado

Cédigo 3.1 Bloques del segundo filtro.

SEGUNDO

matriz_sol_filtro_primero<-na.omit(matriz_sol_filtro_primero
d<-dim(matriz_sol_filtro_primero

]

i

]

i

i

Cédigo 3.2 Programacion del calculo de la rentabilidad media diaria de cada empresa.

A

1 DIARI/

rent<-matrix(l:dias_rent Ma Z de la ent 1
rent_media<-matrix(1l:length(objetivos_sol_filtro_primero

j columna
k<-dias_rent
sum_rent

j<=length(objetivos_sol_filtro_primero

k<-dias_rent
i
sum_rent

k

rent|i matriz_sol_filtro_primero(d-k,j|-matriz_sol_filtro_primero[d-k-1,j matriz_sol_filtro_primero/[d-k-1,]
sum_rent<-sum_rent+rent[i

k<-k

i<-i

rent_medial j sum_rent/dias_rent
J<-J
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Cédigo 3.3 Programacion del calculo del inverso de la desviacion tipica de cada empresa.

k<-dias_desv
d<=k

print("AVISO
print(d
k<-d

dias<-matrix k % dades d ada
desv_inv<-matrix(1:lengthCobjetivos_sol_filtro_primero

J
j<=length(objetivos_sol_filtro_primero

k<-dias_desv
d<=k

dias[1i matriz_sol_filtro_primero[d-k,j
k
i

desv_inv[j sd(dias

csa.

beta<-matrix(1:length(objetivos_sol_filtro_primero
i
i<=length(objetivos_sol_filtro_primero

salir

1
Ll<=1length(MERCADOS

j<=length(OBJETIVOS_ beta[ [l

objetivos_sol_filtro_primero[i]==0BJETIVOS_ betal [l

OBJETIVO<-MERCADOS|1
getSymbols
OBJETIVO,

from "2016-04-01",
to date_today,
periodicity ‘daily"

lista<- lapply(OBJETIVO,
Cl(get(x Met
precio.cierre<-na.omit(lista

d__<-length(precio.cierre
d<-dim(matriz_sol_filtro_primero
cierres_a_evaluar<-matrix(1l:d

matriz_sol_filtro_primero_beta<-matrix(1l:d__
precio.cierre na.omit(precio.cierre
d__<-length(precio.cierre

d

cierres_a_evaluar<-matrix(1l:d
matriz_sol_filtro_primero_beta<-matrix(1:d
k<-d__
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cierres_a_evaluar(d,
matriz_sol_filtro_primero_betald,
k<-k
d<-d

k

precio.cierre k

j<-length(OBJETIVOS_betal [l

betal1i =cov(cierres_a_evaluar,1l]|,matriz_sol_filtro_primero_betal,

betal1i

print p
print(objetivos_sol_filtro_primero[1i

salir
J<-J

salir

Length(MERCADOS

Cédigo 3.5 Union de los datos calculados en una matriz.

datos_ahp<-matrix(c(rent_media,
desv_inv,
beta

»

nrow=1length(objetivos_sol_filtro_primero),
ncol } co r

colnames(datos_ahp c("R

rownames(datos_ahp)<-objetivos_sol_filtro_primero

L L 1 EL AL
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matriz_sol_filtro_primero[d,1i

var(cierres_a_evaluar/,



Codigo 3.6 Calculo

de lam

1
1L (

atriz de comparaciones y formateado.

dim(datos_ahp fi fe 1 atriz
dim(datos_ahp 2 2
length(objetivos_sol_filtro_primero
_comp factorial(a factorial factorial(a
matriz_comparaciones<-matrix(®,m,n_comp
nombre_columnas<-matrix(®,1,n_comp

k<=n_comp
l<=n

matriz_comparaciones|j,k]<-datos_ahp[i,j]|-datos_ahp[1l,]
nombre_columnas|k]<-data.frame(objetivos_sol_filtro_primero|[i
k=k
1=1

colnames(matriz_comparaciones)<-nombre_columnas
rownames(matriz_comparaciones

max
min
aviso

i_max
i_min
j_max
j_min
matriz_saaty<-matrix(®,m,n_comp
i

i<=m
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56 Anexo I Cédigo utilizado

j<=n_comp
matriz_saaty[1i,j]<-round n_grande+n_grande matriz_comparaciones[i,jl+n_grande
matriz_saaty|i,) . ferencia 0 si f

matriz_saaty[1i,]

matriz_saaty(1i,]

matriz_saaty|1i,)

matriz_saaty(1i,)
matriz_saaty(1i,)

matriz_saaty(1i,]

matriz_comparaciones[i,j|>n

aviso
print("OUTLI
matriz_comparaciones|i,j max

min<-matriz_comparaciones|i,j
i_max<-1i
j_max<-j

matriz_comparaciones(i,]j n_grande

aviso
print("OUTLIER"
matriz_comparaciones|i,j

min<-matriz_comparaciones|i,]j
i_min<-i
j_min<-j

i=i
aviso

print("TEN
print

print

print

print

print

print

print

print

print
print(j_min
print(" QUE CAMBI L O GRANDE DE LA INT
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Cédigo 3.7 Procesado de datos y exposicion de resultad

atts<-c(objetivos_sol_filtro_primero
colnames<-c(nombre_columnas
pesos<-matrix ,1,length(objetivos_sol_filtro_primero
i

i<=length(objetivos_sol_filtro_primero

pesos|i
rent_mediali
pesos|i
rent_mediali

pesos|i

datos_ahp<-matrix(c(rent_media,
desv_inv,
beta,
pesos

nrow-Llength(objetivos_sol_filtro_primero),
ncol I
colnames(datos_ahp

rownames(datos_ahp)<-objetivos_sol_filtro_primero
print("LOS DATOS F EL ALGORITMO DE MULTICRITE
print(datos_ahp

weight<-pesos
canned ahp(df matriz_saaty,
atts = objetivos_sol_filtro_primero,
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58 Anexo I Cédigo utilizado

reciprocal
method
aggmethod
qt )
censorcr
agg

matriz_sol_filtro_segundo<-cannediaggpref|,
matriz_sol_filtro_segundo_orden<-matrix(length(objetivos_sol_filtro_primero),
matriz_sol_filtro_segundo_ordenada<-matrix(length(objetivos_sol_filtro_primero),
empresas_sol_filtro_segundo<-rownames(canned$aggpref
objetivos_sol_filtro_segundo_ordenados<-matrix(n_empresas_sol_filtro_segundo,

rentabilidades_ordenadas<-matrix(n_empresas_sol_filtro_segundo,

matriz_sol_filtro_segundo_orden<-order(matriz_sol_filtro_segundo

i

j<-length(objetivos_sol_filtro_primero
i<=n_empresas_sol_filtro_segundo

matriz_sol_filtro_segundo_ordenadali]<-matriz_sol_filtro_segundo|matriz_sol_filtro_segundo_orden|j
objetivos_sol_filtro_segundo_ordenados[i]<-empresas_sol_filtro_segundo/matriz_sol_filtro_segundo_orden
rentabilidades_ordenadas|i rent_media[matriz_sol_filtro_segundo_orden|j

T<=1

j<-3

SEGUNDO FILTRO:"
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Cédigo 4.1 Calculo de la rentabilidad media y del riesgo.
124

getSymbols
objetivos_sol_filtro_segundo_ordenados,

from ‘26 04-01",
to date_today,
periodicity

a_filtro_3 lapply(objetivos_sol_filtro_segundo_ordenados,
Cl(get(x

precio.cierre_filtro_3<-na.omit(lista_filtro_3

rent_filtro_3<-matrix(dias_rent,

j

suma_absoluta<-matrix(data-0,n_empresas_sol_filtro_segundo,

riesgo<-matrix(@,n_empresas_sol_filtro_segundo,
j<=n_empresas_sol_filtro_segundo

d_lista_filtro_3<-length(precio.cierre_filtro_3[j
cierres_a_evaluar_filtro_3<-matrix(d_lista_filtro_3,
cierres_a_evaluar_filtro_3<-precio.cierre_filtro_3[j
cierres_a_evaluar_filtro_3<-na.omit(cierres_a_evaluar_filtro_3
d_lista_filtro_3<-length(cierres_a_evaluar_filtro_3

it

k
i<=dias_rent

rent_filtro_3[1i
cierres_a_evaluar_filtro_3[[d_lista_filtro_3-k,
cierres_a_evaluar_filtro_3[[d_lista_filtro_3-k-1,
cierres_a_evaluar_filtro_3[[d_lista_filtro_3-k-1,

suma_absolutal j

suma_absolutal jl+abs((rent_filtro_3[1 rentabilidades_ordenadas| j

i<-i

k<-k

riesgo!j|<-suma_absolutal j!/dias_rent

sol_filtro_3<-data.frame(objetivos_sol_filtro_segundo_ordenados,
rentabilidades_ordenadas,riesgo
colnames(sol_filtro_3 "Emp ', "Rentabilidad
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60 Anexo I Codigo utilizado

Cédigo 4.2 Optimizacion de los pesos de las empresas.

diferencia<-matrix(®,n_empresas_sol_filtro_segundo,
i
i<=n_empresas_sol_filtro_segundo

diferenciali rentabilidades_ordenadas[i]-riesgo[1i
i<-1i

sol_filtro_3<-data.frame(objetivos_sol_filtro_segundo_ordenados,
rentabilidades_ordenadas,riesgo,diferencia
colnames(sol_filtro_3 "Emp

R
"R
1

matriz_sol_filtro_tercero<-diferencia
matriz_sol_filtro_tercero_orden<-matrix(®,n_empresas_sol_filtro_segundo,
matriz_sol_filtro_tercero_ordenada<-matrix(@,n_empresas_sol_filtro_segundo,
empresas_sol_filtro_tercero<-objetivos_sol_filtro_segundo_ordenados
objetivos_sol_filtro_tercero_ordenados
matrix(@,n_empresas_sol_filtro_tercero+l,
rentabilidades_estimadas_ordenadas<-matrix(0,n_empresas_sol_filtro_tercero,

matriz_sol_filtro_tercero_orden<-order(matriz_sol_filtro_tercero
i
n_empresas_sol_filtro_segundo
i<=n_empresas_sol_filtro_tercero

matriz_sol_filtro_tercero_ordenadali
matriz_sol_filtro_tercero/matriz_sol_filtro_tercero_orden[j
objetivos_sol_filtro_tercero_ordenados|i
empresas_sol_filtro_tercero[matriz_sol_filtro_tercero_orden|j
rentabilidades_estimadas_ordenadas|i]<-rentabilidades_ordenadas| matriz_sol_filtro_tercero_orden|j

suma_pesos
i
i<=n_empresas_sol_filtro_tercero

pesos|i
matriz_sol_filtro_tercero_ordenada
matriz_sol_filtro_tercero_ordenada/n_empresas_sol_filtro_tercero
matriz_sol_filtro_tercero_ordenadali
matriz_sol_filtro_tercero_ordenada|n_empresas_sol_filtro_tercero

suma_pesos<-suma_pesos+pesos|i
i<-i
empresas_finales<-matrix(®,n_empresas_sol_filtro_tercero,
rentabilidades_finales_estimadas<-matrix(@,n_empresas_sol_filtro_tercero,
i<=n_empresas_sol_filtro_tercero
empresas_finales|i objetivos_sol_filtro_tercero_ordenados|i

pesos|i]<-pesos(1i]/suma_pesos
rentabilidades_finales_estimadas[1i rentabilidades_estimadas_ordenadas|i
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print(paste("SE | EVALUADO ",length(OBJETIVOS)," EM
print(paste("SE | EVALUADO ",length(OBJETIVOS_ beta),"
inversiones<-data.frame(empresas_finales,
pesos 5
pesos*cash,
rentabilidades_finales_estimadas*pesos,
pesos*cash*rentabilidades_finales_estimadas
date_today
colnames(inversiones ! pre

print(inversiones

print("EL r

print

i

suma_ganancia

suma_rentabilidad
i<=length(empresas_finales

suma_ganancia<-suma_ganancia+(pesos|i|*cash*rentabilidades_finales_estimadas|i

rentabilidades_finales_estimadas|i
suma_rentabilidad<-suma_rentabilidad+rentabilidades_finales_estimadas|i]*pesos|i
i<-i

rent_media_final<-suma_rentabilidad ¢
ganancia_futura<-(cash rent_media_final estima

rent_media_semanal rent_media_final cash

rent_media_anual rent_media_final cash

print(paste(’ t 1 ( C ac : ",cash,sep

print(paste 3 sta na", sep

print(paste 3 1 una ren 1 a dic ! d(rent_media_final,2),"%",sep=""
print(paste("0 | J r ili me semanc ',round(rent_media_semanal,Z),"%",sep="
print(paste(’ rer L L ",round(rent_media_anual,?),"%",sep='
print("Gr s al 1ir és cor sto i endo S ganancias manalmente"

print ",estima,"” t C ! und(ganancia_futura

.xLlsx(inversiones, "1
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02 Anexo I Cédigo utilizado

de

VAL

Cédigo 5.1 Bloque de parametros del codigo para la simulacion.

date_inicio="2020-05-30"

"
date_fin="2020-06-06"
periodo )

tol_macd
tol_rsi
tol_bollinger
tol_estocastico
dias_desv

dias_rent

n_grande )
n_empresas_sol_filtro_segund
n_empresas_sol_filtro_tercero
cash

estima

tol_salir

=

beep
system

beep
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Cédigo 5.3 Obtencion de los datos reales de la semana.

candidatos
n_objetivos_final<-length(empresas_finales
getSymbols

empresas_finales,

from = date_inicio,
to = date_fin,
periodicity

lista_final lapply(empresas_finales,
Cl(get(x Metc )
lista_final<-na.omit(lista_final

getSymbols
empresas_finales,

from = date_inicio,
to date_lunes,
periodicity

lista_lunes lapply(empresas_finales,
Op(get(x Met )
lista_lunes<-na.omit(lista_lunes

seleccionados_finales<-matrix(®,6,n_objetivos_final

j<=length(empresas_finales

i<=length(empresas_finales

seleccionados_finales|1,1 lista_lunes|[1i
i<-i

length(lista_final[[)
print(paste("ERROR_1, meno G s de r as en: ",empresas_finales[j],sep='

i
K
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64 Anexo I Cédigo utilizado

Cédigo 5.4 Continuacion del codigo 5.3.

seleccionados_finales[i,j|<-lista_final[[j]][k

seleccionados_finales[i,jl<-lista_finall[j
i<-i
k<-k
length(lista_final

print(paste("ERR 2, meno ac es de las r as en: ",empresas_finales[j],sep="
i
k

seleccionados_finales[i,j|<-lista_final[[j]][k
i

seleccionados_finales[i,j|<-lista_final[[j

length(lista_final[[)

seleccionados_finales[i,jl<-lista_finall[j
i<-i
k<-k
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I L . .7 r 1

Cédigo 5.5 Continuacion del codigo 5.4.
rent_real_diaria matr;x ' fatriz tabil
rent_media_diaria_real<-matrix(@,length(empresas_finales),
rent_acumulada_diaria_real<-matrix(9,5s,

rent_real_semana<-matrix(@,length(empresas_finales),

sum_rent

j<=length(empresas_finales

sum_rent_real
k

rent_real_diaria[i seleccionados_finales(d-k,j]-seleccionados_finales[d-k-1,j seleccionados_finales(d-k-1,j
rent_real_semanal j seleccionados_finales[6,]j]-seleccionados_finales[1,j seleccionados_finales(1,j pesos|j
sum_rent_real<-sum_rent_real+rent_real_diaria[i

k<-k

i<-i

rent_media_diaria_real[j]<-sum_rent_real
J<=)

desviacion_renta_media_diaria<-rent_media_diaria_real*pesos-rentabilidades_finales_estimadas*pesos
suma_rentabilidad_media_real_diaria

ganancia_real

rentabilidad_inversion_semana

rent_salida

salir

j<=length(empresas_finales

rent_acumulada_diaria_real[1i rent_acumulada_diaria_real|[1i seleccionados_finalesk,j]-seleccionados_finales[1,j seleccionados_finales(1,j pesos[j
J<=J

rent_acumulada_diaria_real[i]<-tol_salir

print(paste("Sacamos la inve n el dia (] rentabilidad porcentual acumulada hasta e ento de ",rent_acumulada_diaria_real[1i],sep:
rent_salida<-rent_acumulada_diaria_real[1i
salir

i<=length(empresas_finales

ganancia_real<-ganancia_real+(cash*rent_real_semanali
suma_rentabilidad_media_real_diaria<-suma_rentabilidad_media_real_diaria+pesos[i]*rent_media_diaria_real[i
rentabilidad_inversion_semana<-rentabilidad_inversion_semana+rent_real_semanali

1<-1

rentabilidad_media_total_real_diaria<-suma_rentabilidad_media_real_diaria

inversiones<-data.frame(empresas_finales,
pesos 5
pesos*cash,
rentabilidades_finales_estimadas*pesos
pesos*cash*rentabilidades_finales_estimadas
suma_ganancia,
rent_media_semanal,
date_inicio,
date_fin,
rent_media_diaria_real*pesos,
desviacion_renta_media_diaria,
pesos*cash*rentabilidad_media_total_real_diaria
ganancia_real,
ganancia_real-suma_ganancia,
rent_real_semana,
rentabilidad_inversion_semana,
rent_salida
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Cédigo 5.7 Continuacion del codigo 5.6.

colnames(inversiones

print("DATOS
print(inversiones

rent_media_anual_real rentabilidad_inversion_semana cash
print(paste( "He enido u ilid edia ',round(rentabilidad_media_total_real_diaria,Z2),"%",sep=""
print(paste(" V 10 ao 1do ntabi de ,round(rentabilidad_inversion_semana,Z),"%",sep-'
print(paste(” U L ound(rent_media_anual_real,Z?)," %" ,sep=""
print("( a ' v

rentabilidad_inversion_semana

estima

ganancia_futura_real<-(cash rentabilidad_inversion_semana estima cash
print(paste(" ,estima,"” afos tendri gana de ",round(ganancia_futura_real

write.xlsx(inversiones,"r
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ANEXO |l COMENTARIOS SOBRE EL CODIGO
EN RSTUDIO

a primera parte del codigo incluye las librerias y la obtencion de los datos, asi como el inicio del
bucle del primer filtro para pasar todas las empresas por los indicadores de analisis.

Se muestran a continuacion estos fragmentos del codigo.

Los nombres de las capturas de los cddigos empiezan por el nimero 9 debido a que este anexo se
consideraria el apartado 9 y en el formato del texto para TFG de la ETSI se ponen los nombres a las
figuras, capturas, etc comenzando por el nimero del apartado.

Lo mismo sucede con el nombre de las tablas del siguiente anexo.

Cédigo 9.1 Librerias necesarias para el funcionamiento del algoritmo.

Como se puede ver en la imagen, las librerias utilizadas son las siguientes:
“quantmod”
Necesaria para las operaciones con los indicadores de analisis técnico.
- “magrittr”
Necesaria para las operaciones con los indicadores de analisis técnico.
- “dplyr”
Necesaria para el tratamiento de data frames.
- “reshape2”
Necesaria para poder hacer la grafica de algiun indicador de analisis técnico si se quiere.
- “ahpsurvey”
Necesaria para el apartado de multicriterio.
- “openxlsx”
Necesaria para poder exportar datos a Excel.
- “beepr”
Permite generar un sonido al terminar de compilar.

Todas las librerias han sido descargadas como paquetes de repositorios de CRAN.

En cuanto al apartado de parametros, se divide en tres partes, las empresas a analizar (representadas por
sus tickers), mercados (representados por sus tickers) y tolerancias.

Se muestra a continuacion un listado de los tickers de las empresas que se han analizado y los mercados
que las engloban mediante una captura del codigo.
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68 Anexo II Comentarios sobre el codigo en rstudio

Coédigo 9.2 Empresas y mercados analizados.
1 ME 1

OBJETIVOS_EUROSTOXX
! .DE"," .PA",
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OBJETIVOS_HSI<-c
"1997.HK", "0267 .HK"," ). HK" " RL_E K", "0017.HK"
" 1093 . HK"
K","0012 .HK",' )1.HK",' ) .HK", "0016.HK"

"6098 .HK 69 . HK 069. "9988 . HK"

OBJETIVOS_IBOVESPA
! , "EQT

OBJETIVOS_MEXICO

MX'
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70 Anexo II Comentarios sobre el codigo en rstudio

OBJETIVOS_BFX<-c(#5 ELA
"UCB.BR","KBC.BR","COFB.BR", "ONT

OBJETIVO

OBJETIVOS_OSEAX<-cC
" L.OL", "S A

54 OBJETIVOS_FTSEMIB<-c

Y RC.MI"

OBJETIVOS_JKSE
"JSMR.JK","A

Siendo un total de mas de 520 empresas. Algunas de ellas hubo que ponerlas como comentarios porque
daban problemas en la descarga de sus datos. El motivo de no quitarlas de comentarios y dejarlas es
porque es posible que pasen a tener datos que no den problemas en un futuro cercano, por lo que podria
ser util revisar semanalmente la disponibilidad de estas.

El codigo de los parametros y sus intervalos de uso han sido explicados ya en el apartado de la
simulacidn, concretamente en el 5.3.
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Se adjunta el codigo de estos.

Codigo 9.3 Parametros usados

para el anali
date_today-"2021-08-7 A A

sis y el célculo de resultados.

|}
TANTE NE

periodo

tol_macd
tol_rsi
tol_bollinger
tol_estocastico
dias_desv

dias_rent

n_grande intery
n_empresas_sol_filtro_segundo
n_empresas_sol_filtro_tercero
cash t

estima

Por 1ltimo, se adjunta captura del codigo utilizado para la descarga de los datos de las cotizaciones de
internet.

Codigo 9.4 Codigo para la descarga de datos de internet.

candidatos
n_objetivos<-length(OBJETIVOS
getSymbols

OBJETIVOS,

from '2¢ 04-01",
to = date_today
periodicity

lista lapply(OBJETIVOS,
Cl(get(x Met
lista<-na.omit(lista

precio.cierre do.call(merge, lista

seleccionados<-matrix(1:n_objetivos

Comentarios sobre el funcionamiento

Para el correcto del funcionamiento del programa hay un par de instrucciones a seguir para evitar
problemas:

- Eliminar los datos de la anterior ejecucion ya que a veces quedan valores residuales que pueden
alterar el funcionamiento del mismo.

- Las fechas de cierre del intervalo a analizar debe ser la del dia siguiente al ultimo dia que se
quiere evaluar ya que se descargard hasta el ultimo dia antes de la fecha que se coja como
extremo.

Para el analisis habitual debera ponerse la fecha del sabado anterior a la semana en la que se
quiere invertir ya que es importante analizar los cierres del viernes.

- Se recomienda usar una conexion por cable debido a que la conexion wifi puede dar a veces
problemas debido a que es menos estable y es una gran cantidad de datos a descargar
correctamente.
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7 Anexo III Tabla resultado de las simulaciones

ANEXO |ll TABLA RESULTADO DE LAS
SIMULACIONES

Tabla 10.1 Resultados de la simulacion.

PRUEBA INICIO FIN REI\]?;]S, EM REE;F ASL],E M DESV ERROR REL

1 28/8/21 4/9/21 1,27% 1,33% 0,06% 4,59%

2 21/8/21 28/8/21 1,86% -1,90% -3,76% -202,15%
3 14/8/21 21/8/21 1,85% -1,30% -3,15% -170,27%
4 7/8/21 14/8/21 1,83% 0,92% -0,91% -49,78%
5 31/7/21 7/8/21 1,81% 1,62% -0,19% -10,34%
6 24/7/21 31/7/21 1,47% 1,02% -0,45% -30,38%
7 17/7/21 24/7/21 1,19% 2,13% 0,94% 78,63%
8 10/7/21 17/7/21 0,95% -0,73% -1,68% -176,34%
9 3/7/21 10/7/21 1,44% 0,76% -0,68% -47,05%
10 26/6/21 3/7/21 1,54% -0,27% -1,81% -117,59%
11 19/6/21 26/6/21 1,91% 1,44% -0,47% -24,51%
12 12/6/21 19/6/21 2,25% -1,30% -3,56% -157,94%
13 5/6/21 12/6/21 1,91% 1,53% -0,38% -19,96%
14 29/5/21 5/6/21 1,64% 1,45% -0,20% -12,04%
15 22/5/21 29/5/21 2,29% 0,93% -1,35% -59,20%
16 15/5/21 22/5/21 2,11% 1,56% -0,55% -26,14%
17 8/5/21 15/5/21 2,28% -1,34% -3,62% -158,89%
18 1/5/21 8/5/21 2,26% 1,20% -1,06% -46,86%
19 24/4/21 1/5/21 1,73% -0,77% -2,50% -144,41%
20 17/4/21 24/4/21 1,78% 0,21% -1,58% -88,48%
21 10/4/21 17/4/21 2,79% 1,11% -1,68% -60,37%
22 3/4/21 10/4/21 1,79% -0,77% -2,56% -143,31%
23 27/3/21 3/4/21 2,27% 0,50% -1,77% -78,12%
24 20/3/21 27/3/21 1,67% 1,51% -0,16% -9,75%
25 13/3/21 20/3/21 1,96% 0,42% -1,54% -78,77%
26 6/3/21 13/3/21 1,79% 0,98% -0,81% -45,11%
27 27/2/21 6/3/21 1,41% -0,29% -1,71% -120,81%
28 20/2/21 27/2/21 1,71% -1,19% -2,89% -169,56%
29 13/2/21 20/2/21 2,60% -1,67% -4,27% -164,29%
30 6/2/21 13/2/21 2,98% 2,10% -0,87% -29,35%
31 30/1/21 6/2/21 2,83% 1,16% -1,66% -58,84%
32 23/1/21 30/1/21 3,93% -1,47% -5,40% -137,48%
33 16/1/21 23/1/21 3,34% 2,50% -0,84% -25,19%
34 9/1/21 16/1/21 3,86% 0,39% -3,47% -89,92%
35 2/1/21 9/1/21 4,25% 2,06% -2,20% -51,59%
36 26/12/20 2/1/21 2,96% 1,54% -1,42% -48,04%
37 19/12/20 26/12/20 4,57% -0,12% -4,69% -102,70%
38 12/12/20 19/12/20 4,33% 1,13% -3,20% -73,98%
39 5/12/20 12/12/20 3,46% -0,24% -3,71% -107,06%
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40 28/11/20 5/12/20 2,62% 2,84% 0,22% 8,40%

41 21/11/20 28/11/20 4,04% 1,82% -2,22% -54,88%
42 14/11/20 21/11/20 1,34% 3,46% 2,13% 158,79%
43 7/11/20 14/11/20 1,61% 1,07% -0,54% -33,52%
44 31/10/20 7/11/20 1,28% 4,44% 3,16% 246,28%
45 24/10/20 31/10/20 1,80% -2,35% -4,15% -230,28%
46 17/10/20 24/10/20 2,50% -1,39% -3,89% -155,52%
47 10/10/20 17/10/20 2,44% -1,79% -4,23% -173,29%
48 3/10/20 10/10/20 0,87% 0,67% -0,20% -22,95%
49 26/9/20 3/10/20 0,47% -0,13% -0,60% -127,66%
50 19/9/20 26/9/20 0,92% -2,37% -3,29% -357,49%
51 12/9/20 19/9/20 0,54% -0,29% -0,83% -153,42%
52 5/9/20 12/9/20 1,03% 0,12% -0,91% -88,41%
53 29/8/20 5/9/20 0,20% -1,17% -1,37% -676,72%
54 22/8/20 29/8/20 2,09% 1,70% -0,39% -18,50%
55 15/8/20 22/8/20 1,84% -0,37% -2,20% -119,95%
56 8/8/20 15/8/20 1,55% -1,24% -2,79% -180,02%
57 1/8/20 8/8/20 2,08% 0,00% -2,08% -100,15%
58 25/7/20 1/8/20 2,54% -0,25% -2,79% -109,89%
59 18/7/20 25/7/20 2,62% 0,43% -2,19% -83,64%
60 11/7/20 18/7/20 2,33% 0,57% -1,76% -75,43%
61 4/7/20 11/7/20 2,33% -0,05% -2,37% -101,98%
62 27/6/20 4/7/20 1,80% 3,29% 1,48% 82,19%

63 20/6/20 27/6/20 2,16% -0,02% -2,18% -100,94%
64 13/6/20 20/6/20 2,45% 3,21% 0,76% 31,01%

65 6/6/20 13/6/20 2,92% -1,88% -4,80% -164,21%
66 30/5/20 6/6/20 2,46% 4,56% 2,10% 85,55%

67 23/5/20 30/5/20 2,30% 1,50% -0,80% -34,75%
68 16/5/20 23/5/20 1,04% -0,60% -1,64% -157,47%
69 9/5/20 16/5/20 1,23% 1,05% -0,18% -14,51%
70 2/5/20 9/5/20 0,83% 1,37% 0,53% 64,08%

71 25/4/20 2/5/20 0,58% 0,93% 0,35% 59,66%

72 18/4/20 25/4/20 0,89% -2,43% -3,32% -372,01%
73 11/4/20 18/4/20 -1,17% 0,45% 1,62% -138,63%
74 4/4/20 11/4/20 -4,34% 6,18% 10,53% -242,48%
75 28/3/20 4/4/20 -5,81% 6,10% 11,91% -205,03%
76 21/3/20 28/3/20 -4,86% 7,23% 12,09% -248,87%
77 14/3/20 21/3/20 -2,72% -4,65% -1,94% 71,30%

78 7/3/20 14/3/20 1,12% -2,25% -3,37% -299,99%
79 29/2/20 7/3/20 7,44% 1,88% -5,57% -74,77%
80 22/2/20 29/2/20 2,08% -1,37% -3,45% -165,92%
81 15/2/20 22/2/20 1,85% -0,23% -2,08% -112,29%
82 8/2/20 15/2/20 1,79% 1,53% -0,26% -14,53%
&3 1/2/20 8/2/20 1,88% 1,63% -0,25% -13,24%
84 25/1/20 1/2/20 1,84% 1,30% -0,53% -29,04%
85 18/1/20 25/1/20 1,35% -1,39% -2,75% -202,81%
86 11/1/20 18/1/20 1,06% -0,41% -1,48% -138,78%
&7 4/1/20 11/1/20 1,42% 0,73% -0,69% -48,81%
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74 Anexo III Tabla resultado de las simulaciones

La primera columa es la semana de evaluacion, partiendo desde la semana de realizacion de este trabajo.

La segunda y la tercera columa son la fecha de inicio y final para la obtencion de los datos, son los
sabados de cada semana, como se ha explicado en el apartado 5.3.

La siguiente columna son las rentabilidades estimadas para la semana, son unas rentabilidades altas, ya
que se han seleccionado las mejores empresas hasta el momento y se ha calculado su rentabilidad media,
por tanto, lo mas probable es que la semana tenga una rentabilidad menor que la estimacion, aunque
puede haber casos como se han visto en los que se ha superado la estimacion.

La quinta columna es la rentabilidad que habriamos obtenido en caso de haber hecho caso al algoritmo.
La ultima columna es la desviacion de la realidad respecto de la estimacion de rentabilidad.

Para cada ejecucion del algoritmo se cred una tabla con datos de la ejecucion como son las empresas
seleccionadas para la semana, los pesos de cada una, el dinero a invertir en cada una tras aplicar los pesos
(suponiendo una inversion de 10.000 euros), la rentabilidad porcentual estimada, el dinero final estimado,
la ganancia total, la renta semanal estimada, las fechas de inicio y fin, la rentabilidad media real final de
cada empresa ponderada por los pesos, la desviacion respecto a la estimacion, el dinero real ganado con
cada empresa, la ganancia total real de la semana, la desviacion en la estimacion, las rentabilidades totales
de cada empresa ponderadas, la rentabilidad acumulada porcentual de la semana (esta es la que
queremos), la rentabilidad en caso de que se haya usado la salida de emergencia y los parametros que
hicieron posible que la simulacion se ejecutase correctamente.

Tabla 10.2 Resultados de la simulacion.

Rent media semana 0,59%
Anualizada 35,98%
Acumulada 51,57%
Rent media estimada 1,73%
Numero de intentos 87
Veces rentable 51
Efectividad 58,62%
Error medio -90,68%
Desviacion media -1,14%
Media de las ganancias 1,76%
Media de las pérdidas -0,77%
Desviacion de las medias 2,53%
Media periodo 37,46
Media tol macd 0,73
Media tol rsi 0,87
Media tol bollinger 0,87
Media tol estocastico 0,87
N° veces que se ha usado la salida de emergencia 17
Media rent salida emergencia -36,90%
N° veces que se ha usado la salida de emergencia y el final fue mejor 7
Efectividad de la salida de emergencia 58,82%
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Tabla 10.3 Estadisticas mercados.

MERCADOS VECES SELECCIONADO %
%5EN100 162 11,16%
%SEOMXSPI 144 9.92%
%SEKLSE 140 9.64%
%SEFTSEMIB.MI 125 8.61%
%SESSMI 104 7.16%
%SEATX 99 6.82%
%SEFCHI 98 6.75%
%SEMXX 85 5.85%
%SEIPSA 80 5.51%
%SESTOXX50E 75 5.17%
%SEBVSP 61 4.20%
%SEGDAXI 46 3.17%
%SEHSI 42 2.89%
%SEOSEAX 42 2.89%
%SEDII 40 2.75%
%SEIXIC 33 2.27%
%SEBFX 32 2.20%
%SEJKSE 19 131%
%SEFTSE 15 1,03%
%SEIBEX 9 0.62%
%5EOMXC20 1 0,07%
Tabla 10.4 Estadisticas empresas.
VECES 1,06
EMPRESA SELECCIonADA | % 5347 KL 15 ”
COFB.BR 21 1;;‘9 CPRMI 14 0;29
0
134 0.99
BN.PA 19 " TRIAN-B.ST 14 )
.13 0.99
ASM.AS 16 9 GEBN.SW 14 "
GETL-B.ST 16 1;;3 5819.KL 14 0;29
0
1.06 0.92
KER.PA 15 . LR.PA 13 "
IMT.LS 15 1;26 AC.MX 13 ngz
1.06 0.92
KER.PA 15 . LR.PA 13 "
1.06 0.85
EVN.VI 15 . POST.VI 12 .
OLT.OL 15 1;36 SCA-B.ST 12 0;25
0
1.06 0.78
DIAMI 15 . PHIA.AS 11 !
SEB-C.ST 15 1;36 CMIG4.SA 11 0;;) 8
0
1.06 0.78
LONN.SW 15 . UBLPA 11 !
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76
PHIA.AS 11 0,78 0

% %

LNZ.VI 11 0,78 ANDINA-B.SN 0,50
% %

TELIA.ST 11 0,78 EDPR.LS 0,50
A %

ARION-SDB.ST 11 0,78 UCB.BR 0,50
% %

GIVN.SW 11 0,78 AMP.MI 0,50
% %

TEP.PA 10 0,71 BHG.ST 0,50
% %

SCHB.OL 10 0,71 LUG.ST 0,50
% %

PRY.MI 10 0,71 SCMN.SW 0,50
% %

REC.MI 10 0,71 NOVN.SW 0,50
% %

1023.KL 10 0,71 PNBN.JK 0,50
% %

ABLBR 9 0,64 4863 KL 0,50
% %

ABLBR 9 0,64 5225.KL 0,50
% %

PST.MI 9 0,64 4715 KL 0,50
% %

3816.KL 9 0,64 ENGLPA 0,42
% %

4065.KL 9 0,64 DWNILDE 0,42
% %

VIE.PA g 0,57 SIE.DE 0,42
% %

GRUMAB.MX ] 0,57 ENGLPA 0,42
% %

GCC.MX ] 0,57 9988.HK 0,42
% %

CAP.SN 8 0,57 ITSA4.SA 0,42
% %

VIE.PA ] 0,57 BRKM5.SA 0,42
% %

WIE.VI 8 0,57 BBAS3.SA 0,42
% %

AMSC.OL 2 0,57 BBAJIOO.MX 0,42
% %

SRG.MI 8 0,57 MALLPLAZA.SN 0,42
% %

ROG.SW ] 0,57 SONDA.SN 0,42
% %

ALPA 7 0,50 SECURITY.SN 0,42
% %

BMW.DE 7 0,50 ENELAM.SN 0,42
% %

BMW.DE 7 0,50 IA.VI 0,42
% %

ESXB 7 0,50 ANDR.VI 0,42
% %

ALPA 7 0,50 VER.VI 0,42
% %

CUERVO.MX 7 0,50 STM.MI 0,42
% %

AMXL.MX 7 0,50 UNLMI 0,42
%
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0,42

TRN.MI .
BONG.ST 0;;(‘)2
BRG-B.ST 04
SREN.SW 04
SGSN.SW 04
ASGRJK 04

6033.KL 04
S168.KL 02
3034KL 04
VOW3.DE 0;;) >
FME.DE 03
STRT 0.2
ORPA 0.2
HO.PA 0;;) >
2319.HK 0
EQTL3.SA 0
BBSE3.SA 03
GMEXICOB.MX 0;;) >
GFNORTEO.MX 0;;) >
CCU.SN 0;;) >
ITAUCORP.SN 0
ORPA 03
UQA.VI 0.2
ATS.VI 0
DOM.ST 0
BINV.ST 03
ABBN.SW 0
NESN.SW 03
UHR.SW 0
FPNLJK 0
1066.KL 0,35
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%

5183.KL 002
6947 KL 03
MC.PA 028
oG 028

v 0.8

o 028
SAP.DE 028
cvey 028
CAP.PA 0.8
MC.PA 028
ML PA 028
0101.HK 028
1044.HK 028
PETR3.SA 028
ALPEKA.MX 028
BOLSAA.MX 0.8
MEGACPO.MX 0;/208
VAPORES.SN 028
ECL.SN 028
ENTEL.SN 028
SQM-B.SN 0;/208
CAP.PA 0.8
MC.PA 028
VOE.VI 0;/208
MMEK.VI 028
VIG.VI 0;/208
MONC.MI 0;,/208
BMED.MI 028
RACE.MI 028
BOUL.ST 0,28

%
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TFBANK.ST 4 0,28 0
% %

CFR.SW 4 0,28 NMAN.ST 3 0,21
o, %

1082.KL 4 0,28 NOBINA.ST 3 021
o, %

3182.KL 4 0,28 ADEN.SW 3 021
o %

7113.KL 4 0,28 6012.KL 3 0,21
o %

4707.KL 4 0,28 1155KL 3 0,21
o %

INGA.AS 3 0,21 REE.MC ) 0,14
o, %

DIS 3 0,21 SGRE.MC ) 0,14
o %

SMT.L 3 0,21 CAPA ) 0,14
o, %

ANTO.L 3 0,21 BNP.PA ) 0,14
o %

1COV.DE 3 021 MCD ) 0,14
% %

FNKO 3 021 INJ ) 0,14
o, %

NVCR 3 0,21 MRK ) 0,14
o, %

0002.HK 3 0,21 INTC ) 0,14
o %

6098.HK 3 0,21 PFE ) 0,14
o, %

RADL3.SA 3 021 FB ) 0,14
o %

PETR4.SA 3 021 \% ) 0,14
o, %

KIMBERA.MX 3 0,21 SVT.L ) 0,14
o %

GENTERA . MX 3 0,21 BAS.DE ) 0,14
o, %

CENCOSUD.SN 3 0,21 IFX.DE 2 0,14
o %

RIPLEY.SN 3 0,21 SLAB ) 0,14
o, %

INGA.AS 3 0,21 OPTN ) 0,14
% %

EBS.VI 3 0,21 NMRD ) 0,14
o, %

OMV.VI 3 0,21 TWST ) 0,14
o %

RBLVI 3 021 BNP.PA ) 0,14
o, %

SDRL.OL 3 0,21 CA.PA ) 0,14
o %

BAMI.MI 3 0,21 0017.HK ) 0,14
o %

AZM.MI 3 0,21 2020.HK ) 0,14
o, %

LDO.MI 3 0,21 1038.HK ) 0,14
o %

BETCO.ST 3 0,21 1109.HK ) 0,14
o %

ADAPT.ST 3 0,21 0016.HK 2 0,14
%
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0,14

3690.HK 9
0386.HK 0
BBDC3.SA O
ECOR3.SA 0;;)4
USIMS.SA 0;;)4
SBSP3.SA 0;;)4
IENOVA.MX O
CEMEXCPO.MX 0;;)4
FEMSAUBD.MX 0
GCARSOAIMX 0;;)4
COPEC.SN 0
PARAUCO.SN O
BNP.PA 0
GBLB.BR 0
EDEN.PA 0
KBC.BR 0
KBC.BR 0
ONTEX.BR 0
DOC.VI 0;;)4
MB.MI 0
PIRC.MI 0
TIT.MI 0
FBK.MI 0
IG.MI 0
INDU-C.ST O
CBTT-B.ST 0;;)4
ACTLST O
PREV-B.ST O
UBSG.SW O
SIKA.SW O
CSGN.SW 0,14
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4197 KL 0
7277KL 0;;)4
1295.KL 0
TEF.MC 0
MRL.MC 001
IBE.MC 0
ACX.MC 0
AMS.MC 00
ALV.DE 0
AIRPA 0
ORA.PA 0
G.MI 0
SU.PA 0
CSCO e
s 007
. 007
MMM 0
UTX.VI 0
TRV 0
AXP 0
WMT 0
NKE 007
WBA 0
GOOG e
SDR.L 0
BA.L 0
EXPN.L 0.07
SMIN.L 0
RMV.L 0
SPX.L 0.07

%
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TSCO.L 1 0,07 .
% %o

ALV.DE 1 0,07 SPL.VI 1 0,07
% %

DBI1.DE 1 0,07 WWIB.OL 1 0,07
% %

EOAN.DE 1 0,07 ZAL.OL 1 0,07
% %

VNA.DE 1 0,07 KIT.OL 1 0,07
% %

CON.DE 1 0,07 AQUA.OL 1 0,07
% %

MRK.DE 1 0,07 GOD.OL 1 0,07
% %

FEYE 1 0,07 DNO.OL 1 0,07
% %

NVEC 1 0,07 TEN.MI 1 0,07
% %

SDC 1 0,07 G.MI 1 0,07
% %

AIR.PA 1 0,07 IP.MI 1 0,07
% %

ACA.PA 1 0,07 EVO.ST 1 0,07
% %

WLN.PA 1 0,07 SLHN.SW 1 0,07
% %

SU.PA 1 0,07 BAER.SW 1 0,07
% %

0241.HK 1 0,07 KDSILJK 1 0,07
% %

1398.HK 1 0,07 5681.KL 1 0,07
% %

0960.HK 1 0,07 NOVO-B.CO 1 0,07
% %

BBDC4.SA 1 0,07 ENG.MC 0 0,00
% %

JBSS3.SA 1 0,07 ACS.MC 0 0,00
% %

ENBR3.SA 1 0,07 IAG.MC 0 0,00
% %

KLBNI11.SA 1 0,07 GRF.MC 0 0,00
% %

AESGENER.SN 1 0,07 CABK.MC 0 0,00
% %

TAM.SN 1 0,07 ELE.MC 0 0,00
% %

FALABELLA.SN 1 0,07 NTGY.MC 0 0,00
% %

ENELCHILE.SN 1 0,07 ANA.MC 0 0,00
% %

CMPC.SN 1 0,07 ITX.MC 0 0,00
% %

AGS.BR 1 0,07 CLNX.MC 0 0,00
% %

ILD.PA 1 0,07 COL.MC 0 0,00
% %

AIR.PA 1 0,07 MAP.MC 0 0,00
% %

RDSA.AS 1 0,07 FDR.MC 0 0,00
% %

CALVI 1 0,07 VIS.MC 0 0,00
%
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0,00

AENA.MC "
SAN.MC o
FER.MC o
MEL.MC o

BBVA.MC o
MTS.MC o
PHM.MC o
SAB.MC o
DBK.DE 0.0
ASML.AS 0;;))0
DTE.DE o
SAN.PA 0.0
DPW.DE o
ENEL.MI o

BAYN.DE o
SAF.PA o

AAPL o
UEEC o
MSET o
CAT 0.0
IBM o
IPM 0.0
CVX o
XOM o
DOW o
AMZN o
TSLA o
NFLX o
oA 000
ABF.L o
CCH.L 0,00
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%

PSN.L o
VOD.L 0;;))0
STI.L 0.0
WTB.L 0.0
RTO.L 0.9
AUTOLL 0.0
BATS.L o
AHT.L 0.0
CPG.L 0;;))0
RDSA.L 0.0
ENT.L 0.0
RDSB.L 0.0
ABDN.L o
JETLL 0.0
PRU.L 0.0
MNG.L 0.00
RR.L 0.0
SSELL 0.0
DALDE 0.0
DHER.DE 0.0
BAYN.DE 0.0
MTX.DE 0.0
DPW.DE o
DBK.DE 0.0
RWE.DE 0.0
HEN3.DE 0.0
ADS.DE 0.00
DTE.DE 0.0
cvVCo o
NMRK 0,00

%




Anexo III Tabla resultado de las simulaciones
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FNLC 0,00 %
0 0.00
0.00 BRML3.SA X
BBQ : o
0 LREN3.SA 0,00
STRS 0.00 . 0
0 UGPA3.SA 0,00
IFRX 0.00 . 0
0 OIBR4.SA 0,00
AGLE 0.00 . 0
RX 0 0,00
0.00 LAME4.SA X
cM 0 o
0
0.00 BIMBOA.MX 0(,)00
BBI (,) 0
4 0,00
0.00 ASURB.MX :
SCOR (,) 0
% TLEVISACPOM 6,00
KLXE 0.00 N 0
4 0,00
0.00 LABB.MX (,)
SGO.PA (,) 0
4 0,00
0.00 PINFRA.MX !
GLE.PA (,) 0
0 0,00
0.00 OMAB.MX :
SAN.PA (,) 0
0 GAPB.MX 0,00
SW.PA 0.00 . 0
0 0,00
0.00 AGUAS-A.SN ;
ACPA (,) 0
% BSANTANDER.S 6,00
RIPA 0.00 N 0
0 ILC.SN 0,00
VIV.PA 0.00 . 0
0 BCLSN 0,00
1997 HK 0.00 0
4 0,00
0,00 CHILE.SN (,)
0267.HK (,) 0
4 LTM.SN 0,00
0883.HK 0.00 . 0
/o CONCHATORO. 6,00
2628.HK 0(,;)0 SN 0
0
0,00 COLBUN.SN 0(,)00
0027.HK 0 0
0
0,00 SALFACORP.SN 0,00
2018.HK ! 0
0 SAN.PA 0,00
1093.HK 0.00 . 0
0 SW.PA 0,00
0012.HK 0.00 . 0
0 0,00
0,00 GALP.LS (,)
1299.HK (,) 0
0 ACPA 0,00
2269.HK 0.00 . 0
0 0,00
0,00 ASML.AS (,)
0669.HK (,) 0
0 SBO.VI 0,00
1810.HK 0.00 . 0
0 BG.VI 0,00
1928 HK 0.00 . 0
4 0,00
0,00 NOFILOL (,)
CCRO3.SA ! 0
; TGS.OL 0,00
MULT3.SA 0.00 . 0
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0,00

GOGL.OL "
EIOF.OL o
HYARD.OL o
HAVLOL o
DOF.OL 0;;))0
IDEX.OL o
ENLMI 0.0
BZU.MI o
BPE.MI 0.0
SPM.MI 0.0
ATL.MI o
PRIC-B.ST o
ATVEXA-B.ST o
BOL.ST o
INFREA ST o
JSMR.JK 0;;))0
EXCL.JK o
SPMA.JK o
6888 KL 0.0
5285 KL 0,00

%
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0.00

2445 KL %
0.00

CHR.CO %
0.00

COLO-B.CO "
NZYM-B.CO 0;30

0
0.00

GMAB.CO "
DANSKE.CO 0;20
0.00

DSV.CO "
0.00

TRYG.CO "
0.00

GN.CO "
0.00

CARL-B.CO "
MAERSK-A.CO 0;20
AMBU-B.CO 0;20
PNDORA.CO 0;20
MAERSK-B.CO 0;30

0
0.00

ISS.CO %
ORSTED.CO 0;;))0
0.00

VWS.CO "
DEMANT.CO 0;30

0
0.00

ROCK-B.CO %
SIM.CO 0,00

%
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