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ABSTRACT

In this work, the Hurst coefficient and the MACD and RSI indicators will be found for certain
COLCAP actions, evaluating the period of time between September 2019 and September 2020, in
order to determine the effectiveness of this coefficient, derived from a Physical phenomenon, for
financial time series, with the intention of use it as a forecasting tool, comparing results against

financial trading indicators, such as MACD and RSI.

RESUMEN

En este trabajo se hallara el coeficiente de Hurst y los indicadores MACD y RSI para determinadas
acciones del COLCAP, evaluando el periodo de tiempo comprendido entre septiembre de 2019 y
septiembre de 2020, con el fin de determinar la efectividad de este coeficiente, derivado de un
fendmeno fisico, ante series de tiempo financieras, con la intencion de implementarlo como
herramienta para pronosticar, comparando resultados contra indicadores de Trading financiero,

como el MACD y el RSI.
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Introduccion

Las bolsas de valores son un elemento clave para el desarrollo del mercado de capitales de toda
nacion, cuyo modelo econémico esta fundamentado en el sistema capitalista, debido a que permiten
el traslado de recursos de agentes superavitarios a las actividades productivas que generan riqueza,

factor determinante en las economias mundiales.
Las bolsas de valores de acuerdo con Linares Breton, citado por Picasso (2000) define la Bolsa como:

Las bolsas de valores son instituciones organizadas con el fin de realizar
negociaciones mercantiles indirectas, dentro de un marco de seguridad, certeza y
legalidad, cumplidas por intermediarios mediante determinado mecanismo juridico
que obedecen a particulares normas técnicas, con vencimientos uniformes y

protegidas por un medio de ejecucion forzada (p.2.)

Para el caso colombiano la historia de mercado de valores se remonta a la creacion de la Bolsa de
Valores de Bogota (BVB), el 2 de abril de 1929, con un capital inicial de $20.000; posteriormente en
1961, se crea la Bolsa de Valores de Medellin y en 1983, surge la Bolsa de Valores de Occidente con
la asistencia del presidente de la época Belisario Betancourt. Suceso que dio cabida para que, en el
afio 2001, surgiera la creacion de la Bolsa de Valores de Colombia, debido a la integracion de las 3

bolsas de valores, buscando generar mayor posicionamiento a nivel mundial

“Fue ahi cuando las tres bolsas se dieron cuenta de que con empresas de un tamafio mas grande
y mas desarrolladas era mejor tener una sola bolsa nacional fuerte, cuando el objetivo era estar en un
mercado internacional mas abierto” Jaime Humberto LOpez, presidente de Asobolsa, citado por el

diario La Republica (2019, parr. 14)
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La Bolsa de Valores de Colombia intercambia una gran cantidad de titulos, sin embargo, este trabajo
se dedicara a analizar uno en especial, las acciones, que son el principal exponente de la renta
variable, conocidas por ser de un perfil de riesgo agresivo, dada la alta volatilidad que pueden llegar

a exhibir, en periodos de tiempo menores a un afo.

Siempre ha resultado interesante poder pronosticar si el dia de mafiana una accién puede triplicar su
valor, pero para lograr tal proeza se necesita mas que un poco de suerte para realizarlo, es por esto
que se decide evaluar un concepto fisico como posible método de pronostico, y comparar sus
resultados ante indicadores ampliamente reconocidos por los traders como lo son el MACD y el RSI,
el concepto fisico que se utilizara es el coeficiente de Hurst, generalmente utilizado para reconocer
si una serie de tiempo debe ser modelada a traves de Movimiento Browniano geométrico o si resulta
méas conveniente usar el Movimiento Browniano Fraccional, en trabajos como: Metodologia e
interpretacion del coeficiente de Hurst, Luengas, Ardila, Moreno (2010), donde concluyen que para
varias series de tiempo del mercado colombiano existe dependencia de los datos, recomendando asi,

evaluar las series a través de fractales.
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1.1 Justificacion
Este Hurst Exponent se utiliza para medir la “memoria” de las series temporales, y aunque
inicialmente fue ideado para utilizarse en hidrologia, veremos como podemos sacar partido de €l para

adaptar nuestras estrategias de trading.

La idea es utilizar este exponente para averiguar cual es la dinamica del mercado y asi ver si una
serie (en este caso las cotizaciones de un activo) tiene un comportamiento tendencial, de reversion a

la media o simplemente se mueve de forma aleatoria.

1.2 Descripcion del problema
En los mercados de acciones se quiere generar una mayor rentabilidad de los portafolios, para ello se
usan varios métodos de valoracion y analisis de volatilidades. En la evaluacion de los indicadores se

quiere comparar el modelo de Hurst con los indicadores de MACD y RSI

1.3 Objetivo General
Seleccionar e implementar el modelo de Hurst para elaborar un modelo que optimice la toma de
decisiones de inversion y de valoracion de acciones. Mostrar la efectividad de un modelo donde su
volatilidad sirve como toma de decisiones de inversion que pueda ser ensefiado e implementado en

el aprendizaje de los futuros estudiantes de Ing. Financiera

1.4 Objetivos Especificos

-Dar a conocer el modelo para que sea implementado en el pensum de la carrera.

-Utilizar leyes y teorias de la Econofisica, el célculo estocastico y los modelos operacionales en la

toma de decisiones de inversion y en la valoracion de acciones con el modelo de Hurst.



14

2 MARCO REFERENCIAL

2.1 Marco Tebrico

2.1.1 Mercado de Valores de Colombia

Segun el Autorregulador del mercado de valores de Colombia, la bolsa de valores es la plataforma a
través del cual interactian compradores y vendedores de valores con el fin de negociarlos. En
Colombia existe la bolsa de valores de Colombia (BVC) la cual es una entidad de caracter privado.
Quienes van a negociar alli son exclusivamente los intermediarios del mercado, por lo cual si un
inversionista desea comprar o vender valores debe acudir por ejemplo a una sociedad comisionista

de bolsa.

Al entrar en la bolsa de valores la pregunta mas comun que se presenta es ¢ Qué tipo de valores puedo

encontrar?

En Colombia existen dos grandes grupos de valores, la Renta Fija y la Renta Variable, la primera es
una inversion en la cual se pacta una tasa de interés que se paga periédicamente o a la fecha de
vencimiento de la inversion, estos instrumentos son menos riesgosos, ya que el inversionista conoce
cuél va a ser su ganancia. Dentro de estos instrumentos se encuentran los bonos, los certificados de

depdsito a término v los titulos del gobierno.

Por otra parte, la Renta Variable se caracteriza por ser una inversion donde no tiene una tasa
establecida, la rentabilidad dependera de aspectos como las condiciones del mercado o el desempefio

de las empresas emisoras. Estos instrumentos son considerados mas riesgosos pues no se conoce con
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certeza cudl sera la ganancia o pérdida que obtendré el inversor, el ejemplo més claro de este tipo de

instrumentos, son las acciones

Adicional, existe otro grupo de instrumentos financieros en los que se puede invertir, es el caso de
las llamadas Inversiones Alternativas, donde entran los fondos de cobertura, derivados financieros,

inversiones inmobiliarias, fondos de capital privado.

Dichas inversiones tienen menores niveles de liquidez, baja correlacion, y mayores niveles de niveles
de riesgo y rentabilidades comparada con las inversiones tradicionales. Autorregulador del mercado

de valores de Colombia, 2019, p.20y 21

Al momento de hablar de Renta Fija 0 Renta Variable se esta hablando de perfiles de riesgo, donde
cada persona o institucion tiene su preferencia, el perfil de riesgo debe tener consistencia en el
objetivo de inversion y el horizonte temporal. Ademas, el nivel de riesgo que asume un inversionista
no solo depende de asumir cierto nivel de riesgo, también depende de la capacidad de poder asumirlo,

determinado por la situacion financiera.

El perfil de riesgo segun el Autorregulador del mercado de valores de Colombia es uno de los
factores que determina la rentabilidad esperada, por eso es fundamental en la administracion del

portafolio.

Los perfiles de riesgo se clasifican asi:

Perfil Conservador: son inversionistas con jaba tolerancia al riesgo, tienen como principal objetivo
cuidar su capital, o generar ganancias pequefias con rentabilidades bajas, asumiendo pequefios
niveles de riesgo, inclinandose por activos financieros con bajos niveles de riesgo como bonos a corto

plazo y con alta calificacion crediticia.
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Perfil -Moderado: es aquel inversionista que busca un equilibrio entre riesgo rentabilidad, por lo
que esta dispuesto a asumir niveles mayores de riesgo, para obtener més rentabilidad. El portafolio

de este perfil por lo general tiene un balance entre la renta fija y la renta variable.

Perfil Agresivo: inversionista que tiene preferencias altas por el riesgo, que esta dispuesto a tomar
inversiones con mayor volatilidad para obtener altos retornos, este tipo de inversionista esta
acostumbrado a tener activos de renta variable en su portafolio. Autorregulador del mercado de

valores de Colombia, 2019, p.16

Figura 1 Riesgo-Rentabilidad

RENTABILIDAD
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Nota: Recuperado de “Guia de estudio administracion de portafolios”, de Autorregulador del Mercado de Valores de

Colombia, 2019, p. 21.



17

2.1.2 Coeficiente de Hurst

El primero en estudiar series fractales fue el cientifico britanico, Harold Hurst. Luego de acuerdo con
Sierra fue Mandelbrot quien retomo sus ideas y coloco a su trabajo el nombre de Andlisis de Rango
Reescalado (R/S). El pardmetro que resulta de este analisis es el coeficiente de Hurst, que es una

medida de independencia de las series de tiempo y una manera de distinguir series fractales.

Hurst, era constructor de presas y por un tiempo trabajo en el rio Nilo. En el disefio de una presa se
le presentd un problema de hidrologia, concerniente en determinar la capacidad de almacenamiento,
que dependia del flujo que entra al rio, proveniente de diferentes elementos, como la lluvia,
riachuelos y un flujo controlado de salida del rio utilizado primordialmente en el riego. Con
anterioridad muchos hidrélogos habian supuesto que era un proceso aleatorio, al ser un sistema

altamente complejo, era una suposicion razonable.

Fue cuando estudio los registros historicos del flujo del Rio que mantenian los egipcios y observo
que, en el proceso, flujos méas grandes que el promedio eran seguidos por flujos todavia méas grandes,
luego el proceso cambiaba a flujos menores que el promedio y eran seguidos por flujos aun menores
que los anteriores. Parecian ciclos, pero cuya longitud no era periddica. Un analisis estandar revelaba
la no existencia de correlacion estadisticamente significativa entre las observaciones, por lo cual

Hurst desarrollo su propia metodologia

Hurst al resolver el problema con la capacidad de la presa encontré la siguiente ecuacion:
(R/S)n = cnf

e ¢ = Constante
¢ n=indicador del valor de la serie de tiempo

e H =coeficiente de Hurst
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R/S tiene media cero y se expresa en términos de desviacion estandar. En general los valores de R/S
se incrementan con n, por el valor de ley de potencias igual al coeficiente Hurst, esa es la primera
conexion del fendmeno Hurst y la geometria fractal. Hay que mencionar ademas que el método R/S
es un método no pragmatico que no requiere de una distribucion especifica. Sierra, Metodologia para

el calculo del coeficiente de Hurst, 2007, p. 22 23

2.1.2.1 Metodologia para el célculo del coeficiente de Hurst

Como lo citaron Luengas, Ardila y Moreno, se calcula de la siguiente manera:

1. Con la serie en el orden original, se genera la serie de retornos tomando las diferencias
logaritmicas de los datos

2. Sedivide la serie de retornos en intervalos de igual nimero de datos, el nimero de intervalos
lo llamaremos en adelante particiones. De tal forma que el nimero de particiones por el
namero de datos en el intervalo sea igual al tamafio de la serie de retornos. Al variar el
namero de particiones se obtiene cada vez la serie divida en intervalos de igual nimero de
datos, si la serie tiene caracteristicas auto afines, sin importar el tamafio de los intervalos,
debe conservar las mismas caracteristicas.

3. En cada particion, para cada uno de los intervalos:
a. Se halla la media y la desviacion estandar
b. Se determina la variacion de cada dato con respecto a la media, y se van acumulando las

diferencias.

c. Se establece el rango restando del dato mayor el menor.
d. Sedivide el rango por la desviacion estandar, obteniendo el rango estandarizado.

Luengas, Ardila'y Moreno, 2010, p. 8
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2.1.2.2 Valores del coeficiente de Hurst
Segun Sierra nuevamente, el valor del coeficiente Hurst siempre esta en un intervalo entre 0y 1,
segun el valor que tome dentro del intervalo se determina algunas caracteristicas particulares, las

cuales son:

e Si H =0.50 es un proceso independiente e independiente, con ausencia de correlacion
entre los incrementos de la sefial. Correlacion =0

e Si0.50 <H <1 esuna serie de tiempo persistente o correlacionada, caracterizadas por
efectos de memoria a largo plazo. En teoria lo que suceda hoy impactara en el futuro por
siempre. Se ha encontrado que las series persistentes son las mas comunes en la
naturaleza

e Si 0.0 < H <0.50 significa anti-persistencia en la serie, que se caracteriza por un mayor
contenido de alta frecuencia. Un incremento en los sucesos del pasado, supone un

descenso en los sucesos futuros y viceversa. Quintero y Ruiz, 2011, p.86

2.1.2.3 Elcolor del Ruido

Sierra de la misma manera explica el color que toma el coeficiente segun sea su valor:

e Si0<H<0.50se considera que es un ruido rosa y esta asociado con la anti persistencia.
El ruido rosa abunda en la naturaleza y estd asociado a procesos de relajacion y
turbulencia.

e Si0.50 < H <1 se tiene un ruido negro. Este ruido aparece en los procesos ciclicos de
largo plazo, como el nivel de los ruidos, numero de manchas solares y cambios de precios
en la bolsa de valores.

e SiH=0.5esruido blanco.
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Sierra, Metodologia para el calculo del coeficiente de Hurst, 2007, p. 25

2.1.3 Movimiento Browniano Fraccional
El movimiento Browniano fraccional segun Cavanzo y Blanco es un proceso autosimilar, es decir,
es invariante en distribucion bajo un adecuado cambio de escala de tiempo y espacio. Este tipo de

proceso es usado para modelar fendmenos aleatorios con dependencia a gran distancia.

El primer tratamiento riguroso del tema fue desarrollado por Lamperti (1962) en donde el concepto
de autosimilaridad es un caso especial de lo que Lamperti Ilama proceso semiestable. Cavanzo.,

Blanco, 2005, p. 174

Luego, segun Sierra, fue definido por Kolmogorov dentro de un espacio de Hilbert y en un inicio
lo llamo proceso Wiener Hélix, posteriormente Mandelbrot le dio el nombre de movimiento

Browniano fraccional.
El coeficiente de Hurst dependiendo de su valor tiene una interpretacion:

e Si H=0.5 entonces el movimiento browniano fraccional coincide con el movimiento
browniano.

e SiH>0.5entonces el movimiento browniano fraccional es persistente en el sentido que
tiene una dependencia de largo plazo.

e Si H< 0.5 entonces el movimiento browniano fraccional es anti persistente.
Sierra, 2007, p. 35y 36

2.1.4 Indicador MACD
Segun Mir Yazdi y Habibi, el indicador MACD fue introducido por Gerald Appel en la década de

1970, que lo denomina como la diferencia entre promedios moviles exponenciales de 26 y 12
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periodos. Es a partir de esta diferencia que se calcula el promedio mévil de 9 periodos, esta media

movil es denominada sefal.

Luego se grafican los dos componentes, el MACD vy la sefial.

La interpretacion del indicador es la siguiente: cuando el MACD cruza de manera ascendente a la
sefal, es esta una denominada oportunidad de compra, por otro lado si el MACD, cruza de manera

descendente a la sefial, es esta una oportunidad de venta.

Mir Yazdi, Habibi Lashkari, 2013, p. 160

Segin Waheed y Asmah, el promedio movil exponencial de 12 periodos es el promedio que
reacciona mas rapido al movimiento de los precios del activo analizado, ademas, el promedio movil

de 26 periodos es el que reacciona de una manera mas lenta, ante el movimiento del precio.

Con el fin de saber en qué momento detectar las oportunidades de compra y venta se traza un

promedio mavil de 9 periodos.

Waheed, Asmah, 2013, p. 8

Aungue Segun the Journal of Risk and Financial Managment, donde muestra los resultados
obtenidos por Chong, Ng y Liew, la variacion de los parametros del MACD para evaluar el
comportamiento de cada serie de manera independiente, para saber cual es la mejor estimacion,
termina resultado una buena practica, al tener en cuenta que cada activo se comporta de una manera
distinta uno de otro. Donde ademas muestran la prueba realizada por los autores donde realizan un
MACD, el cual al cortar a la sefial de manera ascendente, se ejecuta la compra de manera inmediata,
del mismo modo lo realiza cuando corta de manera descendente. Para interpretar este movimiento

como sefial de venta inmediata.
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The Journal of Risk and Financial Managment, 2014, p. 3

Es por esto que durante el desarrollo de este trabajo se tomaran de una manera distinta el valor de los
parametros a la manera convencional, que luego se verd ampliamente desarrollada en el

procedimiento del trabajo.

2.1.5 Indicador RSI
Segun Bhagarvi, Gumparthi y Anith, el RSI es una poderosa herramienta analitica que ayuda a
los inversionistas a elegir la correcta combinacion de activos para construir sus portafolios,

reduciendo el riesgo y aumentando los retornos.

El RSI es un oscilador que mide la velocidad de los cambios en el precio de los activos. ES
ampliamente reconocido por ser un valor que esta entre 0 y 100, cuando el valor esta por encima de

70, el activo esta sobrecomprado y si el valor estd por debajo de 30 es considerado sobrevendido.

Cuando el RSI esta por encima de 70, y se dice que el activo esta sobrecomprado, es una sefial
de que el precio va a bajar, y se vuelve una oportunidad para vender, por el contrario, si esta por

debajo de 30, al estar sobrevendido es una sefial de venta, se vuelve una oportunidad de compra.
Bhagarvi, Gumparthi, Anith, 2017, p. 8926 y 8927

2.1.5.1 Calculo del RSI

RSl =100-100/ (1+ RS)

RS = Promedio de ganancias / promedio de perdidas

Promedio de ganancias = suma de ganancias de 14 periodos / 14
Promedio de perdidas = suma de pérdidas de 14 periodos / 14

Bhagarvi, Gumparthi, Anith, 2017, p. 8926.



23

De igual manera como en el MACD se cambiara los parametros convencionales que se toman
para el RSI, esto segun Darshan Patel, para identificar cual es el valor adecuado para cada serie de
tiempo, esto inicialmente para su calculo, ademas de la variacion de los valores definidos, que dicen

si un activo estd sobrecomprado o sobrevendido.

Esta variacion de parametros, también se vera de manera mas explicita en el procedimiento de

los modelos.

2.2 Marco Conceptual

| Mercado de Valores de Colombia|

|Existen 3 perfiles de Inversionista

Perfil Conservad0r| | Perfil Moderado | | Perfil Agresivo

Que Buscan

Rentabilidad

| Por medio del Modelo

| Coeficiente de Hurst

Se clasifica en 3 Ruidos

Ruido Blanco Ruido Negro

H = 0.50 es un proceso independiente 0.50 < H < 1 es una serie de tiempo 00 < H < 0.50 significa anti-
e independiente, con ausencia de persistente o correlacionada, persistencia en la serie, que se
correlacion entre los incrementos de caracterizadas por efectos de caracteriza por un mayor contenido
la sefial. Correlacién =0 memoria a largo plazo. de alta frecuencia.

Nota: Elaboracién propia
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3 ELABORACION Y EJECUCION DEL MODELO DE HURST

3.1 Informacién necesaria

Los activos seleccionados para el presente trabajo, son siete acciones que cotizan en Indice de
Valores de Colombia, COLCAP, elegidas por criterio propio, tomando el precio desde el 30 de
septiembre de 2018 hasta el 30 de septiembre de 2020, tomadas de Bloomberg, son: Grupo Nutresa
SA, Grupo de Inversiones Suramericana SA, Banco de Bogota SA, Bancolombia PF, Ecopetrol SA,

Interconnection Electric SA ESP (ISA), Banco Davivienda PF.

3.2 Procedimiento para la elaboracion del modelo de Hurst

1. Se tomaran los rendimientos de cada accién a lo largo del periodo de tiempo mencionado, y
se dividiran en 6 grupos:
a. El primero, contiene el 3% de los rendimientos mas recientes
b. El segundo, 6% de los rendimientos mas recientes,
c. Eltercero, 12% de los rendimientos mas recientes
d. El cuarto, 24% de los rendimientos mas recientes
e. El quinto, 48% de los rendimientos més recientes
f. El sexto, el 100% de los datos.

2. Luego, se calcula el promedio de cada grupo de rendimientos

3. Se resta a cada uno de los datos de rendimientos, el promedio calculado

4. Se hace la suma acumulada de las diferencias, el procedimiento se estd realizando
correctamente, si esta suma, da como resultado un valor aproximado a cero.

5. El punto anterior se realiza para cada grupo de datos anteriormente designado
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6. Inmediatamente después, se resta al valor maximo que tomo la suma acumulada con el valor
minino de la misma suma acumulada.
7. Este proceso se repite para cada grupo de datos.
8. Posteriormente calculamos la desviacion estandar de los rendimientos calculados por cada
grupo.
A continuacién, se mostrara como ejemplo, en la siguiente tabla, el procedimiento realizado en el
grupo 1, en donde r8, hace referencia a que hay 8 datos en este grupo, r8-med8, hace referencia al

dato menos su media, y sumacum, hace referencia a la suma acumulada, asi:

Tabla 1 Ejemplo fractal de coeficiente Hurst

Grupo 1

r8 r8-med8  sumacum
0,016014577  0,01175025 0,01175025
0,001795333  -0,00246899 0,00928126
0,001798562  -0,00246577 0,00681549
-0,016957122  -0,02122145 -0,01440596
0,031463269 0,027198942 0,01279298
-0,015405833 -0,01967016 -0,00687718
0,008126456  0,003862128 -0,00301505
0,007279377  0,00301505 -4,3368E-18

9. En lasiguiente tabla, se muestra la media de los 8 datos indicado como med r8, la suma del
rango de los 8 datos restando el minimo al méaximo llamado suma Max-min, y des r8, hace

referencia a la desviacién estandar de los 8 datos, asi:

Tabla 2 Resultados fractal del coeficiente de Hurst

med r8= 0,004264327
suma Max- min| 0,027198942
Des r8 0,015817253
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10. A continuacion, se plasman los resultados de cada grupo de datos en una Unica tabla, luego

se aflade una columna, dividiendo el resultado de la suma del rango de los 8 datos restando

el maximo contra el minimo, que denotaremos como “R” sobre el resultado de la desviacion

estandar de los 8 datos, llamado “S”.

11. Se afiade una columna, con el logaritmo natural del nimero de datos que contiene el grupo,

denotado como “LN(N)”, ademds una ultima columna con el logaritmo natural de la division

de R sobre S “LN(R/S)”.

12. Finalmente, se realiza una grafica lineal, entre el logaritmo natural calculado del nimero de

datos, trazado sobre el eje Y, con el logaritmo natural de la division de R sobre S en el eje X.

Hallando la linea de tendencia que da como resultado y mostrando el resultado de la

pendiente, donde finalmente el valor de la pendiente es el Coeficiente de Hurst.

Tabla 3 Fractales totales del coeficiente de Hurst

Grupos N R S R/S LN(N) LN(R/S)
1 8 0,02719894 0,01581725 1,71957433 2,07944154 0,54207678
2 16 0,04069078 0,01306711 3,11398382 2,77258872 1,13590288
3 32 0,11351073 0,01539767 7,37193997 3,4657359 1,9976809
4 64 0,1220973 0,01274511 9,57993544 4,15888308 2,25967085
5 128 0,25544125 0,01631009 15,6615463 4,85203026 2,75120843
6 256 0,40059887 0,01813378 22,0912992 5,54517744 3,09518383

Nota: Elaboracién propia



Figura 2 Pendiente del coeficiente de Hurst
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Nota: Elaboracién propia
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Coeficiente de Hurst
y =0.7367x - 0.8451

Pendiente: H = 0.7367

De esta manera, a través del programa R Studio, se calculan los coeficientes de Hurst para cada

accion tomada, por accion se calculan 13 coeficientes, comenzando con el Hurst que abarca desde

septiembre de 2018 hasta septiembre de 2019, luego desde octubre de 2018 hasta octubre de 2019, y

asi sucesivamente, hasta compararse desde septiembre de 2019 contra septiembre de 2020.

3.2.1 Criterios para la toma de decisiones

e De 0a0.45 (serie anti persistente)

e De 0.46 a 0.55 (serie aleatoria)
e De 0.56 a 1 (serie persistente)



28
3.2.2 Tendencia
Para calcular la tendencia se toman los precios del Gltimo mes tomado para el calculo del coeficiente
de Hurst, luego se hallan los rendimientos de los precios, con el fin de evaluar el promedio de los
rendimientos positivos contra los rendimientos negativos, y el que tenga un valor mas alto definira
que tipo de tendencia es, si es mayor el promedio de los rendimientos positivos, se tomara una

tendencia alcista, sino sera una tendencia bajista

3.2.3 Planteamiento de la estrategia

e Si la tendencia calculada es alcista y el coeficiente de Hurst da un valor de una serie
persistente, se toma la posicion de comprar la accion.

e Silatendencia es alcista, pero el coeficiente es un valor de una serie anti persistente, se toma
la posicion de vender.

e Si por el contrario, la tendencia es bajista y ademas el coeficiente da como resultado que es
persistente, de igual manera se recomienda vender.

e Silatendencia es bajista y el valor del coeficiente dice que es anti persistente, se recomienda
comprar.

e Si el coeficiente de Hurst da como resultado una serie aleatoria, no se toma en cuenta cual es

la tendencia mostrada, y se recomienda mantener la posicion anterior

De esta forma, se muestra una tabla con los siguientes rubros, en donde se ejemplifica el

comportamiento de la accion Nutresa:
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Tabla 4 Ejemplo Resultados del modelo de Hurst

Fecha variable value Fecha_desde pendiente tendencia posicion
2019-09-30 Nutresa 25340 2018-09-30 0.6762172 Hacia abajo  vender
2019-10-30 MNutresa 25800 2018-10-30 0.5564177 Hacia abajo  vender
2019-11-29 Nutresa 25900 2018-11-30 0.6156607 Hacia abajo vender
2019-12-30 Nutresa 25400 2019-01-03 0.5839775 Hacia arriba comprar
2020-01-30 Nutresa 24960 2019-01-30 0.3817072 Hacia abajo comprar
2020-02-28 Nutresa 23420 2019-02-28 0.4260770 Hacia abajo comprar
2020-03-27 Nutresa 19520 2019-04-01 0.5121114 Hacia abajo mantener
2020-04-30 Nutresa 22060 2019-04-30 0.4984785 Hacia abajo mantener
2020-05-29 Nutresa 22160 2019-05-30 0.4515724 Hacia abajo mantener
2020-06-30 Nutresa 20900 2019-07-02 0.5542552 Hacia abajo  vender
2020-07-30 Nutresa 20500 2019-07-30 0.5407993 Hacia arriba mantener
2020-08-28 Nutresa 21880 2019-08-30 0.5480474 Hacia abajo mantener
2020-09-30 Nutresa 22660 2019-09-30 0.7442596 Hacia arriba comprar

Lo e e e e s R e e e s e e e

Nota: Elaboracién propia

Donde Fecha, es la fecha de cierre del dltimo dato del precio de la accién, Variable, es el
nombre de la accion a evaluar, Value, es el valor del precio de la accion en la fecha de cierre, Fecha
desde, es la fecha inicial desde donde se toman los precios de la accion, Pendiente, es el valor del
coeficiente de Hurst, Tendencia, es la tendencia de la accion y Posicidn, es la decision que se debe

tomar teniendo en cuenta el coeficiente de Hurst y a la tendencia.

3.2.4 Criterios del modelo:
e Existen tres posiciones, que daran la orden o no de entrar al mercado, las cuales son:
“vender, “comprar” y “mantener”.

e Cuando se ejecute una posicion, solo se comprara 0 vendera una Unica accion.

3.2.5 Supuestos del modelo:
e Si la posicion inicial es “comprar” por defecto en la accidon siempre se entrara en largo,

durante el periodo de tiempo evaluado, o si la posicion es “vender” se entrara en corto.
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e Si dentro del periodo evaluado no hay por lo menos una posicion de “comprar” y
“vender”, no se hara ejecutara ninguna posicion.
e Si la posicion (X) es igual a la posicion (X + 1) solo se ejecutara la posicion (X) y la
posicion (X+1) se volvera “mantener”.
e Dado el caso de existir mayor cantidad de una posicion que de otra, se eliminaran las
posiciones con mayor cantidad, hasta que sean la misma cantidad, esto con el proposito

de cerrar todas las operaciones.

Como se puede ver en el ejemplo anterior de la accién Nutresa, su primera posicion es vender, lo que
significa que siempre se entrara en corto para esta accion durante el periodo de tiempo evaluado. En
este caso hay por lo menos una posicion tanto de “vender” como de “comprar; de igual manera, se
puede observar que hay tres posiciones de “vender “consecutivas, por tanto solo se ejecuta la primera,
luego se convierten las siguientes dos posiciones en “mantener” y se vuelve a tomar realmente
posicion en el momento de que se ubique una “compra”. En este caso al ubicar posiciones iguales y
convertirlas en “mantener” se da el caso de que hay la misma cantidad de posiciones para “comprar”

y “vender”.
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4 RESULTADOS DEL MODELO DE HURST:

4.1 Semestre #1 (Septiembre 2019- Marzo 2020)

Nutresa

Tabla 5 Resultados del coeficiente de Hurst Nutresa Semestre

Nota: Elaboracién propia

Fecha variable value Fecha_desde pendiente tendencia posicion
2019-09-30 Nutresa 25340 2018-09-30 0.6762172 Hacia abajo  wvender
2019-10-30 Nutresa 25800 2018-10-30 0.5564177 Hacia abajo  wvender
2019-11-29 Nutresa 25900 2018-11-30 0.6156607 Hacia abajo  wvender
2019-12-30 Nutresa 25400 2019-01-03 0.5839775 Hacia arriba comprar
2020-01-30 Nutresa 24960 2019-01-30 0.3817072 Hacia abajo comprar
2020-02-28 Nutresa 23420 2019-02-28 0.4260770 Hacia abajo comprar

Nota: Elaboracién propia
Suramericana
Tabla 6Resultados del coeficiente de Hurst Suramericana Semestre 1

Fecha variable value Fecha_desde pendiente tendencia posicion
2019-09-30 Suramericana 33000 2018-09-30 0.6045082 Hacia arriba comprar
2019-10-30 Suramericana 33980 2018-10-30 0.5301269 Hacia abajo mantener
2019-11-29 suramericana 32400 2018-11-30 0.6580700 Hacia arriba comprar
2019-12-30 Suramericana 34000 2019-01-03 0.6345008 Hacia abajo  wvender
2020-01-30 suramericana 32700 2019-01-30 0.5159214 Hacia abajo mantener
2020-02-28 Suramericana 30500 2019-02-28 0.4998664 Hacia abajo mantener

Nota: Elaboracién propia
Ecopetrol
Tabla 7Resultados del coeficiente de Hurst Ecopetrol Semestre 1

Fecha wvariable value Fecha_desde pendiente tendencia posicion
2019-09-30 ecopetrol 2950 2018-09-30 0.7505723 Hacia abajo  vender
2019-10-30 ecopetrol 3050 2018-10-30 0.7158674 Hacia abajo vender
2019-11-29 ecopetrol 3290 2018-11-30 0.8388800 Hacia abajo  vender
2019-12-30 ecopetrol 3315 2019-01-03 0.7628761 Hacia abajo  vender
2020-01-30 ecopetrol 3200 2019-01-30 0.6383590 Hacia arriba comprar
2020-02-28 ecopetrol 3105 2019-02-28 0.5886181 Hacia abajo  vender
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PF Bancolombia

Tabla 8Resultados del coeficiente de Hurst Bancolombia Semestre 1

Fecha variable value Fecha_desde pendiente tendencia posicion
2019-09-30 pfbcolombia 43000 2018-09-30 0.6061509 Hacia arriba comprar
2019-10-30 pfbcolombia 44200 2018-10-30 0.6604750 Hacia abajo  wvender
2019-11-29 pfbhcolombia 43340 2018-11-30 0.6595777 Hacia arriba comprar
2019-12-30 pfbhcolombia 45800 2019-01-03 0.6447718 Hacia abajo  wvender
2020-01-30 pfbcolombia 45420 2019-01-30 0.5960635 Hacia abajo  vender
2020-02-28 pfbcolombia 42080 2019-02-28 0.5499923 Hacia abajo mantener

Nota: Elaboracion propia
PF Davivienda

Tabla 9Resultados del coeficiente de Hurst Davivienda Semestre 1

Fecha variable value Fecha_desde pendiente tendencia posicion
2019-09-30 pfdavivienda 42500 2018-09-30 0.6130575 Hacia arriba comprar
2019-10-30 pfdavivienda 43520 2018-10-30 0.6578124 Hacia abajo  wvender
2019-11-29 pfdavivienda 44000 2018-11-30 0.5488985 Hacia arriba mantener
2019-12-30 pfdavivienda 45980 2019-01-03 0.6660286 Hacia abajo  wvender
2020-01-30 pfdavivienda 46000 2019-01-30 0.4602794 Hacia abajo mantener
2020-02-28 pfdavivienda 42000 2019-02-28 0.5647458 Hacia arriba comprar

o T e e e e e

Nota: Elaboracién propia

ISA

Tabla 10Resultados del coeficiente de Hurst ISA Semestre 1

Fecha variable wvalue Fecha_desde pendiente tendencia posicion
2019-09-30 ISA 18240 2018-09-30 0.6922834 Hacia abajo  wvender
2019-10-30 ISA 19860 2018-10-30 0.5969598 Hacia abajo  wvender
2019-11-29 ISA 18980 2018-11-30 0.7607204 Hacia abajo  wvender
2019-12-30 IsA 19600 2019-01-03 0.6428193 Hacia abajo  wvender
2020-01-30 IsA 19740 2019-01-30 0.6232741 Hacia arriba comprar
2020-02-28 ISA 18600 2019-02-28 0.6245487 Hacia abajo  wvender

Nota: Elaboracién propia



Banco de Bogota

Tabla 11Resultados del coeficiente de Hurst Banco de Bogota Semestre 1
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Fecha wvariable value Fecha_desde pendiente  tendencia posicion
2019-09-30 Bco_Bogota 80400 2018-09-30 0.6337333 Hacia abajo  vender
2019-10-30 Bco_Bogota 89480 2018-10-30 0.6105777 Hacia abajo  vender
2019-11-29 Bco_Bogota 86500 2018-11-30 0.5301397 Hacia abajo mantener
2019-12-30 Bco_Bogota 85140 2019-01-03 0.5819070 Hacia abajo  vender
2020-01-30 Bco_Bogota 87560 2019-01-30 0.6742548 Hacia abajo  vender
- 2020-02-28 Bco_Bogota 86040 2019-02-28 0.5477133 Hacia abajo mantener
Nota: Elaboracién propia
Tabla 12 Resultados Totales del coeficiente de Hurst Semestre 1
Dando como resultado final los siguientes datos:

accion_ajustada neto

Bco_Bogota 0

ISA -1500

Nutresa -60

Suramericana 1000

ecopetrol -250

pfbcolombia 3660

pfdavivienda 1020

Nota: Elaboracién propia

4.1.1 Anaélisis de resultados para el semestre #1

La gestion de este portafolio es sin apalancamiento.

Teniendo en cuenta las posibles posiciones que se pueden tomar, las cuales son de periodicidad
mensual, el uso del coeficiente de Hurst es un medio de Trading pasivo, en el modelo realizado,
puesto que por semestre, el nimero de veces que se entra a participar en el mercado, son contadas

veces, causado principalmente por los supuestos del modelo.
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En un analisis por accién, para el caso de Nutresa, la cual dio un saldo negativo, se puede encontrar
la justificacion, en la tendencia pronosticada por el modelo, puesto que no resulto acertada para

predecir el comportamiento de la accion.

De igual modo, la misma situacién para ISA, es un resultado negativo, originado por el equivocado
prondstico en la tendencia, ademas de entrar en corto en el momento donde la accién tuvo su valor

mas bajo y entrar en largo cuando el precio era bastante alto.

Por otra parte, en suramericana el pronéstico de la tendencia fue ideal, puesto que, para los cinco
periodos de tiempo evaluados, acertd su comportamiento, lo cual se ve plasmado en la utilidad
resultante, aunque en varios momentos el coeficiente de Hurst estuvo en el rango aleatorio, por lo

cual se decide mantener la posicién anterior.

Tomando un comportamiento simil0061r al de las dos acciones evaluadas inicialmente, se encuentra
que Ecopetrol también deja resultados negativos, causado por el errado prondstico de la tendencia,
que ademas, fue acompafiado de un Hurst que en ningin momento detecto la tendencia contraria

verdadera.

Un comportamiento distinto tuvo Preferencial Bancolombia, al terminar su ejercicio de manera
positiva, entrando en largo en momentos justos donde los criterios tanto de tendencia y el Hurst son
acertados, generando una considerable rentabilidad, y al final ante un cambio fuerte en el valor de la

accion Hurst decide no tomar posicion.

De una manera similar se comporta Preferencial Davivienda la cual también da resultados positivos,
aungue no en la misma cantidad, causado por la diferencia que hubo entre la tendenciay el coeficiente
de Hurst al asegurar que el periodo de tiempo analizado era una serie aleatoria y que no se debia

tomar posicion.
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En el caso particular de Banco de Bogota, la tendencia calculada siempre resulto ser bajista, por tanto
siempre se intentd entrar en corto, pero en las posiciones siguientes no se logra cerrar la operacion,

Por tanto no se establece verdaderamente una posicion.

Para el primer semestre de anélisis que comprende entre septiembre de 2019 a febrero de 2020 el
acumulado de las entradas y salidas de dinero fue positivo, teniendo en cuenta que no se realizo
operaciones sobre la accion de Banco de Bogota, se registro pérdidas tanto en la accion de ISA,
Nutresa y Ecopetrol, sin embargo, se dieron saldos positivos para Preferencial Bancolombia,

Preferencial Davivienda y suramericana; dejando como balance del portafolio una utilidad de $3.620.

Dejando de lado la utilidad del portafolio, se evidencia que ante los cambios bruscos del valor del
precio en las acciones, el coeficiente de Hurst evita tomar posicion ya sea persistente o anti

persistente y por lo general esta dentro del rango aleatorio.

En términos generales, es comun que el valor del coeficiente de Hurst este dentro del rango de una
serie persistente, apoyando el pronéstico de la tendencia,; esto se puede observar en los valores que
toma el coeficiente de Hurst y advertir que solo uno de los 42 coeficientes de Hurst calculados es

menor a 0.45.

De igual manera se plasma la importancia de generar un rango para las series que estén muy cercas

al punto aleatorio, como en este caso se dio en 8 de las series.
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4.2 Semestre #2 (Abril 2020-Septiembre 2020)

Nutresa

Tabla 13 Resultados del coeficiente de Hurst Nutresa Semestre 2

Fecha variable value Fecha_desde pendiente tendencia posicion
2020-03-27 Nutresa 19520 2019-04-01 0.5121114 Hacia abajo mantener
2020-04-30 Nutresa 22060 2019-04-30 0.4984785 Hacia abajo mantener
2020-05-29 Nutresa 22160 2019-05-30 0.4515724 Hacia abajo mantener
2020-06-30 Nutresa 20900 2019-07-02 0.5542552 Hacia abajo vender
2020-07-30 Nutresa 20500 2019-07-30 0.5407993 Hacia arriba mantener
2020-08-28 Nutresa 21880 2019-08-30 0.5480474 Hacia abajo mantener
2020-09-30 Nutresa 22660 2019-09-30 0.7442596 Hacia arriba comprar

Nota: Elaboracién propia
Suramericana
Tabla 14 Resultados del coeficiente de Hurst Suramericana Semestre 2
Fecha variable value Fecha_desde pendiente tendencia posicion

2020-03-27 suramericana 22000 2019-04-01 0.5524367 Hacia arriba comprar
2020-04-30 suramericana 21520 2019-04-30 0.4555337 Hacia abajo mantener
2020-05-29 Suramericana 18200 2019-05-30 0.5054336 Hacia arriba mantener
2020-06-30 Suramericana 18640 2019-07-02 0.5424327 Hacia abajo mantener
2020-07-30 Suramericana 19680 2019-07-30 0.5348628 Hacia abajo mantener
2020-08-28 Suramericana 21700 2019-08-30 0.6214455 Hacia abajo  wvender

0

2020-09-30 Suramericana 20620 2019-09-30 0.7279804 Hacia arriba comprar

Nota: Elaboracién propia
Ecopetrol

Tabla 15 Resultados del coeficiente de Hurst Ecopetrol Semestre 2

Fecha wvariable value Fecha_desde pendiente tendencia posicion
2020-03-27 ecopetrol 1860 2019-04-01 0.5301322 Hacia arriba mantener
2020-04-30 ecopetrol 2090 2019-04-30 0.7587342 Hacia arriba comprar
2020-05-29 ecopetrol 1990 2019-05-30 0.6816162 Hacia abajo  vender
2020-06-30 ecopetrol 2075 2019-07-02 0.7236373 Hacia abajo  vender
2020-07-30 ecopetrol 2195 2019-07-30 0.8002524 Hacia abajo  vender
2020-08-28 ecopetrol 2175 2019-08-30 0.7191725 Hacia abajo  vender
2020-09-30 ecopetrol 1895 2019-09-30 0.7350122 Hacia arriba comprar

[ T e T e T e e O e Y e

Nota: Elaboracion propia



PF Bancolombia

Tabla 16 Resultados del coeficiente de Hurst Bancolombia Semestre 2
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Fecha variable value Fecha_desde pendiente tendencia posicion
2020-03-27 pfbcolombia 27140 2019-04-01 0.5732868 Hacia arriba comprar
2020-04-30 pfbcolombia 25880 2019-04-30 0.4862376 Hacia abajo mantener
2020-05-29 pfbcolombia 24600 2019-05-30 0.4643914 Hacia arriba mantener
2020-06-30 pfbhcolombia 24700 2019-07-02 0.4255072 Hacia abajo comprar
2020-07-30 pfbcolombia 26440 2019-07-30 0.5887931 Hacia abajo  wvender
2020-08-28 pfbcolombia 27000 2019-08-30 0.7120810 Hacia abajo  vender
2020-09-30 pfbcolombia 24700 2019-09-30 0.7305017 Hacia arriba comprar

Nota: Elaboracién propia
PF Davivienda
Tabla 17 Resultados del coeficiente de Hurst Davivienda Semestre 1

Fecha variable value Fecha_desde pendiente tendencia posicion
2020-03-27 pfdavivienda 30500 2019-04-01 0.5106188 Hacia arriba mantener
2020-04-30 pfdavivienda 28720 2019-04-30 0.5481942 Hacia abajo mantener
2020-05-29 pfdavivienda 24500 2019-05-30 0.5052960 Hacia arriba mantener
2020-06-30 pfdavivienda 28000 2019-07-02 0.5321471 Hacia abajo mantener
2020-07-30 pfdavivienda 27800 2019-07-30 0.5307254 Hacia abajo mantener
2020-08-28 pfdavivienda 28700 2019-08-30 0.7270810 Hacia abajo  vender
2020-09-30 pfdavivienda 27400 2019-09-30 0.7406627 Hacia arriba comprar

Nota: Elaboracién propia
ISA
Tabla 18 Resultados del coeficiente de Hurst ISA Semestre 2

Fecha variable value Fecha_desde pendiente tendencia posicion
2020-03-27 ISA 16600 2019-04-01 0.5901159 Hacia abajo  vender
2020-04-30 ISA 18200 2019-04-30 0.5852621 Hacia abajo  vender
2020-05-29 ISA 19600 2019-05-30 0.6630553 Hacia abajo  vender
2020-06-30 ISA 18800 2019-07-02 0.6202329 Hacia abajo  vender
2020-07-30 ISA 19400 2019-07-30 0.6050972 Hacia abajo  vender
2020-08-28 IsA 21680 2019-08-30 0.4860402 Hacia abajo mantener
2020-09-30 IsA 20380 2019-09-30 0.5957601 Hacia arriba comprar

Nota: Elaboracion propia



Banco de Bogota

Tabla 19 Resultados del coeficiente de Hurst Banco de Bogota Semestre 2
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Fecha wvariable value Fecha_desde pendiente tendencia posicion
2020-03-27 Bco_Bogota 74160 2019-04-01 0.4942567 Hacia abajo mantener
2020-04-30 Bco_Bogota 64000 2019-04-30 0.5390367 Hacia arriba mantener
2020-05-29 Bco_Bogota 58000 2019-05-30 0.3962816 Hacia arriba  vender
2020-06-30 Bco_Bogota 60520 2019-07-02 0.5353060 Hacia abajo mantener
2020-07-30 Bco_Bogota 66500 2019-07-30 0.5056000 Hacia abajo mantener
2020-08-28 Bco_Bogota 69500 2019-08-30 0.6450932 Hacia abajo  vender
2020-09-30 Bco_Bogota 69000 2019-09-30 0.5972457 Hacia abajo  vender
Nota: Elaboracién propia
Dando como resultado final los siguientes datos:
Tabla 20 Resultados del coeficiente de Hurst Resultados Totales Semestre 2
accion_ajustada neto
Bco_Bogota 0
ISA -3780
Nutresa -1760
Ssuramericana -300
ecopetrol -100
pfhcolombia -700
pfdavivienda 1300

Nota: Elaboracién propia

4.2.1 Analisis de resultado para el semestre #2:

La gestion de este portafolio es sin apalancamiento.

Para el segundo semestre evaluado, el estado de resultados cambia considerablemente, tanto asi
que pasa a ser un valor negativo, donde la Gnica accion que tiene saldo positivo fue en Preferencial
Davivienda, las demas tiene saldo negativo, aunque Banco de Bogota, tampoco ejerce posicion en el
portafolio, igual que en el primer semestre; todo esto fundamentado por el comportamiento del

mercado, ante la coyuntura actual que atraviesa el mundo por la pandemia del covid-19.
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Lo anterior, se puede ver reflejado en la pérdida del valor del precio de todas las acciones
evaluadas a mediados de marzo, al iniciar la cuarentena estricta en todo el pais, dicha pérdida de
valor no ha podido ser recuperada, ya que los precios actuales a noviembre de 2020 no estan siquiera

cerca de lo que eran al cierre de febrero del mismo afio.

Ademas de obtener perdidas casi en absoluto por parte de las acciones que componen al
portafolio, el valor de las perdidas en conjunto es de $-5.340, ademaés, se evidencia un evidente
cambio en el valor del coeficiente de Hurst, en cuyo caso las posiciones varian claramente en
comparacion al primer semestre evaluado, al observar que de 49 coeficientes de Hurst, 22 estan
dentro del rango de una serie aleatoria, dando a entender las dudas que muestra el coeficiente ante el

inusual comportamiento del precio de las acciones.

Cabe mencionar que como en el semestre inicial solo un coeficiente estad por debajo de 0.45,
donde muestra un comportamiento tipico en esta clase de datos, donde el coeficiente por lo general
da como respuesta, persistencia en la tendencia de las acciones, y a su vez teniendo en cuenta los

parametros iniciales para la elaboracion de este modelo.

Para finalizar, se observa que el coeficiente de Hurst resulta ser una Gtil herramienta para
predecir el comportamiento de las acciones trabajadas, teniendo en cuenta que resulta mas pertinente
ser usado cuando las condiciones del mercado sean optimas y no resulten afectadas por variables
endogenas, aunque, se debe mencionar que el coeficiente, trata de alguna manera, de alertar al
participante del mercado, al dar como resultado valores cercanos a 0.5, como se ha mencionado con
anterioridad, el coeficiente dice que la serie de tiempo trabajada es aleatoria, y no se atreve a predecir

el comportamiento de la tendencia que trae la accion.
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5 PROCEDIMINETO Y EJECUCION DEL MODELO DE LOS INDICADORES MACD,

RSI, MACD-RSI

5.1 Informacion necesaria para los modelos.

Los activos seleccionados para el presente trabajo, son siete acciones que cotizan en indice de

Valores de Colombia, COLCAP, elegidas por criterio propio, tomando el precio desde el 30 de
julio de 2019 hasta el 30 de septiembre de 2020, tomada de Bloomberg, son: Grupo Nutresa SA,
Grupo de Inversiones Suramericana SA, Banco de Bogota SA, Bancolombia PF, Ecopetrol SA,

Interconnection Electric SA ESP (ISA), Banco Davivienda PF

5.2 Pardmetros generales para los indicadores
Las metodologias MACD (6,,6,,05) y RSI (9,) cuentan con el siguiente conjunto de

parametros:
0, : # periodos media movil de corto plazo
0, : # periodos media movil de mediano plazo
05 : # Periodos de la sefial de MACD
Y, : # Periodos RSI

Segun Waheed y Asmah los parametros del MACD suelen tomarse como: 12, 26, 9 y para el
RSI segun Bhagarvi, Gumparthi, Anith se toman 14 periodos. Adicionalmente cuando se hace la
estrategia de trading con RSI hay un quinto parametro 9, que indica una opcion de venta o compra

(se suele tomar como referencia los valores de 30 y 70)
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Para la optimizacion de los pardametros descritos en la parte de arriba, se empleé el software

estadistico R de la siguiente manera:

1. Grilla de pardmetros: se construyé una grilla donde cada pardmetro vario en los rangos
descritos en la tabla 1. Con esto, las posibilidades corresponden a todas las combinaciones

posibles (33840) entre los parametros.

Tabla 21 Optimizacion de parametros

Parametro Limite Inferior Limite superior
0, 10 15
0, 24 29
05 7 12
Y4 12 16
9, 20 50

Nota: Elaboracién propia

2. Busqueda optimo: Cada vector de pardmetros posibles para cada accion fue evaluado en las
estrategias de trading: MACD, RSI'y MACD y RSI combinados, encontrando y definido
como parametros éptimos aquellos que maximizaran el promedio de las 3 estrategias

anteriores

5.3 Modelo del Indicador MACD
Al tener listo los precios, se calculan las medias moviles exponenciales, una de ellas a mediano plazo
empleando 26 periodos y una de corto plazo con 12 periodos; luego el MACD estara definido por la

resta de la media de mediano plazo a la de corto plazo:

MACD = EMA (12) - EMA (26)
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Luego de obtener el MACD, se calcula la Sefial, que surge a partir de la media mévil del MACD,

a través del calculo de una media movil exponencial de 9 periodos.

5.3.1 Parametros del indicador MACD

Al utilizar el indicador MACD esta generalizado el valor de las 3 medias moviles exponenciales,
como se describid anteriormente, se usa EMA de 12 y 26 periodos para el calculo del MACD, y un
EMA de 9 para la sefial. Pero para este modelo no se va a manejar un valor fijo para las medias, con
el fin de buscar cual es el EMA mas apropiado para cada serie de tiempo. Esto a través de rangos

definidos para cada EMA que se calcule.

e EMA de corto plazo: entre 10 y 15 periodos.
e EMA de largo plazo: entre 24 y 29 periodos.

e Sefial: entre 7 y 12 periodos.

La siguiente grafica representa el precio de la accion de Ecopetrol durante inicios de septiembre de
2019 hasta febrero de 2020, ademas en la parte de debajo de la gréafica se puede ver el MACD, la

sefial y el histograma.



Figura 3 Precio Ecopetrol y MACD
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Existen tres posiciones, que daran la orden o no de entrar al mercado, las cuales son:
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5.3.3 Supuestos del modelo MACD

e Silaposicion inicial es “comprar”, laaccion siempre se entrara en largo durante el periodo
de tiempo evaluado, o si la posicion es “vender” se entrara en corto.

e Sidentro de la posicion no hay por lo menos una de “comprar” y “vender”, no se ejecutara
ninguna posicion.

e Si la posicion (X) es igual a la posicion (X + 1) solo se ejecutara la posicion (X) y la
posicion (X+1) se vuelve “mantener”.

e Si se diese el caso de existir mayor cantidad de una posicion que de otra, se eliminaran
las posiciones con mayor cantidad, hasta que tengan la misma cantidad, esto con el

propdsito de cerrar cada una de las operaciones.

5.3.4 Estrategia del Modelo MACD:

Para hacer el uso del MACD se va implementar una sencilla estrategia donde, al momento de
encontrarse en un punto, la sefial y el MACD se evaluara cuél de los dos en su punto inmediatamente
proximo es mayor, si se da el caso de que el mayor es el MACD se entrara a comprar, si por el

contrario, después de encontrarse en un punto, el mayor es la sefial se ordenara vender.

5.4 Indicador RSI
Para calcular el RSI se debe tener disponible los precios de las acciones trabajadas anteriormente

durante el mismo periodo de tiempo trabajo en el MACD.

Luego, calcular el promedio mdvil exponencial de 14 periodos alcistas, para ser divido por el

promedio movil exponencial de 14 periodos bajistas, dando como resultado la fuerza relativa inicial.
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De esta manera el RSI serd igual a:

RSI = 100-(100/(1+RS))

Donde RS es la fuerza relativa inicial.

54.1

Parametros del indicador RSI

Cuando se usa el RSI, es comun usar un promedio movil exponencial de 14 periodos, pero en

busqueda de optimizar el modelo, para cada serie de tiempo se calcula un promedio con un

determinado valor de periodos, sujetos por el siguiente rango

54.2

5.4.3

Promedios entre 12 y 16 periodos

Criterios del modelo RSI:
Existen tres posiciones, que daran la orden o no de entrar al mercado, las cuales son: “vender,
“comprar” y “mantener”.

Cuando se ejecute una posicion, solo se comprara 0 vendera una Unica accion.

Supuestos del modelo RSI:

Si la posicion inicial es “comprar”, la accion siempre se entrara en largo durante el periodo
de tiempo evaluado, o si la posicion es “vender” se entrara en corto.

Si dentro de la posicion no hay por lo menos una de “comprar” y “vender”, no se ejecutara
ninguna posicion.

Si la posicion (X) es igual a la posicion (X + 1) solo se ejecutara la posicion (X) y la posicion
(X+1) se vuelve “mantener”.

Si se diese el caso de existir mayor cantidad de una posicion que de otra, se eliminaran las
posiciones con mayor cantidad, hasta que tengan la misma cantidad, esto con el propdsito de

cerrar cada una de las operaciones.



5.4.4
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Estrategia del modelo RSI:

El RSI toma valores entre 0 y 100, para este modelo en particular se realizar los siguientes criterios:

Si el RSI esté entre 20 y 50 se ordena comprar

Si el RSl estd entre 51 y 80 se ordena vender

5.5 Modelo del indicador MACD junto a RSI

Es la union de los dos indicadores, que trabajaran en conjunto de la siguiente manera:

5.5.1

5.5.2

Criterios del modelo MACD-RSI
Existen tres posiciones, que daran la orden o no de entrar al mercado, las cuales son: “vender,
“comprar” y “mantener”.

Cuando se ejecute una posicion, solo se comprara 0 vendera una Unica accion.

Supuestos del modelo MACD-RSI

Si la posicion inicial es “comprar”, la accion siempre se entrara en largo durante el periodo
de tiempo evaluado, o si la posicion es “vender” se entrara en corto.

Si dentro de la posicion no hay por lo menos una de “comprar” y “vender”, no se hara efectiva
ninguna posicion.

Si la posicion (X) es igual a la posicidn (X + 1) solo se ejecutara la posicion (X) y la posicion
(X+1) se vuelve “mantener”.

Si se diese el caso de existir mayor cantidad de una posicion que de otra, se eliminaran las
posiciones con mayor cantidad, hasta que tengan la misma cantidad, esto con el propdsito de
cerrar cada una de las operaciones.

Después de realizar el calculo de los dos indicadores para cada periodo de tiempo estimado

en cada una de las acciones se definira la siguiente estrategia:
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e Silaposicion del MACD y RSI es la misma, se ejecutara la orden, pero sino son las mismas,
se mantendra la posicion que traia. Ejemplo: si el MACD da la orden de comprar, pero el RSI

da la orden de mantener, la posicion se cierra en mantener, esto al ser diferentes posiciones.

5.5.3 Estrategia del modelo MACD-RSI:
Este modelo va a unir las caracteristicas de estos indicadores, para obtener un criterio ain mas fiable,

donde solo se tomara posicion si los dos indicadores sefialan la misma situacion.

6 RESULTADOS DE LOS MODELOS MACD. RSI, MACD-RSI

6.1 Resultados para el semestre # 1 (Septiembre 2019 - Febrero de 2019)

Tabla 22 Resultados Modelo MACD-RSI Semestre 1

ACCION EMA CP | EMA LP| SENAL | PYG MACD |EMARSI| PYGRSI PYG RSI & MACD | PROMEDIO
ISA 10 24 10 1,120 14 4,800 1,760 2,560
Nutresa 10 29 8 |- 1,000 12 4,180 1,060 1,413
Suramericana 14 24 10 |- 520 14 5,140 - 1,540
Bco Bogota 14 29 11 |- 14,580 16 7,800 - - 2,260
Pf Bancolombia 10 25 7 1,940 12 6,300 - 2,747
Ecopetrol 10 24 7 |- 205 14 310 - 35
Pf Davivienda 10 29 8 3,480 12 2,920 - 2,133
TOTAL - 9,765 31,450 2,820 8,168

Nota: Elaboracién propia



6.1.1 Anélisis de Resultados en el semestre #1(Septiembre 2019 - Febrero de 2019)

La gestion de este portafolio es sin apalancamiento.

El resultado de usar el indicador MACD para este periodo no fue el mejor, al
rentabilidades positivas solo en 3 de las 7 acciones evaluadas en el portafolio, no se realiz6 un buen

prondstico para Banco de Bogota, donde se perdié una importante cantidad de dinero. Causando asi

un resultado del portafolio un valor igual a $-9.765 COP.

Figura 4 Precio Nutresay MACD
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Como ejemplo se puede observar el precio de la accion de Nutresa, y su respectivo MACD en
la parte de debajo de la gréfica, donde los dos componentes muestran grandes momentos para salir
de la posicién de la accion, pero no es claro cudl es el mejor momento para entrar, esto causado por

la gran volatilidad que muestra el precio durante el periodo de tiempo evaluado.

Figura 5 Precio ISA y MACD Semestre 1
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En cambio, en ISA se observan movimientos definidos, como muestra el histograma, tanto en
venta como para compra, dando como resultado posiciones méas seguras y obteniendo asi

rentabilidades positivas

Por otra parte, el indicador RSI realizo un muy buen pronostico en términos generales del portafolio,
donde gano en la totalidad de las acciones, obteniendo resultados mas altos en Preferencial
Bancolombia y Bco. De Bogota, mencionar ademas, que Preferencial Bancolombia, Preferencial
Davivienda e ISA han sido las Unicas acciones que han dado resultados positivos para los dos
indicadores. Para finalizar el resultado de este portafolio a través de este modelo un valor igual a

$31.450 COP

Ahora bien, el resultado de la combinacion de los dos indicadores ha sido un modelo bastante
riguroso, donde toma posicion solo en dos de las acciones, causado por la discordia de los
indicadores, ahora bien. Mencionando que lo hizo de buena manera, al generar rentabilidad positivas.
Perfilando al modelo como una herramienta de bajo perfil de riesgo, donde solo se tomara posicion

en las condiciones optimas.

6.2 Resultados para el semestre # 2 (Marzo 2020-Septiembre 2020)

Tabla 23 Resultados Modelo MACD-RSI Semestre 2

ACCION EMA CP | EMA LP | SENAL | PYG MACD |EMARSI| PYGRSI PYG RSI & MACD | PROMEDIO
ISA 10 29 12 |- 1,680 16 400 - - 427
Nutresa 10 29 12 |- 800 15 4,940 1,520 1,887
Suramericana 15 24 7 2,600 12 5,260 4,060 3,973
Bco Bogota 15 24 7 9,640 16 8,060 10,800 9,500
Pf Bancolombia 12 24 8 540 15 8,100 - 2,880
Ecopetrol 13 27 12 |- 75 12 850 125 300
Pf Davivienda 11 26 7 5,600 13 8,480 - 4,693
TOTAL 15,825 36,090 16,505 22,807

Nota: Elaboracién propia
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6.2.1 Andlisis de Resultados en el semestre #2 (Marzo 2020 - Septiembre de 2020)

La gestion de este portafolio es sin apalancamiento.

Teniendo en cuenta que para este periodo de tiempo hay una fuerte coyuntura causada por la
pandemia del Covid-19 los resultados para los tres modelos, no resultan para nada malos en sus

resultados, teniendo en cuenta las atipicas condiciones por las que paso el mercado.

Inicando por el modelo MACD, que tuvo un mejor pronostico para este semestre que para el
semestre inical, no solo en el resultado final del portafolio el cual pasa de ser negativo a ser positivo,
tambien hay mayor cantidad de acciones con saldos positivos, resaltando la notable mejoria en el
prnostico de Banco de Bogota, y manteniendo el acertado pronostico de Preferncial Davivienda que

traia del semestre anterior. Dando como resultado del portafolio un valor igual a $15.825 COP.



Figura 6 Precio Banco

de Bogota y MACD
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En este ejemplo del comportamiento del precio de Banco de Bogota se ve claramente las

posiciones de compra y venta anunciados por el MACD para la accion, que se dan para el periodo

comprendido entre Abril y Mayo sefialados por el histograma.



Figura 7 Precio ISA y MACD Semestre 2
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En este ejemplo de la accion de ISA, el comportamiento del MACD un punto claro de compra

en inicios de Abril, y uno no tan notorio para mediados de agosto, pero no un punto lo bastante claro

para la venta que debi¢ existir anterior al periodo graficado, esto es visible por la fuerza que traia el

histograma al inicio de la grafica.
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Para el modelo del RSI se siguen obteniendo resultados positivos como los vistos en el primer
semestre evaluado, pero con algunas variantes, que bien vale la pena resaltar,, mejoro en la toma de
decisiones para cada accion, al aumentar sus rentabilidades, excepto por ISA. Todo esto dejando un
saldo de portafolio igual a $36.090 COP, mostrando un notable crecimiento para este segundo

semestre.

Ahora bien, se puede observar que la combinacion de estos dos modelos da como resultado una
herramienta que vuelve a asegurar los recursos y hasta incluso genera rentabilidad mayor al modelo
MACD, con un valor de $16.5050 COP mostrando asi que puede ser Util para aquellas entidades con

un perfil de riesgo bajo.

La comparacion de los dos semestres termina brindando datos bastante reveladores, como es el
uso de estos indicadores para la accién de Banco de Bogota en momentos de coyuntura, o por el

contrario que para ISA resulta mejor usar estos modelos en condiciones estables del mercado

También mencionar que para acciones como Ecopetrol y Nutresa lo mejor es no usar el modelo
MACD, al observar que para los dos periodos de tiempo sus resultados fueron negativos, aunque
para Preferencial Davivienda realiza un excelente diagnostico, dando resultados positivos.
Resaltando que el modelo MACD pas6 de un pésimo resultado pésimo en el portafolio del primer

semestre a un resultado positivo en el segundo semestre

Ademas, se puede realizar un analisis para el modelo RSI donde para a cada accion evaluada
dio resultados positivos, y su variacion de resultados para las demas acciones de un periodo de tiempo
a otro, también fue positiva en general. Sefialando que el Modelo RSI dio resultados positivos en el

portafolio para los dos periodos de tiempo.



55

7 CONCLUSIONES

Partiendo del concepto del coeficiente de Hurst, que plantea si la mejor manera de manejar una
serie de tiempo, es a través del movimiento browniano, el cual en pocas palabras dice, si un proceso
es aleatorio, o si se debe usar el movimiento browniano geométrico, que se caracteriza por decir que
hay autocorrelacion a largo plazo en la serie, este Gltimo concepto evaluado y demostrado para series
de tipo financieras por autores como Peters en su libro “Chaos and Order in the Capiltal Markets”,
1991, y los citados con anterioridad Diego luengas, Esperanza Ardila y John Moreno en su tesis
“Metodologia e interpretacion del modelo de Hurst”, 2010, y més recientemente Petr Kroha y
Miroslav Skoula en su trabajo “Hurst Exponent and Trading Signals Derived from Market Time

Series”, 2018, y por supuesto en este escrito.

En este trabajo también se ha logrado presenciar la utilidad del Hurst como instrumento
predictivo dentro del mercado accionario colombiano, donde el uso de esta herramienta en un modelo
gue maneja supuestos rigurosos, dio resultados positivos en condiciones normales del mercado, y
cuando las condiciones fueron atipicas para el periodo evaluado de marzo del 2020 a septiembre de
2020, el coeficiente mostraba fuertes variaciones en su resultado, sefialando que las series de tiempo
evaluadas reflejaban una mayor volatilidad de lo normal, que resulta consecuente con los fuertes

cambios de precio que tuvieron las acciones durante el periodo de tiempo mencionado.

Ademas, el coeficiente de Hurst es un instrumento de medicion de la volatilidad, al indicar,
dependiendo del valor calculado, que tan volatil es una serie de tiempo, al hallar un valor cercano a
0.5 se estd tomando un activo altamente volatil, y si el valor tiende a 1, el valor de la volatilidad
comienza a reducirse, por tanto una alta volatilidad para el ejercicio o lo que es lo mismo tiende a

0.5, significa que el activo esta sufriendo altas variaciones en el valor de su precio.
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De igual manera, mostrando mejores resultados frente a famosos de Trading como lo es el
MACD vy la combinacion de MACD-RSI, aunque frente al RSl no fue mejor, aunque mostro

resultados respetables, demostrando asi, que es una buena opcidn para realizar un prondstico.

En el mismo modo, también vale la pena mencionar que el indicador RSI, resulto siendo una
excelente herramienta para pronosticar el comportamiento de las acciones evaluadas, resaltando que
fueron diferentes las acciones donde acertd, en el prondstico, de un periodo de tiempo a otro,

mostrandolo como una herramienta productiva.

Siguiendo este analisis, la union de los dos indicadores, MACD-RSI resulto siendo una manera
de pronostico seguro, al actuar en comun acuerdo, y entrar al mercado en pocas ocasiones, solo
cuando vayan en el mismo sentido, termina resultando una manera de realizar inversiones con un

bajo perfil de riesgo.

También se debe mencionar que las ponderaciones para cada portafolio realizado en los periodos
evaluados, su célculo dependia del valor del precio de las acciones al momento de ser tomadas, y

que la gestion de los portafolios fue sin apalancar.
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