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INTRODUCEION

Al participar en un mercanad, todo negedi=nte auiere | llevar a cabo
su= = operaciones &l precio aque le parezca mas conveniente, £l
compradar quiere comporar barato vy el vendedor guiere vender caro.

Cada negociante. va sea comprador o vendedor. 8l decigir operar en
ur mercado tiene notivaciones distintas para hacerlo. Algunos lo hardn
por necesidad. mientras que otros lo corsideran una buena inversion.
Ademas. cada  participante tendra  en mente un ranQo de  nrecipns dentro
del cuel estd dispuesto 2 negociar., Y buscara neaociar al pracino gque mas

beneficio le nropmrcione dentro de ese rango. Y de hecho, se da una
fransaccion cuando para ambos. comprador vy vendedor., 21 precio  es
agecuado y ambo: perciben up beneficio. Es asi comp se uenera la

actividad del megrcado.

Al ir varianyo a traveés del tiempo. el precio ra atravendo a los
diferentes participantes, nabiendo precios gue cenetren un alto volumen

de aperacion al representar una buena oportunidoad para muchos. v precios
gue generen poco volumen de operacidn pues representan una buena
ocportuniwad para  poros. En otres palabras, los parricioentes son los

aws deseerminan 2! compartamienta tel mersadn a beo ooz e la aceptacitn o
N3 ACHDCACI AN (2 1235 precios.

Por lo tanto, se puede decir que 1los mercados se comportan
lduicamente, va gue su  comportamiento se basa en un  comportamiento
racional de los participantes. Es un camportamiento racicnal ya gque un
participante tomara una dec:si16n sobre si lleva a cabo una operacion o
no, si v sdlo s1 12 oportun:iad que se le presenta esté e acuerio con
sus 1ntereses.

J. Peter Steidlmaver vy kevin Koy, atentos a esta situacién v con
base &0 su experiencia como negociantes en el Chicago Board of Trade.

desartollaron una tearia llamsda "La Lodoica del Mercado” (Markets and
Looic Narkets) (1) gue dice oue el mercado puede entenderse al analizar
su  comportamiento. y que aauel individua que a) cuente con  un

entendimiento del nercadc, BY combine este entendimiento con una clars
concienc12 de sus orunios intereses v motivaciones v ) apliaue la
estrategis de 1nversion que @l mismo ha desarrollado, tendra el #:xito
asegqurada,

Al ser esta una tect iad oue se basa en el comportamiente racicnal de
los participantes de un mercado. es una teoria que ce puads transcribir
en uns serie de reglas ldoicas a través de 1a cuales se lleam ol
entendimiento del mercado. Es decir, dado el hecho de gue el mercado se
comporta lomicamente. B0 comportamiento poadria. supuPstameante.,
explicitarse en  un coniunto oe reclas ldaimas. ¥ &1 esto ez crerto.
esas reqlas louicas pucden ser sistematizadas en o Sistema Ejperton.



Ese es, justamente, el obietive de la tesis: Extraer los priancipios
dea la taoria de “Las Louica del Mercado”, orasmizarlos. v construir con
ellos un Sistema Experto gue se comporte comd un  neosciante exitaso en
el mercado bursat:l.

En la sctualidad se cnenta coan un avan ;aunero de mékbdos para la
toma de decisiones. En el caan esnecif.-a del mercade bursatil, se
utifizan dos métodos princioalmente opars la selervion  de portafolios
que son el Andlisis Téonico v 21 Andlisic fundewreptal,

El analisis Técnico es 21 andlisis del comportamienta del precio vy
del valuwnen de una accion determinada. (o del mercadeo visto como un
todoi, que uti1lizz comb anstrumento princips! el analisis arafieco y la
egtadistica (2, For eiemplo, tanto e) precic copa el valumen  son
araricadas a traves del tirempo. v cen base en el comportamiento
historica s oredice la pousible direccion gue tomara 21 mercado.

£1 Anatisis Fundamental ez el estudiu  esumcitico de las
caracteristicas v estructinra de una espresa. Se analiza la empress y se
determina si esta sobre 0 sub  valuada en el mercado en un  momento
deyrminado, v con base sn  esta nformacion s predice el cawnortamiento
de la accion de esa empresa.

Existen otros métodas, como el método estadistico del Anxlisis de
Media-Varianza propuesto por Markowitz. £ste método pretende encontrar
una medida de riesQo para una cartera Jde nveErsinnen, 1o oue s reduce a
encontgrar una redida del nive! de ‘hoert opasbre racpecto al rendiaiento
que s¢ opbhtenna ge canforme:r una  ci1erta cartove, v esta madida e= la
varianza, la medida de dispersion alrededor de la media. Mientras mayor
spa la varianza, g mas woprobable ogue el valor reat de la variable
difiera ‘mucho’ del valor esperadn, y pot la tanto mavor e5% el riesop de
aue €1 valor de ls variable difiera del =zperado. Fara determinar el
valar esperado de la variable se utiliza informacicn histarica (3).

A diferencia de 1os 'métades clasicos de andlis:s bursatil, la
teorfa del “La Logica de!l Mercado" no se basa en inforpacito estadlstica
histdrica. nu se basa en informacidn aiena al mercado como son  los
estados financieres, y no toma en cuenta el riesgo va que dste ge
elimina {(supuestamenta) al entender el mercado. Simplemente se basa en
la infarmacion gque la propia actividad del! mercado aenera.

Esta tesis pretende exponer un método basedo en conceptos nusvos, vy
no  pretende compavrar un matodo can  ptro ni guitarle valider a los
métodas ya establecidas y que se han utilizado durante aflos.

Sin emhargo. conviene notar que 12 econouia oentolidaica de  “La
Logica del Mercado". vy su proximidad a las intuiciones elemeniales del
comportamienta del mercado, no son los dnices elementas aue  1a hacen
atractiva.

La teoria ae “La Loaica del Mercado” tiene. praaméticamente,
varita ss considerables. Se apuntan dos:

+ar una parte, como se muestra en esta tesis, la teoria es
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nuevamente, se Mk
T oen teénlca, se antienan v huenos resultadas.

trensaeibabe cononanente 3 UR CORURTY  WLRrac e P orealss Saitcea

este & su ven.. des farm: easi irardiets, Duedin constitiiir  un modesto
Bistera Enparta. Ciaramedte.  ousomn haverze Siztem2s  Rypertus  aue
BRCI@OrSn QT aS 120 s e 14, geen normaluwente,  =eus Jisrepas Erpertos
recacen =21 conracinrantg relativo ¢ las tecnicas de modelacion  de esas
tegries, En ¢} 20302 we ClLa Lomwga el Merciuo". no 25 1a sénnica. sinm
las orincintias funitamentales de la ‘eoria lo gue ronstituve 21 Sislema

ERperto, En este - cago. 8] meopclance Qe sp spove en @l Sistena

Experto, recibe  de el opiniomas gque  se  pasan  realmente en  un
Tegnocimiento protunac’ aue resustad  ser inhtuitivanente  accesible.  La

istincian mp o o8s drivaal, £ #sritu de uwre Perramenta de agoavn

ascisiohs]l  pepandd no 50l de £, nrvel de  acierto, sino de manera
fritica.  de su acedtabilidad por carte del ususrio.

Par  Dtre LarTE, Ls *earra de la 1oaice dAel mMEc£Id No =Shlo es

natursd, Ja evigencis porece demoskear que e corracta,  Steidlmaver y

Kav. la ban ssilicado e.  Thicaaon Board ot Teadre, WEie v 20 esta tesig,
tira gue al wtitizarse en ! rercado fde las petrabonos

En el Priner Capitvin se evpone la  tewria de “La Lbgica detl
rercado”., Es Jewir, las bases wcesarias para laae - vl eatenrimiento
qel .mercado v cdug s depe  cumbinasr  eete  entendisients oo el

Seconhocimiento gus de 32 omimo tenons  un tnversiontsls v ocuan so &stratesra

de inversion,

£ el zequeto Canttulo  se traduce la parte de 1. teoria que da el
ZNLENII T ENLD 8" Merdaca o recize 1oaicrs. e RlLas s Iomate bt o2 o
Sistena biperto - Lreves del cual se iogre vicho sntendimignta. Pacs el
desartollao de este capttulo €« tums  como base ) dotuwnento “CBOT MARKET
FROFILE", donte se anlica la teorla de “Ls Lboica del Mercada" a ia
operacion ean el Chicean Board of Trage., S5e e traieron de este documento
1as pasus Jue ¢ S10UEN para  lowwsr el entendimients del nercadn, y can
bese en ellus s aesarrolliaveon las realas logicas cfon las cuales ze
cunstituye ¢) Sistema E.necta,

€n el Tercer Capitulo se aplica el Sistema Evperto 27 nmercada de
Fevrohongs en Mexico. Se eliwio este mercadn por sl atta  volusen de
operacian v nor la amulic variacion en fos precios que sa  velstrd
durante 1o e2labora2idn de efta tesis, v por la  accesibilidad de  la
LRTarmI3cion ¢esSpectd o asta opervs’ (vidad.
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1. LA LOGICA - -DEL MERCADD

- El comsrcio es-una rama de - Ja actividad econdmica en 1a cual todos
participan, ya que siempre estan envueltos de uvna forma u otra en
algun.tipo de  actividad comercial. . Las actividadec de comercio de los
individuos var{an desde las accionss cotidianas de caompra v venta hasta
las  accicnes de aguellos individuos aue hacen de la arceaciacidn una
profesion,

En togdw mercado existen participantes , v unos tienen mas éxito
aue otros.

Faraciera ser gue existen participantes capaces de detectar las

M2 jores oportunidades que se presentan de acuerdo a sus intereses, y

S apen cuandg deben participar en ellas v cuando no. FPero si todos los

participantes tienen acceso, en teoria, a la micma infarmacion, < cémo
es posible aue unus tengsn mds éxito aue otros

La respuesta suele ser: “el teeling del mercado"; es decir, el
entendimiento del mercado que tiene el wparticipante, que es un
conocimiento.  muchas veces inconsciente, derivado de 1a opropia
experiwncia #n uh marcado.

n continuac)on se  tratara de concretizar la  gue rs este
"feeling ', y comu wutiiizarlo para la toma correcta de decisiones.

El  mercado exyste para facilitar la neaociacidn, ps  decirnr,
proporcionar a los participantes un lugar en donde juntarse para llevar
a cabu sus  operaciones durante  un periodeo de tiempo determinado. E1
mercado utilica la wariacion en los precios para qenerar actividad, ya
aue un precin no  representa la  misma oportunidad para  lodos y al ir
variando 1ra atrayendo a los diferentes participantes con diferentes
perspectivas, Esta actividad estd controlada por el tiempo deb:ido a gue
=1l mercada impone limites de tiempo a los participantes. Estos limites
de tiempo se refieren por un lado @ las horas en que opera un mercado, y
por el otro al tiemno con el que ruanta un  participante para Louser une
dercision sabre si artua o no.

Al facilitar la nexnclacion. el mercadao  aenera aanfurmacion,  va
que la actividad de los participantes se ve reflejada en el
compurtfamienta del mercado. ¥ entender el mercado es simplemente
asimilar la nformacion que el mercado aengra y organiza en  una foroa
Ingica v que s presta a mealcion,

£s asf{ como nace “"La Lauica del Mercede® de Steidlmaver y Koy,
v, una teorf{s que presenta un método paras obtener un entendimiento
el wercadn: entendimento derivado directamente de la experiencia.

A teorta se basa en  tres intuiciones tundanentsles-
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1) FRECIO . TIEWPO =:VALOR
Es deciry que  sdlo cuando  un producto  mantiene el misma precio
aueante wikrto’ tienpn, el mercado lleoas’ aaceptar oue el - precio del
produt-ta reaimente corresoonde a su valor., O dichn de otra mudo, si el
nrecio o3  erratico, se podra  supomer que  ne hay ecuerdo - de los
compradores vy venaedores sobre el valar real de ese preducto y que unos
v otros consideran ques conprando (o vendiendod estian  aprovechando una
voortunidad, vor lo que el precin no ¢ mantendra a través del tizmpo.

L c0%ra intuicion fundemental consiste en explicitar el hecho de que
los distintos particinaniesz en  un fercado tienen motivaciones distintas
al -particioar -en @&1. Alusnas acuden para satiefacer una necesidad
bdsica,. ntias acuden para gengrar cepital, como lss ennresas gue cotizan
sUs Aecienes 20 la bolsa  de vilores. Otros, los iaversioniskas, acuden
Dara- enriguecerss, atros mas buscan liaquide:z. etc.

La .tercera intuicion fundamental cunsiste en reconocer que  hay

‘ participantes mds exitosns aque otros v oaue el 4xitn deoende de la

s hasilidad oue o tienen les sarticipantes de identificar Jus  momentos en

e a el ! convsiene acinar Elal (3} mercado, habilidand aue  sg
“ébtrEne wi mntender el sercado.

De estas dos intuiciones se deriva la siauiente equivalencia:

2y EXITO = ENTENDIMIENTO DEL MERCALD -+
(ESTRATEGIA PERSONAL+
ESTRATEGLIA DE INVERSIOND

Esta mauivalencia define ta astructura para ohteper éiito cuando
se nresente una oportunidad en =1 mercadn, ya que el  éxito no depende
unicamente del entendimiento del mercade sino que también es resultado
de 'la pericia de cada individuo.

A pesat de ser tan intuirtivamente atracrtives., estos supuestos
fundamenitales tienen 1apglicaciones teodricas profundas. La teoria de La
Ldgica del HMercado contraviena la 1dea de que los marcados son
aleatorios v gue. consecuentemente, no se pueden 2ntenders. Mo acepta la
ey de que oredecir la dirveccion  del mercado es una forma confiahle de

cparticaus en Sl ya gue la direccidn del rmercada la determinan los
participantes sequin  su aceptacion o no acentacidn de los  precios. Mo
E La la ifde: de que el sercado es tnvencible basada en que todas
las tnoriunidades son 1quales porgue el precio v el valor son sienpre el
Faste, va aue una opartunidant se  nresehta cnando el precio se aleia del
N a #r wl corto o en 23 larao plaro. For ultimo, rachara ciertos
M1 Ens hre 2l riskgo, va aue &l riesgo se prezenta en situaciones de
inc=r ridumbira, v, supuestamente, al entender el mercado y contar con una
it alenls de neaociacion no Se Ssume 11esao sobre un ndnero arande de




neuon L3 Laties.

foater sefoarar esnn es omestifloanle | sesziener 14 Ldoica del Mevcuado
cong wha toria valida)” 'sers necesario soclarer  sis Cintuiciones”
fundadanicxies, [ Se orpieza [ analizéndn’ los. conponentes de la. sequnda
eqiivalencis proguss o = y S !

1.1 ENTENDIMIENTD DEL MERCADD

1.1.1 HIFDTESIS BASIIAS

“La Lunica del Mercedn” se bass en dos hipbtesis ndsivas que deben
quedar . rlaras antes de procader a ontepder . el funcionamiento  del
mercado,

ta orimers hipotesis sostiene osue . todos loas marcadas operan iqual.

La swqunds, aue cada garticipante tiene un marco de  tiempo diferente
nara actuar.

€n un determinado momento, estan presentes en €] mercado diversos
participentes con sus prapios marcos de tiempo v estrategias, dispuestos
todos a apravechar las osortunidades que el mercado les ofresca.

Tuandag e ste una oiteresncia antes el orecio v @l valoe de wun bien,
10a rancipIes aue determinan ung actcion de corera v oung actooe ge venda
son 1denticas. Sin embargo, 1interpretadas pur particigantes con marcas
de tiempa v estrategias distintas, eza diferencia entre valoe v precio
le indica, & un participante. una opoartunidad de ventas mienteas Que &,
otro. una coertunidad de compra.

Asi. el precio varia para satisfaver las condicianes del morcado en
cada momento v cada precin’ @s el resultado de esaz  condiciones.  Los
Precios, pues. No son estadisticanente rndependientes et el tiempa. y al
varise generan  un fluio de informacion ague permite “entendec" las
conliciones del aercadoa y asi tdenti ficar las goortunmdades de campra o
vento Je los distintos peeticipantes.

(. 1.2 COMFONENTES DEL MERLADD

Canviene distinouir cuatro componentes en el funcionamientoc de
tos mercaaes: EL PRODUCTO, LNS FARTICIPANTES, EL FRECID Y EL TIEMFO.

1) L PRODUCTG:

El producto debe satisfacer unz necesidad,
o pur lu menos debe ofrecerse du tal  mode
aue los paruivcipantes perciban aue
sabtisptace una necesidad. Existen una
»rifinidad de productos, como san  aguellos
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i
que satisfecen necesidanes basicas coma la@
comida, materies ‘prinas’oara lavindusteric,
automtwiles, z de " afpresas
cotizadas-en bolsay @

105 FART IC1PANTES:

Los participentes ournden dividir en das
arandes grupos: compradores y vend Zorss,

Los camnradores tienen diferenres
motivaciones para marcioipar an un
mercads. Alqunes 1o hardn worgue necssitan
2]l prooucte. mantras gue otras  ooaoren
poraute lo consideran una buena jnorrsion.
Sin embargo. el obietivo de ronn cemnpranse
es @l migmo, v es el de sat:sfac
necesided de compita al  mearne
posible.

=su

ot

De'i mrismo modo. ios vendedores senden nor
diterentes motivos. Alqunos vendsn  por

necesidad, mientrras  que atras  venden
poraue considersn oue ya han obtenido
suficients peneficio 3l mantener uno

pouzaiciun tar atuun  productg, e
inaepenctenteraente de BUS ML) AT LD 19,
tados trenen conl obletivo el 32 ma: fwl lar
sus ganancias y buscen vender al DU o
con el cual se maximizan estas aanancias.

FRECIO:

El precio @s ] componente del mercado =3
el cual ta mavorias de las participarntes se
basa para tomar una decisidn. El precin
suele cambiar en el tiemso.

1 ir variando. el precio eauililics =)
mercado, nNaciendo la situacion jusla tanto
para el vendedor como para @l conneagor an
en el corto placro. En otras palahras. =1
mercarn, al facilitar la negoclacidn.
utitiza 21 precio para promaver actividan,
Esto se luars al intTormer E 1os
participances que existen oportimidslies
para ellos, y el pracio sube v hais con =)
fin de gue el mercado resulra atractivo
v entren & neonctar los partic pentes, £
precio  fluctua entre el precic donde ¢
oranueve la compra v el pescio dnnets o
promweve la venta,

T o



El uracio oromecc scofyec s N wnan
Pivelias de eicesn, £z odecir. @3 precia ces
veriandn de un nivel 3 otro sromosiendo
atti1vidad. S el earcade vA 2 Laoalta, oy
precio pasard de un nivel de pracin o otie
mids slro. (s1 va a la haja pa=asrd e ub
cierto nivel a otro mas  b2iod v o la
actividat aenerada sera distinta e cana
nrel  de precics El mercada acshrara
nads  © poca  actividad cuandn el precio
ileqa a nieles de ervceso o muv 3itos o
muy. balos que los particinantes  Ho esban
dispusstoe « 2reptar, y  por In tantc
evantualmente tendrsd nue cambiac.

Fara evitar aque el precin =se  muava
demasiado en una direcciéen, 21 .ercado
tiene * frenos ooultos v cue s0On

erincipale=nte 1l 1ntereses persmales e
los participantes., &1 &l precio ze roloca
iniustamente por encima o porr debas2 el
valor, uno de los participantes, ya ses el
vendedor o fl ororador. 00 peantiari n
METEIC 1ara S0 R ade.

TIEMPOL

El tiempo influye en el mercado al reanlar
el Jopso durasnte el cual =4 pueden
tlaverr a cabo las compras y 1as ventas,

E} mercado usa el precio para promuver las
wportuniaades v el tiempo para reaularlas.
Es decir, el mer-cade usa el tiempo  para
regular la duracidtn de una oportuntdad. EL
tiempo, #lado ur ciecrte Dregt t0, aenera  on
volumen  ge aperacion  aus el Mer e ALy
Cuns1tere zoma valor. El Fest
die  Aua un Drec1o Se mantenaa diorant
periado 1argo de tienpo, stanyficae aue 1
participsites mstdn de scuerdo  &r pager

un

egae | peet 10 a2 gue 1n consiaeran & walo

JUS O PN €S A0MERLD, Y e  g2NEr- un =)o
valuaen de gueraritn 2 ess bDrecia.

Teanta al rompranor  roma al csnilaors te 2
interess aensrar la mAavor - vidan

posible  al wcanr arecio posibie. Foro Lo
tanto. al buesar un eaut librio el mercado
lleaars 2 extreros e tandies  may o

duracion VA aue  =eran atrectives  va goe



ogoeprednr g oara el vEagetie
et ‘o para ambo=.  Fare  Dleaar  al
UL BT IO. e mEreaddo tiene gue teaar A
1 21s UB precto AltoE v muv baio-
pargUEnconirar un TOOUE €RA IUSED Dars
SR s gairtiripanses  eobre on periodo de
Ligas,  Em ouras  palabras, 1 mercado
Quies sngontrac @1 panao de pracios on el
ual los participantes estan digspuesios  a
neqeeLer durante  un perdiade de riegpo
daterminado, Para 2lin et S
identiricar @l wasimo v el minian el
ranguy Yy prdeba nivales di- eageso on ambias
direcciones  (alia v balal para  encontrar
el wdimd v el ominies aue Jos negos ient
gstan iFpuesteg & AcPpTar. Hna vao ane 5@
det@rminan, el mrecio fluctuara enl - egze
masimo v mbnme, hamendo prec au: se
mantenoan dursfite mas freano que otrns. o
aue INAL;IIC.B e M scEntacion e estos

precihes, 0 s al ranca agl dla. con lus
respectivis MAA1mo v v irimo. o gue e da
= organizacinn GAtL -l at et ado ~
proparciuna infornac o a jos

pau tizipantes, ya uue dice el nrecio ads
alto aue se ests dispuesto 2 eceptar. e}
mds  Lain, . las diFerontes g-cains e
aceulas uR e bes pesLs s oo o

Cuanda ocurren castilins on los orecios goe
son  tan 1nsiunificantes que na cierran la
activinads no hav ettremos en el mercatie.
y este esta en pusician  de tome una
tendencie o 43  Mostesr una continbacion
lenta v consistente, £s decir, coondn los
Participantes ' vavan acepteudo 155 cambics
en los vrerios., no  se menifiesten los
“frenas ocultos” + 21 mercaue contiguard
ROy BNNLAE 8N 864 diretcinng.

For Lo rantu. =i mercado ectars reabs tanidn
ot nrtewles  de ercESC N DpRranite., oDn
CAambns Instant flcante s,

“hoconclizagn, la cumdinacion de  un eroducio con los participantes
LT IeORN Un intards por gl oroducto, con el orecio v el tiempo,
prepran br actavidan de) e cago, Feta actividad se penera - 2l prohae
n A e antes Diveles Ae prscies o ¥ el gredo de aceptacidn de astos
BT VPR TRiopale nbgserysr la duraridn  de cada precio.

() 23 Lenta, podemos decir Tue la agtovacsd del mercado esta
s ZAne geRtre 0: un ea2npan  de apectonidades tiemno-precio, donde una
Ouertoalded L1empO-Rracio s un punnko en el tiempo  durante el cual
ERTN L IR} iLgividi puede  participar conn  comprador o vendedor & un
Craacan @ cltico. Cxtas opartunidades siraen naturalmente del precio
AeE promueve octividad v del tiempo que la regula.




Lag puartenidadss fienno-predin son - las uagdicies basicas de aedida
Que. detinen Lo’ 20etvided  del o aercado v odeterminan. L 1os cambios que
BUTEdRS A0 B W Eno -

% MARCDS DE T1EMFO .

. Aungue - la  actividad del mercadd, como vid en la seccion
anterior., se da 2n el tiempo, conviensa distinguir dos tipos de nociones
twemparales gue intluyen ¢n cada decisitn de pegociscion y due por 1o
tante  determinan lary oportunidades tliempo-orecio aue se don en el
MErCASO.

El  prager tipo tiene qus ver con las haras o dies en que el
rmercasdn  opera, v puede entenderse simplessnte coma un conjunto  de
instantes linzailmente ardenados durante los  cuales se puaden llevar a
cebo  las operaciones. A #sto se le llama "moerros de tiempo del
mErcado’ .

El otra tipo de nociédn  tenporal tiene que  ver cun  los
participantes y sus motivaciones, y correspomde 2 la visidn de corto o
larqgo plazo con que operan esos participantes. A ésto se le llama
“marcos de tiempo ndividualest,

Los "maveds de  tlemdd del mercado” thliaab tente  al vendedor cato
al courprador a tener "marcos de tiempo individuales", i.e., momentos de
toma de decisidn forzados. Por lo tantou, cada participante Lendri su
marce  de tiempn gue no es constantbe, v que ird cambiando seaun las
oportunidades que se la vayan presentamdu o cenforne a sus  propias
nacesidades. El marro de tiespo de  cada individue e datecmina  al
comparar su  necesidad del groducto en el corto vy largo plazo  con sus
nectatrivas de la aferta del producta en el future v ron su poder
adgumisitive actual y vYuturo,

Los “mareos de Liempo” tanto del mercado  como individuales vartian
desds f) v cor plazo basta el muy larno olazo. Far ejemplo, un
"warco  de 1Moo del mercado” de corto plato seria 1a barata
pre-naidena de wn alracén, mientras que unn  de largo pleazo seria el
hnspeda)je an up ventra turistico.

Lus participantes con  marcos de tiempo de corto plazo difieren en
S, patrones de corportamientn de  los ocarticipantes con  marcos de
tigop d& tergu plazo en dus aspectos oriwmoradialeente.

El girimera  ee en Bl ronceplo que carda  uno tione del ti1empo. 2}
particaipante ar corto placso. solo 1@ anteresa el futuro  inmediato vy no

ceogaiders =1 faraun plazo. i un participente tiene nue Ccomprar un par
Mg, zaczaios  hov, Lilene  un grarco  de  faempo e corta plaro. Fodra
. wrenz)as AN Qas difereates  zapaterias wee  dia, mas 0o podra

E) la barata de  la zemans gue  entra. buscdara gl precio mas
L. En cambio. un participante con un marco de tiempo de
larga plaze, no e or ta 1mpoartancia  al futuro inmediato, sino que mds
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bietn vubica ia  actividay de corta olaco del mercado  dentro del concs

e la sctividad de laras plazo. For aijemnlo. un individuo que necossita
R LA it zapatos  dentro de Llos prdrinns sels  meses. tiena o
comprarios. pera puade heoer o =n cuajouler momento dentro de este lapso
M Llenpo. Este andaviduo epbserva el percada de zapatos en @l largn

comprard fos  2apatos  cuendo  los encuenlre a un peasio
io que stagnitica que el precio gue pague par zus zapatos serd
menor gus 2] orecio promedio en 21 largo n)azo. For Jo tanto, relaciona
wna  opurtuniitad de  corto plato (puede =ser barata navideAa) comn  su
pranjo marca de tiempa,

El  seaundo aspecto se refiere a las antivaciones de 1los
narticipantes, Los participantes con marcos de tiempn de corto plazo
cumpran 0 venden porane tienen que hacerlo. miertras oue los de larao
plaza comnran o venden no poraue  tienen gue hacerlao, Sino porque pusden
abtener un beneficio Jde la diferencia entre precio v valor.

Es imprnrtante notar gue los participantes comn marcns de tiemoo de
larga placg llevan a cabo  transacciones con los participantes con
marcos de  ti1empo de mds corto plazeo v no  con otros  participsntes de
largn plaro. lLos marcns de tiemps teterminin cudndn Yy a  aqué precio
los varticinantes compran y venden, . los participantes de corto plazo
difieren en sus patrones de compra-venta de los participantaes con
perspectives de larao plaza.

En cada momento, cualquier marcao  de tiempo puede estar
controlantdo el mercado.  Sin embarya, la mayor parte de la actividad
provienn de los participantes con ins marcos de tromoo  de menor plarso.
En nkras palabras, las perticipantes de mds curtes plaza dominan  la
artividad del mercado, principalmente porgque tienen rue participar en &1l
buseando g1 precin mids justo v no pueden darse @l intin de esperar a que
el precio se aleje del valor, momentu e que =irtran 1os particinantes de
larqo plazo.

Fara - simplificar lo anter:or fiav  gue diterenciar  entra las dns
siguientes situactiones:

Situacion 1=

Lus participantes de corto plazo
dominen el mercado.

Porgue: Los participantes de
largo plazo no enteran al mercado
va que en el largo plazo el
precio estd  muy cerca del
valar,

Situacion 2

Tanlu los participantes de }arao

- . L et et plaze como . leas de corto plazo
dorinan la actividad del
mercado.



Forgue: cos dos @stan. gres=ntes
norane los de - corto olazo
Sr1empra’ Lo aipatan W los de

lJarpo  plsrg st o%raidos por el
mercedn ya  nue a2l precio esta

leos del velor en el laron
plazo.
Sk akaver paice  de l: actividad eriste para satasfaltar 2] curlo

glazo oerd e ls  #ntrads de los participentes Je  laroo plazo la gue
canhia las. condisiomes del meccado 2] avmentar ¢l volumen transacoional
v ceuwzar wvn4a  astensiun en el ranpm de precive o un povimiento en lous
precius,.  Estp @s debido a gne se altera el rguilibrio gue habfa estadn
domitande en el mercadn.  Auesds, zon los niveles de erceso creados por
lostparticipentes de oorto plazo los que atrarn a los participantes de
larao plazi. por 1o aqus (o3 particapantes moa diferentes parcos  de
Stiempn. compiten el uno conkra =l otro, buscando aprovecharses el uno del
AR =14

Poir 1o tanbo, para esntender el mercado, es necesario  eraminar lo
gqui - extdn hac1entu Jas  participantes  de larc nMla*o y comn estin
peaccionenda oz de corto plazo. Es necesario aislar, categorizar v
analizar la actividad de leo:z participantes con diferentes marcos de
tiemno.

i Los partaicinantes de  laroa plere influven  &n e antividad del
Mercado solo tusndo el precilo s aleda oel val.a o suficienie como para
que ellas compren par debajo del valor o vendan por arriba del valor, y
al hacerlo cambian les condiciones del mercado. -

Cuando el precio de alesa del valor, pero o 1o suficiente como
para  atraer a  los participantes de larao plaro, la= condiciones na
coemrian, v el nuevs precio s acentado como @) nuevo valor justo en ese
menentn, En otrag palabras, cuando las condiejone2s  del mercade  no
cambian, éste esta en la posicion de continuar su comportasiento.

f.ape aciarar Jue los marcas de tiempo v los puntos de vista de los
oacticinantes @  euprogsn automdticamente en la  actividad ge! nercado.
“oe ello, un sbsersvador 0D neces:ta  connce: los marcns de tliemna
Ydecloradost de 1oy partimipantes, le basta obgervar  la actividad para
gelzrminse gque t1po de nversionistas estdn concurriendo.

Lo tod HOLATILIDAD

Conn  we menciono en la  seccion anteriore, 14 mever  na te de la
ACnlVided el din exi1ste para satisfecer el corto placto, y es la

enkrsia e los  partiTipantes  de largo plazo la que carbia laa
dir innes aci mercadn. Ecte dr deba & lo sicquiente: luz necociantes
wea o curin T lezo Aeterminsn =+l renua de pbrecios en el cusl  se ven e

Liaver - Zan lss operaciones durante un cierto perfodo de  liempo,
durerarnanilo 2t marane y el minimo  aue estadn ol spuestos a acentar.
Esras  mscamas voominaess son lus gque  atraen a  los particicantes con
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pereapctivaz de  hFs largo pla2o. Al euridverhar e baz cnortumiasdes
alteran =1 equilioris de)l asrcado o Causan o 2w ) ranuo. d
Lrecias. or.otfaodo anE gran Tasletiitond” corado de ol negidn onn
a@lto y timaad . re orgras palabras, 10% p=rt roinentes  ae oorke nlaz
negacfan €N un rengo aonude @) Precio estéa rorca Jed valoe ddel weadoac Lo,
Dentro ne e yanoca, los venldedores oauszan el ar20io o« altan  « los
el mes hajyn., Al huscar ertos precias. s« creen 10s tis e les
Yy @+ cuando entren Ins particinantes de laren plaso va gue
es cuando el precio estd mds lejos del  velor. Al entrar al meccathu,
increscncan 21 valumen  transaccional, v 2) avevo orecio es cinsidecado
como el valor del producto. Far consiavisnte. los par ticipantes e
corto plazo negoclraran en est2 nuevo Aivel o precios, v lo que antes
era un extremo e convierte en un precin jntecmedino ranga.  Fur 1o
Lantc. entre més entren a participar Ins pewanisntes If Jaruc pla
tdisminuvendo su "marco de tirempo’), maycor es L merrtemicnia en
aracions v Mayar la volatilidad.

G e bensie

Far lo tanto, poaemas decirr que ls valatilinad eska directamente
relscionada  con la nercla de los de tiempo” de ‘los
participantes en an mercado. Cuandm =dln existon participantas de covta
owlazy, la volatilidad zera baia. mientras que cuando tus participantas
de tergae placo diuminuven  su marco de tierpu"  atl detacta
ppartunidades o 2ades por 10s  particivantes de  corta plaoco, halbird idn
aito gredo de volatilidaso. -

1.31.5 DISTINOYMN ENTIRE Fhi TNS

Aguellos precios  y en consecuencia  aqueilas acorlinigoedss
tiempo-precio aue motiven la& nenociacidn durante un oericddo larao de
tiempo, 1mntican un alto  voluren  de transaccion v por 1o tanto
repraesentan acewtac:tn o valor Justo para empas partes del m2rcadn
{comprader v venaedor). For lo  tanto, entre mayor le duragidn a0 un
rango de precios. mavor la coincidencia ralar-perecio an ese

For el contrario. anuellos precias v por congiasiente  aguelloes
onortunidades tiempo-precio qQite duran  poco trempo, taplican un bato
valuren de transaccidn v por 1o tanto represantan recheazo el mercado
vaior inwsto para una parte del mercado.

s
ronan

¥ san las oportunidades tiempa-precio aue se Lomén o so daidrn
repliten dadas las condiciones dzl  mercado, las  ove propor
rnfarmacidn a los participantes.

l.1.6 PARTICIFANTES DE LARGO PILAZD

o il b L s amby e

La - entr un parsicipante e - large pla
eztractucal ir2vcado w o Jos efectos EIT RN G e
covunturales. Cuanda v mercado es  lestiaw de e Tenornas haba g

wna extensidn del ranyo n de [a estruciura de les oeacs 35 SRS AT
Tuturo serd determinado a través de la acentaciw O oo cedidionede
esta nueva extension en los 1IHec1os.




whbrade 0@ O particinante
infeatdacinice Sar ranss de
determipants en’ . entendsr el
«los raonce de precios vooda

tenu=ncla. de!

Lo1.7 FORMALIZANDO UN ENTENDIMIENTO DEL  MERCADO

Supuestanente, al =ntrendsr 13 16gica del mercaown. ada participant
tetd mas neohabilinag de Aiito <3 que 2udra o leerila’ activioad del
cercatny v radib ety 1a irfornac ion  georrags por =} mizmo. Lsta

informacion =» refigre esc2cificramente o conn e! mercann esta aceptando
G recharzandco valfnrss mas altos 0 ma: bajons « trowves del tiesnos

Sin esaargn la corposicion d23 la actividad del mercado,
laus  “marces de e valstilidad. sto,,.  nu Br suficiente nara
entender el coanrortasiente del swiccado. Es necesaria ‘contar con o un
S2EQUBLL & Lo del cual s Observe coma cadsx eisaento €9 celacions
coan o= Jemas vara cepercutie on Ia sctiviaad del snercado.

Un esauems  para  observar v apnalizer el aercavo peratitird Ca
cualguier individue aislar cada wuna de las cetegorfas de las
for T=d maren de tienon. v oasi podSr dicrinatiie @1 frpe dz2

Bt A NVoSdtranig lax  condi pen-t “al peroado o 1os
ICACIRNT ~2, lourando - 3% abSE v AT o entendsr el

mercado.

Para augeevar g miarcado necesario representar su art:vicad de
lguna T lia. Fuesto que la teoria de wmargados lsgicos ubiliza
crucialmonte las nociones de tistpo v precio, 1a representxcidn naturel
conslsle on graficsr las  tronsactinnes  gue ¢y e unidades  de
T1enpo-,regio,. (fig. 1)

As: oues, el perindo de ‘tiempo estudiado es dividido en unidades
ifés Eiempo egul o«lenies, distinguiends cCce&la wrna Core ula lerra  del
abevedario eap<elando Coo la lutra AT El eae vertical utiliza
pars teuressntar el prtecio. El octro eie se utiliza nesra andicar las
unjgades ti1empo durante las cualss se jleven a (abo tranzacriones a luos
ditarentes orecios.




TG GEL "ME Al

12 Lnidadt de Tiamna

Hl Ra tnidad e Tienpe
& A Sa Undsd de Tismpo
P CRBDT 4= Hriaan de Tiaopu
AR . Za Unioad de Tiemne
AENEGHT Crn tiigand de (iempa
- BDEF Y Fa Unidad de Tieano
: 3 BOE 16HS s Lriidad sle Tirenpo
BUEEBHT . Sa 1 srdad d= Tieann
CEDEFGY J= 10 Unidad de Tinmoeo
- i DOERSY e -
EEE -

UMIDADEY DL LTIEMEQ

(FIGURA 1) §

Cads . ve% gue acarece una A" sionifica que - durante la primera )
vnigdadg de tienpa se realrzaron negoclaciones #1 prezio ous sgarece 2n el
@ig vartiral, y asi sacesivamante hasta formar al egsausma gel dia.

Al reducir la autividan del mercads 2 Su minina expresion -~un. ranoa
de oportunidades  t:empo-precio ocue se  toman o  se aejan  par’ los
par tivipantes~ es posinle exarming» ta avtividsd del amarcado.

Lomn th plede 2preciar en la Fig. Lty la grafica towa 1a forma de
1a "“fistmbucion Normai™. Esto ep Jobe a gue  on oun Ais  de actividag
Tio 0. hav Cl1ertos  Srdr10s g generan mds clavidad  auve olirns  at
ragresantar veloe ueto Yy Qua, por o tanto, tienen  cavor duracicn.ade
atras- Ml ey, la avtividac el Afa ge concestrara an carto rapies Lo
rangns. coaa 52 verd en @l capituln sigurents), y se roglstsa una meness
Activida! altadedor Jdf ese rango. A1, las unrnades - tissco-peecrn
SmEn 1 Ian pBé spmar 12 furma g2 la “Oisterioocion Norealv. A)
preIion srde se concentra la  waver artivctad dei i se e can
Quine, el “nres de Valor' el siia,

Camt T IRAq R

sl legr fa  thtormanr {on ade gehera st e '
Busiie dzzoobirir en nnGE el precio es aces-tadn ron alar.e o odinde e
rechiazs al grevio. la  hendencia que 2518 siguten, v owl calers o as

cenoicianas aenerales Jel sercsdo, y  esto da T4l DaELs FUTrotenbtss adva
tamrar ana buena decision ae compra venta. Relacioner 1nvnr mac ian fusre
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deEl marizeado tpstenos finsncieras, analisis, provecoiones, etc.) e Ta
BEBEH e 4 e agdierart decisiones de compra venta correctas. es ‘mucho mas
ugar la informacidn - aue aenera el proplic ‘oercado © para la
atasn Necisicnes, - :

tons de e

1. 13 UHERPRETACION DE LA INFORMACION QUF GEMERA EL MERCADD

Al estudiar las oportunidades tiempo-pre que se dan. en el
tiempo . en.- los: diferentes niveles de precios. con los diferentes
volumanes de ooeracion generados en cada nivel Jde precios, es posible
anal izar 2l comportamiento del marcado.

Camn e menciond  con anteriurided, el rercado eviete para
facilitar la negociacion, y utiliza el precio v el tiempo para
lograrlo. €@ precio ira variandao de un nivel a otero orobando niveles de

azpea, v 8s la  aceptacion o no aceptacion de los niveles de exceso lo
que proporciona infarmacion e los participantes.

Cuando »l1 precio se aleja de cierto valor establecido, sdlo pueden

ocurerir dos cosass el nuave precio es  aceptado como  valor justo, o
vrachazado por ser valor injusto, En otras palabras, si el precio no se
mueve de un nivel du excesn rdpidamente, entonces es _ceptado. Si se

rechaza, entonces si era un exceso.

Le s martiCipantes con oun anLend:miernto el meresdo  podran
vistinoule encre  los diterentes precius, difzrenciendo  entre aquelles
que tapresentan  valor v aguéllos que se consideran com@  exceso,
dependiendo de lo duracion de cada unao. Y ésto es importante va que las
oportunidades &e presentan cuando el precio se ateja del valor. Ademds,
pordra airstinauir 13 actividad de los varticipantes de corto plazo de
la ectividad de los de largu nlaio. v as! determinar las condiciones
de! mercado.

rara simplificar., comparemos los siouientes esquemas:

unlc
109
B cp
107 (BCD
- [0a {ABCD
105 }ABDG (FIGURA 2)
104 [ADEG
103 |EFG
102 EFG
f101(F
100 {F

En ests caso. 1ns participantes de carto placo inician actividades
en niveles de 104-1046 v el precio sube o 110, creando un exceso que at
N atraer a los participantes de larao plazo tiene poca duracitn, EI

8



orasenta @1 mismos . Canite U aoe lo ! oue
niveles oricinates, Lo londicionias dal

Lreclo . paia - hasta
1Ameai atamente rear
mercsoe o Cembitan. ViG-S D

115°A

114f A

113°nB
117 BC
1ty ¢

110 C

109] €
108l DE
1031 DE {(F1GURA 3)
T .

103

F

I .
<]

10 &

101

R El mercade acma»:nn’ cartios “insiani ticantes que no atraen “a losg-
participantes e - larap.plazg por - lo.que. el  mercado muestras ouna
contingidad lenisito 18 bagaiittia :

(FIGURA_ &)
1061 CDE
105 CDEF
194) DEFG
102 FG
102]FG
1011 FG
1001 7

En este casu el mercado abre en niveles de 115-112 donde e2 crea un
area? de valar, fasterjoraente se crea un exceso en 1071095 que atrae A
1ns participsntes de 1arao plazo por lo que lo due  antes 203 un exc 19
se convierie en &l nueva valor. El orecilo lleaa o novelas ue 100 . pery;
no se  alefa iu =uficiente del valor como para coan estirse «n o} nu
valor par 10 gue veagress al valor establecido denteriormente. AUl nay
un cambio °n las condiciones del mercadn. ttig. 4




Coate) | @8 MEESe - A ERECEIN, ey} CONLar COn un . SS0Mema mie permita
enalitar el ounporfansento del wervado., Clos  particinantes podon
arire e T Ll coortigitdades - Qque =2 van  presantando, va nue estardn
tehEo et s de e ceasticiomn del mercado,

#ho ey momento determinado, . el mercarhy - va a. prasentar ciertas
“situaciuaes” WJrogue 1ntormen al neacciante: lo que estd pasando en ese
morents v aue, oo lo t3nto. 1o apaven en su toma2 de decisiones. Estas
SLLUACIONES. Hu? andus siemnee g2 han prasentado e defipen a través de
"La Logiv: gel Hercado”. son. como se vera =2 el vanitulo siauiente.: el
perfii gel tdia, el posicionaniento del prec1o ron ressecto al valor ded
producto, ia  wvelocidad el mercado. le direccitnn  del  mercado. 1R
rendencia el mercadn,  1a volatilived del mercado v la probsbilidad de

oAarticipanies conpren o vendsn a un precto navor o eenae (3.
Situsdciones camblan constantemente con @l tiempo, vy son los
Propios neunciantes quienss las determinan a Lravés de  su acentacidn v
nu acepiacion de 1o0s preacvius. k1 analisls ae eslae situaciones es lo
nete Peanore cona al participance 1 entendimiento del mercado, va ague en
ellas ar  rerlejdn lus tactores neresarins  (marcos de tiempo.
volatitidesd, distincidn e DR I0Y. etc.) [N lonarar dicho
entendimento,

G3be hacer notar gue en cada momento las comdiciones del marcado
van a ser unicas, s decir, Mo es posible que la velovidad del mercala
sex alla v haie, 0 que A1 praciao este prrt encims v pens debajo del valn
del protucrta, 2he . Al aualizer o) L il e tiene s utilisar an
ratonamisenty del tips Sioen st QR to se  esta presentando tal
situacion, entonces la condicion del mercado ws Lal’, For eremplo, si
el valor del producta es 100 y 21 precin de nmercardn 8s 120, entonces el
precio del mercado esta por encaima del valor del nroducto.

.2 ESTRETEGIA FERSONAL Y ESTRATEGIA DE NESOCIACION (4)

Cn las 1Ntuiciones  fundamentales de la teoria de La Léogicae del
Marcedo, la equivalencia de énito dice oue éste no  depende dnicamente
il shtendimiento  de) mercado, 1IN0 que este entendimiento  debe
LOMBINArse LON  una P3trateyla personal  aue el neasociante  eatablece al
antudiarse o 30 mMismo. y con  una astrategia de negociacion gue el
PrEp1o neaociante deternina v apliva o8 particivar en el mercado.

La estrateais personal es simplemente un conocimiento profundo que
cada individuo debe tener de sI mismo. pera asl determinar cono
regacciona Ante diversas cendiciones, Asi, estara en le pnsibilidad de
tomar deci¥idnee recionales basadas en su entendimiento del mercado.

la estrateale de necociacidn es  simplenente una planeacion  de
fEtnciping que Ee eslablecen antes de neaociar., Ireplica el desarrolloe
de 0T wetogns para particaitar en el mercado oue aeutrralice  las
deticaencie= del individuo., les tendencias que le 1apiden abiener éxito.
La esivategira de inversidn, co un  subcaniunteo de los e@lementos que =0
alican al carticipar en el marcado, debe tomar e2n cuenta las fuarcas v
debiiidages tanto  fisica- comu sitcolenicas . de cada individuo. For 1o
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ergicn @stutslmence personal v Lisne qus se
o] Guraga da Jada lied i dun, Sroage none

X we de@earralla ving eed Paandividun Se o iene aus
e é 53t en | I'o posibilinen de Muanar dntes de amperar.
ldeasioenre, @) belanca entre:eiko virfradasn . ners postlivo, vya  aue se
logrars el ‘e2ita enla‘mavoria @ ideodes’ casps, isin limportar que etyetan
[8151-1 - B

CUSntuE

1.7 CONCLUSION

£ érnclusaon se pueds decir  aute 2l Mmercado esxtste para fadiiiter
ia nmegociacion. vy aue 3l haverlo genesra snformacinn  aue el mercado
_organiza__enund  foaraa ldgica v aue s presta a pedicien, Egta
aninrmatidn gus nenera el mercado permite a  los carlicipantecs antendsr
cunportan o del mercadoa, vV a2ete comportamiesto 83 raciocnal va nua
se - pasa. . = . el cocportamiento ldaico de los participantes, Y la
Inacjan ge este entendiments del mercado can 13 estratesia r2rsonal
w0, aumenta las orababrlidadis de sxjto,

[ET
Yy con la estrategie de Negociac

Si1n embargo, resulta un tanto dificil el aplicar directamente una
tearia a la préaclica, por 1o aque en el capitulo srauiente s presenta
una herramiest. opter =r el entendimee. 2 det  mercado. b
Lo R R Y Chiibad e

cage . LN idui,

@le s 1ta e negotTidacioan ce e




CAPITULD 1T

UN. SISTEMA EXPERTGPARA ANALITAR .
EL: COMFORTAMIENTO DEL MERCADD



1I. UN SISTEMA EXPERTD FARA ANALIZAR

EL COMPORTAMIENTO DEL MERCADO

El “Yesguenma lugilco" del mercado se manifiestas en "ertnaciones" que
soil - cofportamientos resulares de ciertas variables. For ejerplo, la
tendencia del mercacon se puede determinar al analizar el perindo de
tiemoy durante el cual un cierto rapngn de precios s mantiene., Estas
Si1tuaciones pueden, asi{, utiiizarse, en combinacisn con una estrateaia
perscnal v una estrateqgia de 1nversidn, para detarminar lag acc iones mas
deseables para tener ex1to en un mercado.

De hecho, estas “"situaciones" spn bastante tinicas vy, por tanto,
son  susceptibies de ser euplic:tadas ten términos cualitativos) como
reglas lagicas. Mas aun. son susceptibles de ser ornanizadacs  como la
base de conccimienta de un "Sistema Experce”.

En este caplituloe se traduce, en rermige Je esas  situaciones
observables. la tearf{a sobre la léaica del mercado, esnecificamente el
"ENTENDIMIENTO DEL MERCADO", vista en et c+nitule anteriar (1), Y esars

FErtuar tanes son transrritan €N v S1stene e reer

2.1 ¢ QUE ESTA FASANDO ?

2.1.1 IDENTIFICACION DEL FERFIL DEL DIA

Antes de proceder a hacer el anilisis de las condiciones del
mercedn, @s necesario determinar el tipm  de perfil nue se esta formando
wze dia (0. Aal, el neabciante pudrd esaminar 1a actividad del mercado

v snticiserse 4 lo que va a pasar. Esto se lograe al 1r esquematizandu
las relaciones tiempo-crecio que se van dando en el dia. formando aci
@l "Riguema log.un® del dia.

Existen-ttes tipos de perfiles:

23



(FIGURA 1}

i) DIA NORMAL
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ESTE ES EL PERFIL MAS COMUN Y SEMEJA A LA DISTRIBUCION
NORMAL, CON RELACIONES TYIEMFQ-PRECIO BREVES EN LOS
EXTREMOS Y RELACIONES TIEMPO-PRECIOD LARGAS DENTRO
DE UN CIERTD KRANGO LE FRECIOS DEL DI& DONDE SE
REGISTRA LA HMAYOR PARTE DE LA ACTIVIDAD DEl. DIA.
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ESTE PERFIL SEMEJA UNA PARABOLA Y SE PRESENTA CUANDO
EL-PRECID N0 SE ESTA MOVIENDD CON EL TIEMPO. EN
ESTE CAS50 EL MERCADO PRESENTA UN MOVIMIENTD LATERAL.

£l dia normal (riqg. 1) pr =l este perfil v a nue lo: extremos
son  reacciones tesnporales qQue el mercads recnaza rapidanente. t.a
mayoria de los participantes del mercado no pueden comprar  barato y
vender caro ya que la cportunidad es demasiado breve. Por 1o tanto, el
volumen va a ser muy bajo en los extremos. Las relsaciores Liempo-precia
laraas gue se dan en el area de valor representan 1as  orecios que los
participantes aceptan coma valor justo v neaociataln @n ese rangd ducante
el dia.

£1 dia con tendencia fuerte alaroado’ (fig. 2,11 pcurre porgue et
mercsdo no se mueve lo suficiente durante alnun perindo de tiemno como
para necasionar una reaccion. Cada movimtento <@ a apta comn valor v por
lo tante se abtiens un perfil alaraade  con tendencia ya sea a la baja o
a la alga.

E! dia con  tendenuia tusrte dJdoble «fia. 2.2) presenta este
perfil ya que  lus particirentes  erescciunsh @l ca0bhio en precins con
mucha tuerza ¥y el wvalour 1n3ci1al es sustitusdo por un nuevo valor

£l dia sin  tendencia (Tid. 3) ocurtre cuando  los garticipanteos no
reacciondn a variaciones en (oS precios talzas o bajas) y la nraoc:acivin
se lleva a cabo en 21 mismo rango durante touw 2 dia,

Fara deterningr el perfil del die se tiene que 1+ recistrando ceda
Une Q2 148 CransacCidnes que 2 va tealirandn, reotsterando o) presio al

Fual se realica v el volumen de la transancion. Ddwrante  la primern
Ul dad 02 tirempo se  anatan los o 05 a lns cuales se llevaron a cebo
LransaAccilones Junto can una letra “AY.  Ademas, se debe 1r acumilando el

voluvmen *ransaccional a los diferentes precins. mirante 1a siquiente
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Wridad  Jie tiempn e anots una Jebia "RY oquntos a les o precies . RERE
cual== s tlevan & cabo neaociaciones, ampliando ‘el ranuo . de predit:
coniarne: Sw vavdn reylstrando - pracins nuevns. S sigue.asi. hasta el
finatl del Jdia. porlo gue al cierre  de las operaciones se va:a temewr un
esgLana camo el siguiente (3h:

A A VOLUMEN X1 -
E X2 {A " UVOLLIMEN X2 -
R %3 | asco VOLUMEN X3
E ¥4 | ABCD ' VOLIJHMEN X4
- c x5 | BCDE VOLUMEN X5
1 o o X6 | CRE VOLUMEHN X&
[ X7 | DEF VOLUMEN X7
s x8 { EF VOLUMEN X8
X% {6 VOLUMEN X9
VOLUMEN TOTeL 100

El obtener el volumen es indispensable por dos razones. La primeva
es gue, como se verd mids adelante, la mavor parte de la reclas légicas
utilizan el wvolumen para determinar las condiciones del mercado. Por
ejannlo, para determinar la velncidad del mercado se compara el volumen
Lransacional oAb precio al eaal =R oesta negpoiando @0 ese momente. con
el volumen uperadu al precio inmediatamente anterior.

La seaunda se refiere al hecho de que, Comn se mencinmn en las
ihtuiciones tundamentales, entre mayor seo la duraci1on de un cierto
precio, mavor es la areptacidn de es¢  precio v poar 1o Ltanto mavor es el
volumen generado, vya que 1os pacticipantes aceptar ese precio como el
valor justo del producto. Sin embarao, puede darse el caso Qque a un
clerto precio que tenaa una corta duracion se regi1stre aloguna operacién
impor tante (o0 operaciones) que representen un porcentale importante del
valumen totlal, Esvo puede sucedter, por ejemplo, en el casw de un cruce
1mportante de  accicnes tcomo  sudere cdando se emiten acriones) en el
piso d& remaves de la Holsa Mericana de Valores a un precio que puede no

ser 2] precio de mercado y que por 30 tanto no se wantiene dursante un
intervalo laroo de ti1empo. Dacin el hecho aue 1Ins participantes tienen
el desylose ue cade uvne de  las operacinnes, podran determinar  s1 50

trata de una sola Aperacion que NoO parrenece a la reracion natural del
dia a s1 er trata de varias operaciones gque e llevaron a cabo
rapidamente vy que si pertenecen a la nneracion natural del mercado.

En el caso de que sea una sola cperacidn, s sumiere ne Lomarla en
cuenta  al splicar l.a Looita del Mercado, ya aque se desvirtua por
curplutm la irtormacion. En el caso de que sean varias pperdaciones, se
SUutFre  weedlar  como vdlides los resultados del sistema experto,
anotando ¢omo observaci1odn el hecha de que hubo un preciu que no
pertenace al drea de  .alor y que sin embarqo generd  un altr volumen de
transascian 3.
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Lo neaociantes enitosos oeneralmente compran barato v venden orr 0
porgue se- anticipan y responden al mercado antes que los  demas
negociantes. Al identificer el tipo de perfil que se esta formando ol
negonciante pueds anticiparse s lo que va a pasar y actuar adecuadamenle,

obteniendo arandes beneficion. For ejemplo, al identificar un dia con
tendencis fuerte ‘alargado’ a 1la alza, el negociante podrd comprar
baratn (ya Aue hay vendedores a ese precio) y vender mis caro el mismn

dla {ya que existen los compradores)

Al analizar ! perfil del dia 21 pegociante s2tra  la epartunidad
yue se le estd presentando, el tiempo que tiene para trealizar una
trensaccinn v la direccion gue esta tomando &1 mercado.

Todos estos factores ce  pueden expresar analf{ticemente, y a
continuacidn  se presentan ins pasns para detervinartas. Hstos pasos
estdn  acomodados en  forma  ldaica, con el ague fin de gue puedan

introducirse en 2] sistema euperto.

2.1.2. ¢ QUE ESTA PASANDO EN El. MERCADD 7

A continuacién se presentan las tres conclusiones a  las que lleaa
el sistema experto al ir analizando la infermacion gue va generando el

mercado en @l transcurso del dia. Cada una se presenta en forma lagica
donde paso s paso se van indicando las definigiones (D) aque s¢ utilizan,
1az  varidn e A e B& alimentan  cnnfostire o Lo n formacion d2l
MEPrCAac s v oiae vesultados (R) gue va arrolando el o cisieama.

El perindo de tiempo analizado puede ser variable y debe ajustarse
tontn a laa necesidades especliticas de cada participante  como al marco
e bremuo impuesto por el mercado. A un parLisipante e largo olaro
Ie puedre resultar mas conveniente analisar la actividad del eercado por
SEMala, coensiderando el di_a de operacion comu  una tnidad  de tieapo,
mieniras qaue a un sspeculador le2 conviene analirar 1a  actooadad del
mercado en el perjoda mas corto posible.

De #qui en edelante se analiczara la ~tivadad del  rercado por dia
va gire  es el marco de  tiempo 1mpuesio gor el mercado mde comin, y se
camsiderara us intervalo como ' un perindo  de media hora va que es el
Minimo pPuriolo en el cual se debe tomar una decisién. (=13

GBJETIVO 1: DETERMINAR SI SE COMPRA O SE VENDE

tara determinar s1 se& comprd o se vende ez necesario identificar
situaciones en Jlas cuales el precio se aleja del valor. Esto se logra
4l  identiticar el area de valor del dia a través de la relaciones
tiempo-drecio gque se  van presentando. Si un precio o ranqo de precios
s mantiene poar mas de dos intervalos ‘i,8, mAs de una hora), esto
mmplica aue se establece valor en este rango, por  lo gue cuando el
DiIrezi0 s aleje de este valor se estd presentando una oportunidad. FPor
eirmplo. si el valor de un cierto producto se establece =n 100 v el
precio de marcado es de 120, entonces se presenta una oportunidad de
Jenta.,

28



Dy INVERVALO .= - 172 HORa

<

FRECID hNTthUR Ll }

0} RELACLON TIEMFO-FRECIOQ. -~ DUFALIDN PRhCIO RNTERIGR

R) S1 DURACIDN. FRECID AN*( ==y RFLQFXDN T
BREVE

{se entablece prsciu)

FG-PRECID

&) ST DURACION PRECXD ANTERIDE">'1NTERVALﬂ;2
LARGR

tse establece’ valbr)

RELACION :T1EMPO-PRECID

Ry RELACION TXEHPD-PREFID LARGA

Vi FRtDXD DE NERCADO

RY'Y 5 K mw VENDER R

R} ¥ = X

RETENER
Ri Y- % ==> COMPRAR
OBJETIVO 2: DETERMINAR EL  TIEMPO QUE SE- VIENE FARA REALIZAR UNA
TRANSACE 10N

AL carocer la velocidad del mercado &8 sosibie eveluar si se tiene
qQue responder  a una gportunidad de fomediato L 31 se  tiene mnds tiempo

para actuar eficarmente.

4.1 FOK VDLUMEN

€1l volumen disminuve la yvelocidad del mercadn ya aque. varias
transecriones a cierte precto inhiben aovaimienta. Entre mds volumen a
crerto prec(, mennr sera a1 mavimientr 4l gqercado alrededor de ess
precu.

VI VALUMEN PRECTO ACTUAL <~ X

v

VDLUNEN FRECID ANTER1OR Y

RY X > ¥ ==d> MOVIMIENTD ACTUAL { HOVIMIENTD AHNTERIOR

Ry MOVIMIENTO ACTUAL . MOVIMIENTO ANTERIOR ==> TIEMFO ACTURL > TIEMFD
ANTERTIDR

Ry X < ¥ ==> MGVIMIENTO aCTUAL >~ MOVIMIENTYO ANTERION

Ry MOVIMIENTD ACTUAL @ ~DVIMIENTQ ANTERICR
ANTER} G

=% TIEMPO ACTUAL < TLIEMTD



Uned tendencla de precios 2s uvnad szeie de precios  que dura durante
un anterv-in  de tiespn (media horal, Une  tendencia de valer es esta
serie g9 pPrectlios gus se replte durante otro initaervalo (una horad. Upna
tendenci= de ares de valol es esta misha serie do precicos que se reoite
durante wio o mas i1ntacrvalas adicionales (una hora v media o mas).

El mercadw  se mueve con  mayor veloridad durante una  tendencia de
precios. Bajo e¢sla condicidn el neqocirante debe mons torear el mercado
muyv de cerca y actuar con  rapidger. Duraente una tendencia de valor se
mueve con menor velocidad por 1o que el neaociante tiene mAs tiempo para
actuar eficazmente. Be cuenta con e} mayor tiempu para erealizatr una
transaccion durante una tendencia ve area de valor cuande el mercadeo se
mueve aun mas lento.

) Ple.e.aayFd en INTERVALD At ==> TENDENCIA DI FPRECIO
R} Plyea.ev,PJ en INTERVALO Al ¥ AZ ==% TEHDENCIA DE VALOR

R) Piy.eses P en INTERVALO AL,..,AN ==2> TFNDENCIA DE AREA DE VALOR

>=3
K) TENDENCIA DE FPRECIO == MIVIMIENTI RAPING
R) 1ERDENCIA DE VaLOR ==> MOVIMIENTU NOKral

R) TENDENCIA DE AREA DE VALOR ==> MOVIMIENTO LENTQ

OBJETIVO 3: DETERMINAR LA DIRECCIOM DEL MERCADO

Si durante un :ntervalo de tiempo los precios wven ascendiendo, se
tiene una tendencia de precios a la alza. 51 los precios van
descendiendn se tiene una tendencia de precios a la baija.

K} PI:y.....<FJ en INTERVALD "A" ==> [ENDENCIA LF HFRECIOS A LA ALZA
Leawnse T

H) PI>......2FJ en INTERVALO "A* ==> TENDENCIA Dk FRECIOS A LA BAIA
S TR W |

Una tendencia siempre inicia como una tendencia de precios. Es una
serie de precios que van variendo a través del tiempo de un nivel de
aceptarian a probar un nueve posible nivel de aceptacién. Pors lo tanto,
wna tendenria  de precias es  up indicador de la direccidn que
prabablemente tomard el mercado.

Cuando  coumienza a acumularse volumen alrededor de vuvna serie de
Prectos. es un indicador de due el mercado atepta esta serie de precios
comn €l valor justo del mercado v #1 nuevo nivel de aceptacion. S* el

)
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welumen  se - acumslae 30bre  ja sBMme de precios. imolica  una foo L
aieplacian ge  la direccion del aercado, v 21 en camhio  Ee acumula por

uetrar de le serie Je preciosy ieplica un rechszo de 2sta direccion.

El omseivar £stos tactores s través del-dfa da una clara indicacisn
e o  que estd hacienon el mercado: v ‘asi poder. aprovechat las
cportunidaies que s van presentando.

2.2 ¢ QUE PASD ?

Al cierre dgel dis es posible utilizar la informscion que qonera el
mercado para legrar un mavor entendimients  del mismo, con el fin de
tener bases para predecir o que va @ pasar el dia siguiente.

Con el fin da entender el mercada correctamente, es importante
evaluar la ruer:za o debilidad del mercado. Una forma de lograr ésto es
coitparando los pardmetios dei dia de ayer con los de hov. Por sjemplao,
al pertil del dia de aver con el de hay, el Area de valor del dia de
ayer can la de hoy. la velocidad de ayer con la de hov, etc. Otro
tactor o observar &s el nivei de actividad a los diferentes precios para
Agtersinas la «ceptacidn de los comercisntes de los dilterentes precios.

A continuacidn se presentan los tactores que debcty analizarse al
final del dfa para loarar un mejor entendimiento del mercado,
presentatos bajo el mi=mo ecquems de ta secci1dn «ntperia. (b)Y

OBJETIVO 1: TENDENCIA

£l porcentaje del volumen total del dis aue se opera durante sl
primer intervalo de ti:empo as une buena primera indicacidn del polencial
de tendencie del mercado. Esto se debe a que 10s negeclantes analizan
las naticias y re-examinsn sus posiciones durente la noche. For 1lq
tanto el mercado tiende a abric en un area léaica.

Ya que una tendencia es una serie de pre#cios moviéndase a través
del tiespo, wh volumen pequefio durante el primer ntervalo de tiempo ~
menar al 10% - indics gque el mercadn <e estd moviendo a través del
tiempo v qQue nor 1o tanto esta en posibil:idad de tomar una tendencia.

S1 nuor el otro lado e. mercadn no se  esta moviendo a traveés del
Tiennn y por lo tonto no  toma wvna tendencia. el volumen operado durante
el primer i1ntervalo de tiempo serd alto - mayor a1l 507 - lo gue
generalmente indica el final de una tendencia y el inicio de una nueva,

V) VOLLUIMEN TOTAL <-- VT

2 WOLUMEN INTERVALOD | . -= VI

Py s CedosT

“TENDENCIA™

RYoVY a 0LtioeuT

"NO TENDENCIA” O “FIIl DE TENDENCIA E INICI10.DE DTRA"
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OBJETIVO 21 VOLATILIDAD

El porcentase del rango total en el que == cur= el 70% dell volumen ®
total dei’ . dla indica el grado de volatilidad o incerridumbre del'dia..’
Si el 704 del volumen total esta disperso &N un rango amplzu. L1oes
~ participantes se estdn viendo obligados a responder a cambios bvus:us 'n i
los precios. El mercado es valdtil porque el grado de. - certidumbire’ es i
bajo conforme van cambiando los precios. RN whinn

Si en cambio el volumen se concentra =2n un ranco oequeﬂ&. existe un .
alto grado de certidumbre ya gue lcs participantes no sstan re=pnn:|xenua,
& precios divergentes. -

D) RANGD «<—= Pl,......PN

D} RANGOD AMPLIO <-— Pl,......PM M > 0.75«N

D) RAMGO FEQUEAD <=~ Fli.......PM M < 0.25#N
F) 0.70#VT en RANGO AMPLIO ==> MERCADO VOLATIL
R} 0.70#VT en RANBO PEQUERO ==> CERTIDUMBRE

ORJETIVO I: VELOCIDAD

Un indicaaor de la velocidad del mercadco en cierta direccien se
obtiene al sumar =l volbmen operado durante los cinco precios con may'm-
vaolumen operado, dividiendp entre wl volumen total » despues .entrwe
cinco, obteniendn asi el porcentaje de negociacidn promedic que ocurrid
a eso0s precios.

Por ejemplo, s er’40% del wvolumen total se’ dpero a los cinco
precios con valumen mds alto, el volumen promedioc fud 12%. St al
siguiente dia el #5% del volumen total se opera a 10s C1ncO precies con
volumen mds alto, el volumseh praomedio es 9%. Como renls general., s1 el
volumen promedia decrece, el mercado se estd ocoviendo con  mavor
velocirdad a través del tiempo y par lo-tanta presenta una tendencia.

SSVPMY

v . .
{suma de los 5 wvolumenes de los 5 precios con volumi-nes mas alteos)

Ry (SOVPMV/VTIZIG —> M t(volumen promedio de hoy)

V) VPA (volumen promedio de ayeri

" Ry WFH - vpPA ==> VELDCIDAD HOY > VELOCIDAD AYER

R) VELGCILAD HOY > VELOCIDAL AYER ==> “TENDENC1A™



OBJETIVC 4: . DISPOCISION ~'DE QUE LOS PARTICIPANTES COMPREN O -VENDAMN A 1N
FRECIO HMAYOR 0 MEMOR ‘

“La probéhilidad ‘o odispocisidn de " ogue los pacticipantes compres o
VEfdan T )Un rel Ly sidyor O menoe se monitorea al observar la dispetrsidn
deivutumen . gabre vy baio el precio con  mavor volumen Cen’ el dres de
Tvalare el AiA.

For. ejissplo, st el volumen operado sobre el precio con mayor
volusany as menor al volumen operade bajo el precio con mayor velumen,
Leriste. unal mavor probabilided . de que el precio suba ya . que  los

vandedores no  estdan dispuestns a8 vender a un precio menor,  por lo que:
los compradores deberan aceptar el precio mas alto s1 quieren comprar.

V. FRV OO PNV = FT TAL BUE VOLUMEN DURANTE PT > VOLUMEN DIURANTE PJ'PARAI
TOPA . T & AREA DE VaLORK ) .
{precio con mavor volumen?

“eYY VSFMY (. VEPMY = SUMA VOLUMEN DURANTE  PK FPARA TDDA'K)T; 1 EVAREA ﬁE'

v =
Tl VALDR )
{volumen bajo precio con mayor Yplumen)'

)
S VALOR
“(volumen sohre precino con mayor volumen)- -
» VEPMY ( VEFHV SUMA VOLUMEN "DURANTE ~ P PARA TDD’R"‘K<T.,K Bl AREA DE

F) VEPMY S VERMY

“P(C/Y FREGTA MAYOR) M L nF L/ PRECID:HENGR)

Vortiv o VBFMV

R F(CAV FRECTOSMENOR)

2 “FU(C/V FRECIO MAYOR) ™

2.3 CONSIDERACIONES ADICIONALES

Z1 rango de precios del dfa evoluciona de  la arganjzarion natural
del mercado, una ourganizacion que actda para neutralizar la fuerza (o
debilinad) con 21 fin de balancear la oferta v la demanda. Debido a que
el mercsdo prueha niveles de euceso para loorar este balance, se puede
aividir el nivel de precios del dia en tres partes. Para eijemnlificar
considere 1o siguiente, supmniendo nque ] mercado muestra fuerza y e
Jquiere tomar una prsicién larga:

RANGO DE FRECIOS ALTOS - > SOBRE COMPENSACION- EL NEGOCIANTE

PAGA "PREMIO" AL NEGOCIAR AQUI.

RANGU DE PKECIOS MEDIDS —-—-—> CONSOLIDACION (AREA DE VALOR) -
NO HAY “PREMIO" AL NEGOCTAR AQUIL.

> SUB COMPENSACION- EL MEKRCADD PAGA

RANGD DL FRECTDS . BAJAS -
- IR UN "PREMIO" AL NEGOCIAR AQUI.




Er. el lercia suvperior. dsl  renno, @l  negocianie deberd  pacar al
mercady un . Noremio’ el guigre tomar una posicidn  larpat en el ranan
Cetitral. 4o tidy “premin®™ al tomar una  pEsLcion laraag en el te
1aferios . a2l . mercaco neoe un "premio  si-se comnhra aqui. t.a razon es
gue  en al. tercio interiur &1 mercado paga un "prenio”  ya gue esia
reaccivnands a la gscbre compensscicdn inicial al sub compensarsa, por lo
que ge +s5hd comorande la fuerza del mercado por detajo de su valor.

£l obietivo de cada neancisnte deberd ser el da comprar la fuerca
del mercado  e€n un puntn en donde 0 no se de un “uremio™ o el mercado
paaue un  ‘premio” por  tomar wia  posicidn larga. (Fara vender la
hany lidéd del mercado simplemente hay nue voltearr el Jdiagrama, donde la
Jsuwna e ventala seria ios dos tercios superiores).

Al contar con un entendimiento dei mercado, al  deterainar el btipo
de oportunidades que estd generando el  mercado vy al tener la divisién
del ranyo de precios del dfa, se podran optimizar 1os resultados, va que
se podra evaluar cada aportunidad due se presenta v se podra decsrdir si
se toma 0 Ho. indepesndientemenic- 51 se i Que pdgar un "premio" o si
el mercavo page un "premia’,

2.4 UN SISTEMA EXPERTO

Cected QESARRLLLYO DEL SIHTENMA

Como s2 puede apreciar en las secciones  anteriores. el
entendimiento del mercado puede darse a traves de “"situaciones quea
rasultian erpresables naturalmente en  teérminos de fdrmulas condicionales
del tipo "si Cl y C2 v ""ﬂ'c"’ entonces A",

De bhecho, la concatenacion de estas formulas condicionales prroduce
un modelo  adecuado del comportamiento de'  mercado, como se  puerde
conslatar en g} caplitulo siquiente.

Rezulte  asi inmediato el transcribir ess modelo en un cictema
experto.
Daga la paturatl expresitn  de las “"sitwacaiones" en términos de

tdrauias condicionzles. una representacion del conocimiento basada en
reglas es adecuada. For otra parte, dada la cantidad de reglas y la
simpl.rcidad del modelo procedural de deducecitn, ura mdquina inferencial
prospectiva (forward), plana, es sufiriente (7).

Hajo estas condiciones, tiene sentidn utilizar un  esquelcto
comercial (shill) qua tenoga embas caracteristicas. Se elioid YP-Expert
por $u accesibiludad. Adicionalimente. VP-Expert permite utilizar tablas

tejo 21 farmein LWES de Lotus, con 1o gue se facilita la utilizaciéon de
les ddatos el mercadu.

[
EN



A Lontifgvaciog e ancluve . el listadae b co de 1a Base de
Cymee iy ags resnl ! snge, E=te paze de vopocimicnto se divide ) enodos
bioat LY vmimera se refrere a2 la ddeseripeion. del acontecer el
percedo, 1o win. f.la (aEande . v €l cfounde & cu.deceripoidn pust hoo
fraue pasets, En  la practicas comy’ s eunlicd en las  paninas
anten-iarves, reoresentan 1os  dos grendes blogues de analisis Jogico del
compar tamiento del mercado.

En los listados que se ansran. puede  ohcervarcee aug cada’ wno de
eatos bloauee, a su ver, estdn divididos en dos carandes secciones. ta
primera “ALTIONS" describe el orucedimiento de andlisis de las realas v
dating lus sodos de oresentacion de nformacion Lia  seaunda sec
incluye 1as  rveqles condicionales gue Toermalican tas  "siruaciones" Jel
marcado v ia 1nTormacisn que debo ser carasds sor 2l participante cuardn
gquiere utilizes el sistema

Esta divisidn, aunaue s propie  del  esnueleto  VP-Erxpiae t., es
realmente comada  en el procesa  de caraa y  velidacion de las  bagses de
ment




Ll FORTE

E N AR
FTE ek 0 RISSGC AT LUN
F il vl {0

FO OFRECIO vi=RCABS

LYY OFISRTUNMIDAD : s
Dlar: Y LA OFGITUNLDAD KOTUAL  ES (ﬂlvaUNIDAD) YA BUE CVALORD EXISTE
ACESTHl (Ll DEL Wn £ IM0 PRECIO DE NEGOC1ACTON. » e : )
DISFLAY ¢

rlllL- UHL FRECIO ACTUAL
FIND Vil. FRECIO ANTERIOR
Hrm TIEMEY > g
DluriAY " L FRELIU OF HEGOCIACION ‘ATTUAL EL TILHF'Q QUi 8L TIENE PARA
F‘EkLT‘AP WA TRANSACUION  ES xTIENPC!) o ALTIOUE NIA AL F‘RECICI DE
MEGOCTACION ANTERTOR. L p

NISPLAY ™

DistLay v

FIND T1i¢0 TENUENRCTA
#“1KD MOVIMIENTO
FIND DIRECGCTSH
DISELAY " "
DISFLAY * ™ fo i : .

DISFLAY SE ESTA OBSERVANDO "UNA TENDENCIA® DE. {TYFD - TENDENCIA) QUE
IMPLICA UN MOVIMIENTO DEL MERCADD :(MOVIMIENTO) A“LA {DIRECCION).";

Ruf T

LI DURACION=MAS DE UNA HORA
THEN VALO I
EL.SE VALOR=NO3

RULE =
£ VALOR=NU "
THN OFORTUNIDADSNG DETERMINADA:

. _REBLAS PARA LLEBAK
A LA CONCLUSION DEL
OBJETIVD 1

RULE 2

EF Ve OF=ST
ANL FIFCIO MERCADOY (TREGI10 NEGDCIRE IUN)
THEH tlFDRTUNl')-\D‘:VENDl-'r'(' )

RULE 4

iF VALOR=S] | P E
“ND PHECTO MERCADO (PRECIU NEGC}CIF\CKCIN)
THEN IJFCIHTUNII"ADERETENE

RULE %

I VALOR=ST s ;
AND. PREC 10 - 4iREATOS (PRECTD NFFHC[ACIDN)
JHEN L UFOR TUN TDAG=CONPRAR




RULE &

1IF VOL FRECIO AC I‘U.i\.."* (VdL FRECTU ARG ERIGH“)
THEN TLEMPO=MAYOR ; .

AULE 7

IF VDL PRECIO ACTUAL C (VAL P"El"!Q ANTER[OF‘)
THEN TIEMPO=MENDR:

RULE 8

IF-VOL PRECIQ . TUA! -lv.VDL. PREFID ANT(—RXOF\A B
THEN TIERFD= !CL)A—‘ .

RULE 9

IF DURACION PRECTIDL=UNHO
THEN TIFO TENDEMC!A=PRECTOY

RULE 15

IF DURACION PRECIDS=DOS
THEN TIFO TENDENCIA=VALOR:

Bl 3t

1IF DURACION FRECIOS= TRES O MAS
THEN TIFC. TENDENCIA=AREA DE VALOR:

RULE 12

IF TIPO TENGENCIA=FRECIO
THEN MOV LIENTO=RAF DO

RULE 12

IF TIFD TEMDENCI4A=VALOR
THEN MOV IMIENTO=NORMAL

RULE 14

IF TIPD TENDENC 1As#REA DE VALOR

THEN MOVIMIENTO=LENTO: J

CRBLAS. PAKA LLECAR

ALA CONCLUS(ON DEL -

COBJETIVO 2, POR VO-

1

RESLAS  PREA LLLEGAR
A LA CONCLUSION DEL
OBJETIVQ 2, FOF TEM-
DENCINS (2.2

ASK PRECIO NEGOCIACION: "CUAL ES EI. PRECIO DF NEGOLIACICOH ANGTERIOR 2@y

ASK DURACTON: "CUAL. ES LA DURACION DEL SRECIO DE MEGCTIACION ANTERIDR 7

CHOICES DURACION: MEDIA HORAJUNA HORA'GS DE UNA HMEG:

ABK FRECIO MERCADD:“CUAL ES EL FRECID CE MERCADU

ASE. VDL FRECTIO  ACTUAL:“CUAL £S5 E! VDL RN AL
ACTURALZ®

FRECIT DE - HEGDC LAl (o



ASK VOL  FRECTD eiiTERLGRI™CUM. - B o (0 I UNEN, - AL FRENI0 . 00 NEBONTACTIN
AHTERIONT™ :

CRSES DURACTON  FHECLIS: “LURelUTE
MANTENIDO- EL. RANGO LE #RECIOS
CUDICES DURRCION FrEGLOS: LN, DS, !M“-\ 0 I’IA‘:'

EUAHTLE IRTE RVALOS 0L MDA HORA 507 Hy

ASK DIRECCION: 'DU"ANT LATULTIMA rlEOl‘A l‘EPh 105 PRECIOS BeN LD A LA
ALZA O A LA bHIA ER - AR
CHOICES DXRECC!DN:I\L’F\ BAJAS

2.4.3 PARTE 11

4C1 (ONS

WhG VOL TOTAL.E3, C: PRUERA

WES VOL IHTERVALDL, A3, C:PRUEEA
Wi'S VP4, 63, C:PRUEBA

WES VPA,G4, Ci FRUERA

WKS M, D3,C: FRUEBA

WRS N, €3, Cr FRUERA

WS VSEMULET, L PRUE RS

WS VEPHV,FZ, C: PRUL B =
F1ND TENDENCIA TR

SFLAY “"AL INICIO DF LAS ACTIVIDADES DEL:DIA.SE: DBSERVABA

{TENDENCIA), ™" s e 3
DISHLAY "
[XFRrEAs B
FLHD MERCALG ;
DISFLAY “EL DI DE #OY LA VOLATIL ibAD !Uh (MERC 03 el
DISFLAY “
DISPLAY v * .
FIND VELOCIDAD i
DISPLAY "LA VELOCIDAD DE HOY FUE {VELUCIDADU A LA DE AVFR.~"

DISFLAY 2

DISPLAY ~

FIND FROBABILIDAD

DISFLAY "LA FROEABILIDAD DE QUE HAYA COMPRA VENTA, & _UN'PRECTO AYOR E3
(PROBADLLIDADY A LA PROBABILIDAD DE GUE HAYA COMPRA/VENMTAL. A N FRECIO
MERIQR. ~¥ 3 s E

THSTRUCE 10NES  PARA
IMPORTAR: UERTAELES

RULE 1

IF VOL INTERVALOL < (VOL TOTAL». 1)
THEM TENDENCIA=CON_TENDENCIA;

RULE 2 S

REGUAS .. PAKA LI E6AR
IF VOL INTERVALOL> (VOL_TOTALY . 5) T RTEACCONCLUS O DEL
THEN TENDENCIA=GIN TENDENCIA: DBJFT!\'D t

RULE =

1F VOL IHTERVALO1 >= (VUi TOTAL*.1)
AND VOL. INTERVALO1=<tVOL TOTALs 5
THEN TENDENCIA=NOFMAL:




IF o TSeny
THEN MEFCADG=RY THy

SRUWLE:S

5 S . . RECLAS. FARA LLEGAR
IF M=<(0,25%NY ) Y . ALA CONCLUSION DEL
* THEN - MERCHDO=EAJA i [ OBIETIVO 2
RULE & )

CTF M0 75N), :
AHD 1 (G, 25 e .
" THEN MERCADO=NORMA! : S

L

RULE 2

1E VSEHY ) (ViFMuy .

THEN PRUBABIL § DHD=MENDF;

RULE 8 .
- REGILAS FARA LLEGAR

IF VSPHV< (VBPMV) A LA CONCLUSION DEL
THEN PROBABIL IDAD=MAYOR{ . OBJETIVO 4

FULE 5

IF VSkHV=(VBPMV)
THEN PROBABILIDAD=IGUAL;

I

RULE 10

1IF VPHCIVPA)
THEN VELOCIDAD=MAYOF:

RULF 11
- RELBLAS © PARA LLEGAR
IF VPH> (VPA) A LA TCONCILUSTAN DEL
THEN VELDC1DAD=MENDR: ORIETIVO I

RULE 312

IF VPH=(VFA)
THEN VELDCIDAD=IGUAL;




CARPITULD 11T

1640100 DEL. SISTEMA EXPERTH
Al MERCADU DE PETROEONOS



111, APL I;ACIDI{DEL'SIVSVTEP!I}VEX?(ERTO AL

_MERCADO.DE. LOS” PETROBONQS

Comw we menciond en el capitule 1. tedos los mercados funcionan de
1a misma: m=aners vy por’ 1o tento . “La Ldgoica del. Mercade" v el Sistema
Experto desarroilado en el Lanltula en(er)or pupde aplicarse a :ua\quier
meradn,

Una- de ‘las  aplicaciones mas interesantes de la teoria aqui
precencada o5 en @l mercado de velores, va que es un mercardo sumamente
dinamico Jonde la toma de decisiones correcta es elemental para ohtener
el érxirto.:

Derntro dei  wercado  de valores en Mérxicu. el mercado de los
petrobenos - -es  muy 1nteresante ya ague es el que mayor volumen de
areracion genera vy donde generalmente se resgistra la mayor variacian en
las precios,

3.1 APLICACIDN AL MERCADO DE PETROBONOS DURANTE UNA SEMANA

R A _continuacion 2  arli-a &) criterma Eyowcicoat aoercada e los
nRLroLonas en Mexicy durdnte una seili.d fh).

FPETROBOND B&

Y a7/705/87

FARTE L,

Ny LR

LH uFdTlUNlDHU RLTURL E: - DE[ERNKNRDA A QUE ND EX15TE ﬁCEPTh(lDN;DEL

NOTA: . Aun nn‘be' e 3 i ¢ H‘uﬁa' no.se
ahleciic: valor, ¥ ;

250115

S PRI TUADT S P BS A0 NETERN
i Alte P27 03 D PIEBEOLTADLON



Plaae-ils T

AL
. f
000G - B 277,100
258,250 C 5,000
254, 000 [ : "“7 000

“LA DFDF TUHTDAD wlTUAL E3 NCI DETERHINAD{X YA QL'E HO E‘(l GTE AEE’PI‘ACIDN Dhl.
ULTIMO FFRIECIO DE WNEGOCTACION®

Nosa: Sigue sin establecerse »alor YR OB PINGUn Orectio ee fls-rﬁélbtel\idu,
eor ‘mds e dos intervalos, i.el. 025 de wna-hoesd

11220-12:00

pOSTTIL Ar 122,000 -
269, 500 133 . S.000

5 259, 000 BC . "77 10n
256. 50 c :
258,000 co 55‘2 000
257.500 D 3482, 200
257.000 o 716,800
25h, 500 n +824,400
256, 0N 0 SR L T

“LA OFURTUNIDAD ACTUAL ES NO DETERMINADA YA GUE NI EXISTE AC!:FHM‘KDN DEL
ULTIMO PRECIO DE NEBDCIACION"

220~ 2220

260, 0H0 " [):] 122,000
B - S,000
&®o 277.100
c &, 000
cb 1.597.900
257. Sun nE T 54 500
257,125 3 24,300
257. 000 DE 1,269,300
CS6. 625 £ 8%. 500
256. S00 DE 2,024,300
254. 000 1] 1.60%,000
255. 750 3 1,000, 000

SE-ESTABLECE WALOR EN ZS8.000

“LA OPOITUNTDAD ATTUAL ES FETEHER YA QUE S1 EXISTE ACE!I“TACION DelL ULTIMO
FREC {0 DE MNESOCIACTON"

“AL PRECIDS DE NEGDCIATION ACTUAL EL TIEMPO QUE SE TIENE FPARA REALIZAR

UiA TRANSACCION ES  MENOR AL QUE  SE TENIA AL FPRECIO DE NEGOCIACION
ANTERIOR

az



GREFRVANDO Ula

TENDEMGIA DE VALOR  OUE IMFLICA - UN #GTHTENTO
VLA ALZaY SR

Wb wetablece Jvalar  en 256,000 va o vue s opera - alese procio
durente B intervalns. S1n embarqo, le oportunidad: es retener,” va que
@ les 1230 se siaue operande a ese precio. &1 mercado.va'a’la‘al=s con

urs ovaimenta mas lento que antes. ya que se  registra’mavots volumen de
Operacion que disminuve la veloridad del. meiado, S e

P

TOO, 0G AR 122,000
2EIVI00 B R TV
259.000 BC 277,400
256,250 G it i by OO :
258. 000 CDEF ™31, AG&, J0
257. 500 DEF 2,904, 500
257.12% E . 24,300
257.000 DEF 1.48L, 700
266.625 E av, 500
256.500 DE 2,024,400
256. 000 n 1,609,000
065.750 E PR LAl R TR T}

COMPRAR -~

sistena
©una  transaccion al
tandencia oue se esta
moncranaran de agui en adeldnte.

~ St ESTALI.ECE NUEVO
SE ESTABLECE NUEVD

saca conclusionss
precio
abservando v la direccitn

VAL
VALOR

sunre <l

1 13mphy
de neqosijacion

que se  tieme para
actual. el  tipo de
del mercadu que no se

an 122, 000

B 5, 000
ar 277,100

c &, 00

B CDEF 1,606,200

DEF 2,904,500
€ 24, 300
GEFG 2,492, 700

3 86. 000

€ 8%, Sun”
DE 2,024, 400

o 1, &9 00

265,780 N 143300, NGO

SO RETL DER

O Rl

az



Las  AaCTIVIOADLS PEL. D1A SO OBSHFRYABA - UN MERCADO .- CON

"EL DIf DL HOY LA “OLATILIDAD FUE NDRMALY

“LA PROBARILIDAD DE QUE HAYA COMPRAVENMTA A LN PRFCIO MAYUR 3] HAYDR A
LA PROBABILIDAD DE QUE HAYA COMPRA/VENTA A UN PRLPIO MENOR ™ )

Variables que el sistema jala de intus para la paﬁie 1

volumen total: 12,243,800
volumen inteervalo t: 7,700
solumen promedio hoy: 17.37
votumen proamedio ayer: R
mz 7 b ¢
n: 13 5

volumen scbre precio mavor volumen: 13. (1%
volumen bajo precio mayor volumen:. 20.55%

a4



FESPEN 0F LA WCTIVITALES 6L Dia

sErtysesmresasrsitarucrrsTessE:

PETHGROW “Es

8

7587 13:00 13100 2 1110

[
1,011,000
8,00
PECl AUEN 3
0 12,00 Lo ]
24,500 5, 000 0.04 b
.00 m, i 2.2 ©
59,25 6,00 0.05 |3
X P %1 COEF
Z0 29 nn 5]
E NP 24,300 0.20 £ DIA (N TEMENCIA FLERTE
ML ZAR0 2.3 5383
56,79 8,00 wn ) - £l MERCADR <€ ESTA
56,025 /.99 [ % E MVIDNDO A TRAES
F N R X TR 1057 [ TEL TIi
IR N Y 13,04 1]
100200 XS £

12,248,809 100,00



FETROEBOND B4
- 08/05/87

FARTE .1

102 00-10: 30
258 000 A RSO

Yl OPORTUMIDAD ‘A TUAL ES MO DEFERMIMADA: YA GUE ND EX1STE ACERTACION DEL
ULTTHO PRECTG . DE NEGOC1ACIONT

Z58, 000
287. 750

lﬂW Ouu o
I 257,500

“L@. OPORTUNIDAD ACTUAL ES NO DETEFHINRDA YR QUE‘Nd X ISTE. ACEPTACION DEL.
ULT 10 PRECIO DE NEGOCIACION -or = = s

1:00=11130

256.000 AR
257.750 - B
257.500 T BC
257.250 C
257.000 €

“LA OFCRTUNIDAD ACTUAL ES NO DETERMINADA YA QUE NO EXISTE ACEFTACTON DEL .-
ULTIMO FRECID DE MEGOCIACION® A -

P T0=12:00

250,000 ' [ AB 149,000 :
257,750 TR TTIE HG05000: il
257.500 ¢ 406, 000 : -
257.250 CD ‘. 2B9.100

257.125 D a1y, 0o

257. 000 co 295. 100

MLA OFORTURIDAD ACTUAL ES NO DETERMINADA YA QUE '3 EXISTE ACLERTHACION DO
ULTIMO PRECID GE NEGOCLIACION



NOE§

258, 0

VENDER
YENDER
VEN ~

(AR
WMENDER

=l
250, 500:

X 2
287, I508 VENDER -
<57, 80y VEHDER~
w¥e VENDER~

PR
TN

VENUER

2%

T 000

ESTAkLRLL REVO WElDs
BTl BT NOEVD VALDR

1. 128
EefriDo0
257,750
259, 500
259. 250
THY OO0
258,875
258, 759G
258, GO0
68, 25
266, L)
297 040

N7
207,000

Gk ECE

MmAR™RTNTD

SEVCH VALOF

iy
105, 400
100, GO0
114,009
82,800
111,000
B0, 000

13.80a

200, 740
1, 357300

By T



3 \
o
3
3
F 100, OO0
F 116,000
2575500 ¥ 282,800
255, 250 . F Viv, 000
259. F B, GG
58.875 F L5, 80G
SE.IHG. o F g 200, 700
TEG.L L CEE 1,357, 300
258.280: 0 L LF 75, 1G4
TESELUON s BEE T BT 900
257.750 Sl
THT.E00 BUE
207.250 LDE
257,108, oE 1, Y67, llm

257.000 - CDE 467, DO

260, 500t VENDER- ...
Z&H 1. 000 VENU}:G N

anrs; i

BT TSI LY. oe LﬂS A!:TrvanEs DEL. Dia 8K . OBSERVABR ‘- LN:MERGADD - €ON
TENDENTIAY s " R :

SYEL DlA DF HOY LA \DL AT IDAD FUE. ‘NORMAL Y

vt ”CILQD l/E Hﬂ‘r FUF r’l-\\'OR A IA DEJWFR"
e EROEE LI TUAL . DET GUE. HAYA' CORIMRA/VENT G
LA CRIBADILIDAD LE QUF HAYA CDHPRFMVFNTR s UN F‘RFPI(I r NGP'

ES MAYOR A,

Tarsables aue el sistema jala de totus pa‘a;a @ka"'pa'i-ta‘{lj':

valomen tatals 10,373, 400
voiumen 1ntervalo bz 9,000
olumen promedio hayvr 14,14
veilumen proamedin aver: 17,357
m: 3

LR

LOYUme  sUNTe oregiu mayor vulamens’ 13.0%%
O ARG e a0 ma e valumens 2’2.0

48



DM LS

erszgmesznaszen,

: b Tt ¥ 14 : :

AT R UTh

L35, 100

LITY R

TR 140, 28

Dla Cov TOEE 1A RERTD

- £l *ERCADG X ESTA
DK & TRRES
[EL TIEMO

&
I
F
F
F

F

f
F

3

€
F
&
3
I
3
®E
te

@

10,54 e 100, 3=



FETROFD 'O Bo

13 /705/8%

1O 00-10;: Ty

YO T 11360
kbl uuo -] . 770.30”

LA DPURTUNleW ACTUAL ES' ND DETEFHINRDR YA DUt [i3A) F\IHTC HCEFTALIGN DEL
L WLTIRO PRECIO o ufuuCIAClﬂN" 1

F1a0= 11850

ECHAIEX IS VE. 6EPTAC [ DEL

1153017300

SE ESTABLECE VALOR

12:14-12:(U,

E 265, 700

£ 185,500
VB &L Ul
‘E

B

7150, 00

T 2617000 ; »CD' 2 606 300

Z62. 0005 VENDER -
262.250: VEHULER
76-.u001 VENDER

: VENDLR




147,200
T, SO0
285, 700

263000

252,500 165, S0
242.250 & OO0
262,000 500, 000

mOAMTM A

261.000 CD e 60k BTA0

263, 8751 VEMDER
264,000 VENDER

13100-131 305

2645000 Fo o 147.200

3 263.875 .. . FB IS SO0
263. 000 EG 14925, 800"
L262:750 ) 62,700
262,500 E 1B%, 50U
262.250 E by QOO
S 262,000 [3 S5O, QU0 .
f 261,000 BCD - 2,606,300

267,879 VENDER
263,000 VENDER
262,750, VENDER

FARTE 11

“AL ° INICID DE LAS ACTIVIDADES DHL  DIA S OBSERVAHA - UN HERCADD coN
TENDENCIA" ) : T UL A

"EL DIA GE HOY LA VOLATILIDAD FUZ ALTA" i O

"LA VELOCIDAD DE HOY FUE HENOR ‘A LA DE AYER*

“La PROBABILIDAD DE  QUE HAYA COMPRA/VENTA A UM PRECIO - HAYOR.ES I6UAL A
LA FROBABILIDAD DE QUE HAYA COMPRA/VENTA A UN FRECTOD MENOR"

Yariablee gque el si1stema jala de Lotus para.la parie 11:
volumen tatal:s 5,319,000

volumen intetvalo 1: O

volumen promedio hoy:s 19.56

volumen oromedio aver: 14,14

mr &

(]

velumen sobrad precio mavor voluman: %
valumer baio precio mavor volumen: 07




swrezzizrecs vaararzezaseEanizas
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3V2 RESUMEN DE LA SEMANA

A continuacisn seloresente  un resumen o2 0 Tas conclusianes

arrara-el Sishene Experta en dx semana.

07/05/87: A1 “shalizarla arafice Le . ohaarva UM E cun te(lﬂp:y’ltyl’d' fuayte

a-la haja.

3¢ establece vator

Comprar, se epstablecw. va)ur
257.000 - Comprar. se estalilecs valpry, .
©256, 750 - Eumprav. cierrs dEl,dI@

Hey mds probabilidad de que siba &1 mev:ado.
La volatilided fue narmal. L

O8/05/87: Al analizar la grafica se’' obsarva uﬁfdia‘tan‘}epuencig fuévté‘

a la baja y vosteriormente a la a!:a.r

El mercadn atre 2 USELO00 @ 1nicie upa tendencix s la bajalll

252,000 - Se wstablece valar

257.1258 ~ Vender

257.250 - vVender, se estaebiece valor
298,000 ~ Vepder, se esteblece valor

2580. 250 a 261,000 -~ Vender, cierrs del dia

Hay mas prooabilidad de gue suba el mercado.
La volatilided tue normal. B
e velocidad de hay fue mavor a ta ae ayver, i £

11709/87: @i apalizar 1a aratica se observa un. dia’
2 e alza, o

sl mercadn apre o 261,000 & 1nicia una tendencial
2&i.a0) ~ Se establece valor

DHZ.IC o 264,000 —~ vemder
263,00 - Cierve a2l dia

ts volatilidad de hoy fué alta.
Hiv tousl probabilidas de que suba a gueibajaiel mPPEAdU.;
Lé velegcrded de hov fue emenoy a la-de aver,




2/05/8B 0 w7 anslio Ve wrarive srdEiunTola con

BLA DS A
E! mer.ade abre o Dod.090 @ inigra una bendencia alacb

Tod.uut - Se establece valor

e volattlidau de hov fue alta. e
Hav mas probalilidad de que suba el mercado.
La velocidsd de nov fue-mayor.a’ lsa. de averd

13/05/87; @l analiiar 1a-arafice se - obsenva un dia:con
a la alza. g L :

£l m@rcado abre a Led.uud con upa tendencia a la <)za.
_271.000 - Vender, se establece valo

271,500 a 277.000 - Vender P n S i

La volatilidad tue normal
La velavidad de hov fus mavnr: 2 1o de ay

tendencia tue te

tendencia, fuerte
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I, 4 ANALLISIS DE KRESULTADDS

LY wramer d1s se Rpstabiers volur 2n 288,000 v sk recaatenda comprar
A Olveles 1nNTetiores, oon uns mobabi}idad mavor de que al dfa siguienla
suba el mercisdo. La volatilidad  fue normal. 1o nue sigmifica wue no
gamingon  lus Rarticigantes de lac-go proco,

Fl vegunde dia 2n efectm sube el 0. manteniéndose el atoe en

el miaan’ precios por o gue debe  venasry o 0recios  wis altos,
G L@ I SeNGese UNne asnentui- contre 21 d1é anterion, el s1stema dice que
2l dt s Stauiente proveblenents  sob:ird @1 aeccado, yoGae ta veplocidad

e oy v mevor = la de aver o que ampliloia una o tendencira.

El teccer dle sube de nueva el mercado v se pstahlece el nuevo
walne e 261,000, por io gue 36 debe vender a nivele. cogeriores.  Hay
tqual probabilidaa d2  gue suba a gue haie el mercedo el dia siquiente.

La vatat: et de tiay  fue alta. tep licando ta presencia cer
partisipantes de laroo olazo, v 1a velucivad  do i fue menoe @ le de
aver, signi ficanda ufia menor tendencia.

R dia sigurente, como se puade ver, se establece el nuevo valor en
2H5,. L, registrandose una alza para  $Os’er aorseente intciar  una
tetlencia a 14 hala dgndes as recunandat:lé conpr A, ta nropsb bodad de
Qe wuba wl o aercada es manor @l nrcoabilidad o e bavre,  y -2 pota
{a-ackividad de participantes de iaras plazo, asi conme una tendencia a
la alza.

Ll quinto dla se registra una  tuerte alza en el merrado,
wstanleciendose el nuevo valor en 27:.000 por In que se debe vender a
rveles superiores. No es importante la participacidn de  los
neqgoriantes de  iarge plazo,'y se tewisilra una tendehcia a la alza en
el meriada.

Cung s puede apreciar, el sistema  arroia recomendasiones may
sarrtadad, v vh neasciante con un enlendimiento del  mercado puda haber
& piveles - de IRALBOO v vendidao a niveles de 277.0G00 en ia
Eemmio, hitaEniestule URA yenancia bruta encluvwivde comisiones) del 8% on
tafi a0la c1 o 0las, canparado con un pramedio del 1.4% que se hubiera
Gl ENI Y e LTversL0ns de rents tisa (2
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CONCLUSIONES

Cowo s»  puede er, la teorra de Gteiglmaver v Fov. es comouemente
exutesc i deg an o terminos  de reglas ldoicas. AR, la teoaria pusde
transcrithivse @ on sistaens euperto, vy el sistems experto recultante es
wsLEnStUralinente cinple v comonamante alustable oor un dsoario.

El ouea Cran=ELr 10C 10N de las teglas  corresponailentes ‘al
toomagelamiento” - del e 4o son un Buxatiar  valjorao en la toma  de
decislonss. ya que  como e via en el ultime caoituln., la aplicacion de
wmtaz reagles 4l mervado de Lalores, especiticamente a) mercado de
petroburns, proko ser notablements efivar. .

CX-T8 P culta ser un metode surarente pracicoe. va que tanto el
Mene}n Jge la 1ntormacion gue gencra  e! peresdn comx el procecamienlo de
esta informacion, son relativamenie sencillos.

. La teoria de "La Lonica del Hercado” séloe debe aplicarse en los
casns de oue E11ara un alto voluwman e oneracion.  Esto es dehide a que
le M eor parts we ias varsabides  Aue e shagetan jeaoolncesn te una foroa

o otra el VIS hUMeT, y EA NFLeEs? 1O QUi =1 Fix wn alto  volumern

transaccilonsal pares que estas variabies tengan validez. En el caso de

sitle no se presente un alto volumen de aperacidn se tienen dos opciones:

La primera es po ntilizar el Sistema Experto v limitarse a2 analicar
la informacion aue se abtiene directamente drl esavema del dia. ane sera
wrincipaimente determinar 21 ranun de precios Jdel dls v observar el
towel de actividad a los ditersnies precio:

Li sequnda es5 increeentsr el pericdo de tiempo  analizado. Esto
sigiritica  ue, por eemplo. en  lugar Je analizar la activaidad del
mervado oor dia v oonsider una unidad Jde tiemoo  como un intervalo de
merlia 10ra. 88 snelice la -ctividad del mercado por semana. tomando uha
uriidad e tiempo cce nn gla entero de operacion.,

Hna consiuecsacan adicional es Qque  =ete  melodo sotla  ogbe
utilizarse en si1tuacicnes  de estabilidad de= los mercados. La
1aformacion aue genera ol mercdado emana ae su oraanizacid;m natural y en
«amos ge  inestabrilidad, comn pueds ser  une devaluacion gue afecta
W orae hamenty 3 meriade cambi1ariao o un Ycrac” bursdtil, los mercados no
@ e natesal e e,

El  zistezwmd evpeety agui descrito se limite al analisiz  ded
e b amy ey U omercadn,  fan emhargo. 1a e tension de edte sictema
= o dncloca LanG el "mencamiento de s migmo? cuome le “estratecia
cal a0 Wiew 0N es anmenlata. pero auviles  inpesesaria. ye que
: LenLAchn  cen anteriurided. estoe factores  son determinaanz por
Qi oo eaoriante v debe tenerios presentes cada ver que particice en

- mRpced.
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ANERD 1

Fare determinar a ' egrratents  arzoanal o hel e congigerar 1os
2Ll AMTTI efTD ez, :
Coro  primer  ‘pasa.  cada 1ndtvidue  dens cococer Cew carscter,

PECROnaitIMt ¥V i Le i diver Fer GOCGI0I0Le 1, i esrwliarse [ a s
AN 23 LOPOrTENtE N0 SGiw 28ra el deserrulag pprsonal. SIine gaca el
Uesartol )l de lag nasccisziones, v a qu- ER SRR LI depende dol
dedaerolloe cnaa persona, Al AT R AV ke manepeer - tancn - gl
MR idenes cane 8SuE Gafo cienglas Voanaptarn DS RN X Ast. o)
vy tdua roicipara swle  ern AQUierd ber ORI lTalione =
AIT9WE Br TUE M@, snuelias aqua dw nEL@IAF, ¥ e s frus
i3 0eis meIar aparlunidoades  cuends su 2sbtado tigien., emozional o
o » encuentre en las met @ ondt e LMNE S, Forr miesnlo,
Tons1deremos el veso Jr un individuo hoaris e “tatl le mista obtrener
resultados racidos. vy tue de pronio se lo pressnta une oporfunidad de
Invergiyn gos 18 preadis s grandes Cenefigl e en e auv larac plege,  Gate
PRETE PR PO R ] Gr21ar  LABRAr S3Te CPOCrTUnGsad. ye fJuR G bOSa 320U rder]
52 desesperara ¥y ouererd salirse antes de tiempo, 1o gue le puede )lanar
& causar peérdidas ecanamicas y a atectarle emocianalmente.

Firen ta 100X gue tomarse ri clenta  es el necha de que en todas

E T o Le o .g2 recionel i Tsr O Lo ancdivid, R O
PleEsar [ fen TGl luiue P santus Ccom SodE ada, 1a aab i,
8]  vgaismo., la envidia, la flogera v la necesitecs de autoastina vy
sequittdad. Estos sentimientos  afectan 'a los participantes de los

mercadus, sobre todo a los invarsionistas, donde el érito generalmente
vienifica rigueza mientras gue el fracaso puwde wionificar la  ruiia
econdmica. Por lo tanto, ei reaociante debe concenirarse en evitar al
tamar decisiones emacionales que no tengan bases firmes en la razdn y la
lacica,

A continuacion s& opresentan 5. pa3ens para s avitar la . loms  de
degisrones emucionales.

i) Contar con un entendimanty del merrado
Que nroavea suficiente informacidn cono
para permitir a. cada neguciante genarav
sus  propias decisiones,  y . no deuender
ge nadie mds.

ti) Negociar cop  caind CFUigemerar. 1leas
pronlas Yy porerlas  on o pgractica  =ain
presiones.

111 Conocer las J1mitaciones ORrznngl. =~
e 85 Aenasiedo. -

1. Azaotar oue aladn’s  Laartenidedes e



weIOrea Qo niias, | por o cus 31 AR
L 2E LN g B ot tyenen mEI0res
refuitados ous  los hurmeles oo so dete
A3 CAmen b s las habiliaade: del

ndiy 1o,

v No CONCEErar— . uril canense an el
ZPRE SR @EOHLin e 0 lae  negogyacinnes
ey Que concentrarse  tambyign e la
informacidn gus gsnera sl amercasin, los-
natrongs de coeone tantetit
e vidug v cualauier atro | factor
tavelucrade tomar  ung deci side.

Ui wasd due el peqatisnta cofuce 8 si o alsnu ¥ 58 Concentra en
itar dworsicones esoc)onales, en 1a - nozibilidad. de tomar
tHecIs1tanes Mranente racionaies, Hir embarac, aguil entran en jueqo dos
totarteristicas gue eeran presentos @n  Ta mavarias de los seres humanos,
¥ odue son el tyrubea v la jaoulsividad, .

LA amhlr 300 &S N BMaCion oue fuikle sienpte Rersr orezemte. ooe o
Gue el mavor tears el negocrante es 2l der tiwnbeo, ®i de  actuar
deaasiado tarde. Sin embarga, le mayar parte de los negociantes siempre
liega tarde, ya s€a al inicializar una pusiciadn o al salirse de ella,
por el simple temor de actuar en contras de la corriente. La reaccidn
contraria 26 la fmpulsividad, vy tante el titiden core Ja dmnalsividad
soelan S tactaraes amnartant =1 partilivar e an aer csdo., [
Lds L auo seess Swr Eitubeante cudndo 0o ha berpdo ruoho @4itu, v suele
Ser Mpuisivye en el caso cantraria por la seguridad que le da el énito.

Lada Ser Dumano P MAS CEAPANSA @ UNa reaccidn que 3 la atra, vor
lo gue  debe hacer un  gran esruer:o  para reacciandar a8 wna oportunidadt
lagica pero automaticamente. 81 s &5 titubesnie la mportunidad se
Pusds @SCapar v H1 SR ®5  iMpulsivg <@ actuard sin rardn ni paciencia.
Loy aportante  es simplenente ftener un recon solida parae actuse
coensistente en esta.

¥ ser

for Gluimo. cabe hscer notar aue operar en cualguie: mertato es un
De )0 Muy Lenso. $in embharuo, la tension generalmonte se origina por
sevae con groblemas, por o gue en luasr g vivir can 21los  se dehen
cesolver. oy cons:auients  1a nnaca Lension gue s debiera csperar at
PeErtiCipse €09 un merrado s aguel td nue surge al tlevar a cabn uni
segaciacian eouivocada v en lumar de salirse de ello  mantever
WIS LCION Que B2 tumdn

bt

En: . eerunt-n. podemns  decir gue una ves  que un  tndividuo con un
enrepdimiento del meroadu - se conarca @ si mIsmo. domIne Si1S emorI1ones,
feudralice  sus tehdentias  hecia el titubbuc y  Js ampulsivided y estsd
uigonesto = 2liminar 1a tension, pedra participar  en cualawer. cercado
rropegu tukd ¥y contfieanza, aplirando gu propis estrateais de inversion.




ANEXD IT

Loz’ factoras ogue deben tomarsa en cuenta ‘al - determipar - la
estrataegia de negoctacion son 1os giguientes:

fAi estructursr (s estrategila, el retd o mé diticil al cual se
entrenta oo participante  es empevar, £l erpezar @s  qucho mds comolean
Je o gque la yente se imaginay 51 @) inicio no es correcto puede ser 1
fipal. No se petbe emperar & neaotiar =in antey hacer upa  coritica
evaluvacidn persunal y cantar con  un entennsmienia . del mervcado. Después
di+ 23710 S€ debera emperar 3 neaccior en el menor wrada posible hasta que
e chtengan ganancias regularmente, En otras palabiras, el ebijetive
inLcial ge todo participante gue se conovcs & sl mismo y que cuenie con
un entendimientn  del mevrcann  deber & gser el ohtener gpansncias
regularpants, y sulo cuando hove pumplicdn esle obletiveo adeherd aumentar
U voluman Jge operacidn.

n

Mdemd 3. como un par Livipants madare. e &t werado, cada individuo
dehe llevar un registro de su potencial, su  capecidad v sy nivel
personal de operacinon. La clave es a@star a tono con las oportunidades,
fomando en cuenta las habilidades en ese munento. As{ ge  estard
operande de acuerdg & la provis cspacidad., reduciendn le tensian y &
gorcenta . e les  dediarones wuovionales. Ei e tante evitass s
Canyvigrte en au propla masager P Intenla  Superat e constantemenie en
su potencial, capacidad y nivel de operacion,

Una estrategia de inversinn sdlida  toms en cuenta los siguientes
aspec tos:

~ Un negociante siemdre debe tener una  razén justificada  para
participar Bn €] percado basada en su entendimienta del mercado.

~ Cada oportumidad es giferente y por lo tante Ja estratemia
empleada también lo serd dependiendo de la situacibn.

~ HNo es suficiente entender lo atractiva de una wvportunidad para

taomaria, sino qgue se tieng que tomar en cuentia el estado del
indivioum en ese momento.

~ Se debien medir los resultados en forma glebal y no los
resultiados 1ndividouaies. -

< Se debe emolear uud herpramienta correcta para mnedir los
resuitaedos v saper cuando ésta s efectiva, .

- Et obtener exitu enr 2l corto nlaro no weplica que Is  estrateqis
aue se esta empleanda #s la correcta. o
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iidranalmente, una estrategla de inversion sélida ee aguella - 1a

il el partizipente  @vita aeaucaacinnes eh las Cuales  corre el riesgo

v [ L O L L -F Asl. no entra al Tzroado con obtetive:
PHeasiEstmietdas e cerdidas oy GansenCi1a8s  SI1nd que busca  arjuellas
ApOrsunidanes litbres de rieszuo . £l objetivo eF &) de no ganar dinero
21 Uunia AeUOC (etinn - 21N0 mas Dlen Na8aociar S1n 12:00. A esto se le

tiame negocianmion preventiva.,

Asi como la estrateuia de inversidn ae cada individuo depende de su
entendimiento del mercado v de =us necesirades y habilidades, también
esta relacionada con sus  supuestos sobre el riesgo. Es necesario
considerar lo siguiente:

- Ge dice gue en un r2rcado organizado todo participante que no se
deshace del riesgo lo estd tomarndo. Sin embaruo, el entender el
mercado y contar Ccon una estrategia de iaversion solida implica
el no asumir riesqgo subre un Numera geande de negocliaciones. El
riesao lo toran los participantes indisciplinados y los que no
cuentan con un entendiniento del reracado.

-~ La nnc{dﬁ de que entre mayor el riesgo mayor la ganancia es ralsa
ya que entre mayor £l riesgo que se tome, meno- el potencial de
ganar.

= El ripsgo ne debte medirse miwamenie somd funcaos. del reci1o sino
que también debe counsiderarse €] rviempo que se tiene para salir
de una negacjacion. Al participar en upa negociacion se tiene
que considerar el tiempo aque se tiene que permanecer en ella y
tomar wuna decisién sobre s se  toman vpérdidas, se obtienen
ganancias o “salir tablas .

Feriddicamente, es indispensable osnalizar ¢! estado de rérdidas y
ganancias, pondersndo cada negoriacicn para determinar cuando fue hecha,
por qué fue hecha, y el estado mentual antes y después de la realizacidn.
Asf{ se pudran determinar los patros.os de neaoviaci16n del  individuo, v
determinar cudndo se obtuvo éxjto. cuando hubo fracaso. y por qugé.

Cabe hacer nolar que en toda decisidn que se  toma. siemare existe
un ranpo de ti1empo 1mplicito qgue va desde el “mejor momento hasta
"demesiado tarde". E1 exigirse a uno mismo ] tomar una decision
si1empre en el mejor momento es 1rreal, va que la duracidn de las grandes
oportunidades es demasiado corta, y el tomarias es una caso raro para
todos. For 1o tanto, todo participante debe aceptar e) nenociar “a buen
tiempo™ la maveria de las veces v negocilar "an el se)or momento" sblo
ucasional Merite.

Ades:s. Tada particiepante dene monitorear el mercado oor un lado.
v, por otro, monttoreasrse 8 s m1Smo para despueés poder distinquir entre
neysciaciones  auy atra:tivas, atractivas y promedio para proceder a
tener la mejor cartera de inverziones,



Al difesenticr entre  Dietunidades, @ Gsrficipante ootr?  darswe
CUetLa Gue RA sohemdn los ores pReul fedns en 15 panrtunidades muw
BTSRLLIVIS VLU Sa1a: Ton MR Eh, B A2rd cvuenta gue o Liens
UG LOTAL eC1SI0NES Lot SIENOI e, I 25 @ igiante con lomner
GECISioNEs COorrecd a8  n aus negoLlacionds ma tmportantes, Que seeat los
e g arandes al sar ldn slractivas. e Las M SPrAN muchias ya
Que no se preszentan muy 1.

Far wltamo, lus NequCisntes comf 3% 2XPer  *hAcia NO 28 sorprenden
cuwanda se prasentan situaciones inesgeradaz v se tienen que retirar de
una Nehociacion, Esto se debe a ocuve estan praparados  para cualawler
ztduacidn  ya que han visualizage t(ovas las posibilidades. Es amuv
1trportante visualizar todas las formas  en aque se pucde desarrollar un
sereado y N imitarse a predec:r cfra §& ve A Oasdosol lar. ’
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col MMarvets and Market Looich,

Cly dase J. Foter Gteadimaver v Pevie
5. :

Gonzalo Tortina’ Ortena,  "Prantiaric’ Bursatil (v Financiera,
FEDN © Javiey Marcues Dies—Canado. "Un Eierciclo de’ Seleccion: de
anteva= Lptimas ae Invers.on  en el hPPcada nuxncano de’ valoires?,
OASS Lile : ) . ; ‘ :

Javier Marauei | Dies-Canédo. MUn Fjercicio de Seleccion de
mas de Inversion en el Mercadn tie)icano . de?Valores".

VL) Véese Do

Carta

(4) Vease “William A, Gale,. "Artificial . Intelligence 'and Statistics",a
Norigga ‘et “Al, " ."lowards  a - Statistical -Consultant " in: Time  Series
Analysis”, o Garza. Galindo et . Al,7 !Hedristicas Visuales en CEST",o Luis
Migua!l: Rudriguer Penacgos. "F unashco: Fonderados: * Un Nogvo Método para
CampletaF Ser:ea de Txempc." . = i N : - R

[343] V(ase el prnluqn deJ.:Pef;

teidlmdyer y-el-prefacio de,neftun L
[SFRFESI Cm cage,. s va J Trs

R e

< CAPT ww 1

{1)Vease g
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Yy estosivalaor

e
Iy~ Il.:

CAMTTULD

r.'ursvan Ue
. <y S fueron
SCBET, Marbet, Frohle" aal' Ehl:aan Baaud of Trlade.-‘ :

Pé atlacatin
#rTi sy eas ae
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1 2) T aby realmente, debe eptenderss ‘como’ “"periodo bésico de
er=suac1an'. En wiertos’ ‘mercados - tiens (na.duracion. .de .24 horas, pero
en. otroz puede.ser distinto. Un "periode basico" debe - satisfacer las
siguientes condiciones: tener una periodicidad determinada .y que entre
periudo v. periodoieilsta un intervalo. de tiemoo durante. el . cual no se
pueda neqociar. . S :

23 Para. una mavor ejemplificacion de ‘ceémo ze forme el pertil del dla
ver el capttulo 111, :

%) Ver el caso del Fetrobono 84 del difa 12/05/87 del capitulo III
{pag. S5&)

(S) La  Logice del Mercade se puede aolicar a cualawmer mercado. Sin
embargo, la  apltcacion mas interesante es a aguellus mercados que
operan todos los dias y que reaistran un  movimiento constante
observable. En esta tesis se aplica la Logica del Mercado al mercado
bursdtil, por lo que se analiza la actividad del mercado por dia.

4 Log  persmetros gue se otilizan en esta seccion se establecen en
“CBOT Marret Frofile” del Chicago Board of Trade

(7) Para una discusion detallada de las modos de representacifn de las
condiciones pertinientes de las mdguinas interenciales, puede verse el
texto de Raobert Keller y el de Buchanen y Shortliffe.

CAPITULO Y13

(1) La informacion gue  aauil se utiliza fue extralda directamente del
sistema MVA 2000 de la Bolsa Mexicapa de Valores al cierre del dia que
se:.indica; .

(2) Cifra. obtenida de los Indicadores Econémicos del Banco de México.
calculando el promedio de rendimiento de los instrumentos de renta fija,

7¢&
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