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1. RESUMEN

El desarrollo de la tematica se fundamenta en aplicar los conocimientos que
obtuvimos en la especializacion de Finanzas y Mercado de Capitales
apoyandonos en un trabajo investigativo que nos permite aportar ideas
innovadoras al crecimiento del mercado de valores colombiano.

Optamos inicialmente por identificar cuél de las estrategias y tipos de trading que
se usan en el mercado bursatil internacional son los mas adecuados para usar en
el mercado colombiano con algoritmos de trading de alta frecuencia; para esto
partimos de la identificacion de los activos de renta variable mas liquidos de la
bolsa de valores de Colombia por medio de una técnica simple basada en
promedios de volumenes de negociacion en un marco de tiempo especifico, luego,
habiendo identificado los instrumentos financieros objetivo, acudimos a nuestras
anotaciones y realizamos un analisis técnico basado en los indicadores que mas
fueron objeto de estudio durante la especializacion, medias madviles, bandas de
Bollinger e indice RSI; lo cual nos permitio identificar oportunidades de trading,
para asi, tomar decisiones de inversion basandonos en los resultados del analisis
técnico identificando las variables de entrada, el proceso ejecutado y las variables
de salida que deberia tener un algoritmo de trading.



2. GLOSARIO

Trading: palabra en inglés que define comerciando; en el contexto financiero hace
referencia al comercio o intercambio de activos entre 2 partes, oferente y

demandante.

Trader: palabra en inglés que define comerciante, en el contexto financiero refiere
a un actor directo del mercado en cual realiza operaciones de oferta y demanda de

activos.

Algoritmos para trade: conjunto de instrucciones que se le programan a una
maquina, cuyo objetivo principal es realizar operaciones de compra y venta de

activos financieros en un mercado de valores.

Algoritmos para trade de alta frecuencia: algoritmos para trade desarrollados
con el objetivo de ejecutar en el menor tiempo posible operaciones de compra y

venta de activos financieros en grandes cantidades.

Mercado Forex: acrénimo que define el mercado de intercambio de monedas

extranjeras, en inglés, (Foreing Currences Exchange).



3. INTRODUCCION

Realizar operaciones de compra y venta de productos en un mercado lleva por
nombre comercio; cuando los productos son valores o activos financieros como
por ejemplo acciones de una compafia o titulos de deuda de una nacion y el
mercado es una bolsa de valores, el término usado para definir la comercializacion
de estos productos se denomina “trading” en inglés, comercio en espafiol. Este
término es el mas usado por los expertos financieros para referirse a la

comercializacion de activos en un mercado de valores.

A lo largo de la historia, la evolucion de los mercados de valores ha crecido en
grandes proporciones, hoy podemos ver en los medios de comunicacion que se
habla constantemente de activos financieros, lo cuales son instrumentos que
permiten medirle el pulso a una economia y su valor se establece acorde a las
operaciones de compra y venta que se realizan en un mercado de valores

especifico.

Se denominan comerciantes a los actores que tienen acceso directo al mercado
para efectuar operaciones de compra o venta de activos financieros, en inglés
traders, estas personas deben realizar estudios que les permitan identificar cual va
a ser el precio del activo financiero en el cual estan interesados con el objetivo de
identificar una oportunidad para la negociacion de activos financieros y realizar
una compra o venta de acuerdo a su estrategia de inversion en el mercado,
minimizando al méaximo los costos de operacidén y los riesgos asociados a la

pérdida de dinero.

Las tecnologias de la informacion y la comunicacion TIC’s han sido un factor
determinante en los mercados de valores; en pocos afios se pasé de realizar
operaciones con papel y lapiz, las cuales debido a su manualidad y riesgos, los
traders debian estar ubicados en un mismo punto geografico, a realizar

operaciones de manera electronica en sistemas computacionales que ayudaron a



mejorar la competitividad en los mercados globales y de esta manera eliminar la

barrera de la ubicacion geogréafica para los actores de mercados.

Hoy en dia se escucha de grandes mercados de valores, a nivel internacional los
méas mencionados son en Estados Unidos, el NYSE (New York Stock Exchange) y
Nasdag (National Association of Securities Dealers Automated Quotation), dos de
los mercados de valores mas importantes del mundo por su desarrollo y sus altos
volimenes de negociacion. Estos mercados se mantienen a la vanguardia en
tecnologias de la informacion y la comunicacion, hoy por hoy se puede ver como
los traders realizan operaciones de compra y venta de activos de manera directa,
ingresando ordenes en un sistema computacional para cada mercado,
apoyandose en herramientas informéticas que les permiten operar con un margen
mas amplio al que humanamente es posible, es decir, en un mercado desarrollado
pueden existir mas de mil tipos acciones de diferentes emisores, humanamente
no es posible hacer un seguimiento segundo a segundo del comportamiento de
cada uno de estos activos para encontrar oportunidades de compra o venta de
activos analizando variables como tendencias y datos histéricos de precio y
volimenes de negociacién; es por lo anterior que se opta por utilizar tecnologias

de la informacion y la comunicacién para hacer frente a este tipo de situaciones.

Este informe le permitirA conocer al lector los principales aspectos que se deben
tener en cuenta a la hora de implementar tecnologias de la informacion y la
comunicacion que permiten el desarrollo de herramientas como algoritmos para
trading de alta frecuencia, los cuales hacen posible realizar un seguimiento
detallado del comportamiento de todo un mercado e incluso entre varios mercados
y en unidades de tiempo minimas lo que permite encontrar oportunidades de
negociacion para mejorar la rentabilidad de activos financieros en una posicion

especifica.



4. ANTECEDENTES

Los algoritmos de ejecucion para trading se plantean desde el mismo momento en
gue se comenzaron a usar tecnologias de la informacion y la comunicacion en los
mercados bursétiles, los agentes de mercado buscando la necesidad de
automatizar procesos y aumentar la rentabilidad disminuyendo costos, formaron
equipos de trabajo interdisciplinarios y muy costosos, con el objetivo de buscar
una solucion que les permitiera actuar en el mercado de una manera eficiente,
rapida y segura; hoy en dia la innovacién con estas herramientas continla,
existen equipos que se conforman por profesionales en matematicas, estadistica,
ingenieria financiera, sistemas de informacion entre otros, en cuya funcion se les
delegan tareas que van desde el disefio del algoritmo hasta la implementacion,

capacitacion y ejecucion del mismo.

El desarrollo y uso de los algoritmos de ejecucion para trade no solo esta a cargo
de los actores que tienen acceso directo al mercado, es comun ver como
particulares desarrollan pequefias y eficientes estrategias de negociacion con
algoritmos para trade en mercados como Forex, sin embrago hoy en dia no es
comun ver que un proveedor de servicios de tecnologia ofrezca soluciones en
estas herramientas de manera genérica y directa. Al tratarse de un tema el cual se
desarrolla bajo alta confidencialidad, su evolucién es significativa pero en funcion

de las necesidades particulares de cada demandante.

A nivel internacional los mercados no desconocen que el uso de estas
herramientas es cada vez mas frecuente, toda vez que ninguna compafiia
confirma su uso pero a su vez no se manifiestan en contra de la utilizacién. En
Colombia el mercado bursétil ain no alcanza cifras de negociacion en precio y

volumen que pueda permitir clasificarlo como un mercado desarrollado, sin



embargo, el crecimiento de los Ultimos afios ha llevado a plantear necesidades de

uso de algoritmos de trade de alta frecuencia.

Empresas de la talla de Grupo Bancolombia comienzan a dar pasos, inquietando a
sus clientes y al mercado, dejando plasmado en la publicacion del mes de marzo
del afilo 2013, de la revista Capital inteligente a cargo del equipo de mercado de
capitales de esta compafia, un articulo sobre algoritmos para trade llamado
“Trading por algoritmos, ¢una nueva fuente de ingresos?” en este se plantea la
definicion del tema y cita fuentes como la agencia de noticias estadounidense The
New York Times y la empresa especializada en investigacion de trading
electronico TABB GROUP, donde afirman que “En Estados Unidos el 82% de las
firmas comisionistas hace algun tipo de trading por algoritmos” (Renddn, 2013),
ademas, menciona que estas operaciones “mueven cerca del 73% del volumen
diario negociado.” Adicionalmente, por medio de entrevistas a los principales
agentes del mercado colombiano, la publicacién cita al presidente de la bolsa de
valores, quien manifiesta que el mercado bursétil Colombiano ya estd preparado
para el uso de estas herramientas y que la entrada de inversionistas extranjeros
genera una sana presion para desarrollar cada vez mejores y mas agiles

tecnologias permitiendo asi el mejoramiento de la infraestructura del mercado.



5.1.

5. OBJETIVOS

OBJETIVO GENERAL

Identificar los aspectos de orden funcional que deben tenerse como insumo para

la implementacion de algoritmos de ejecucion para trading de alta frecuencia en el

mercado bursatil colombiano.

5.2.

OBJETIVOS ESPECIFICOS

Describir cuales son los principales tipos de trading de activos mas usados
en los mercados bursatiles, identificando sus objetivos y aspectos mas
relevantes.

Especificar como se elabora un analisis técnico basado en medias mdviles,
bandas de Bollinger y el indicador RSI para identificar oportunidades de
negociacion.

Exponer como a partir de las tecnologias de la informacion y la
comunicacién en conjunto con la definicion de aspectos financieros de
inversion en mercados bursatiles, pueden implementarse algoritmos que al
ejecutarse de manera masiva en instantes cortos de tiempo, permitan
aprovechar oportunidades de inversion en el mercado de valores

colombiano



6. MARCO TEORICO

6.1. Tipos de negociacion de activos financieros en mercados
bursatiles

La negociacion de activos financieros en el mercado bursétil no esta regida por
una teoria y una clasificaciéon que sea estandar en los mercados de valores; cada
actor de mercado desarrolla su propia estrategia basado en fundamentos
estadisticos y financieros.

Entre los tipos de negociacion cuyos objetivos son los mas comUnmente utilizados

estan:

6.1.1. Arbitraje

En términos financieros, el arbitraje es un tipo de trade de activos que consiste en
la negociacién casi simultanea de un mismo activo financiero en dos o mas
mercados bursatiles, aprovechando las diferencias que se producen en sus

cotizaciones por el movimiento de dicho mercado.

Se dice que la negociacion es casi simultanea dado que el arbitrajista, quién es la
persona que ejecuta el arbitraje, realiza una serie de procedimientos que le
permiten identificar una o varias oportunidades de negociacion con un mismo
activo en dos o mas mercados, evidenciando una diferencia en precio
comunmente denominada ineficiencia, la cual tiende a desaparecer con este tipo
de operaciones. El objetivo de arbitrar es que le permita al trader arbitrajista,
comprar a un precio barato y vender a un precio caro casi que de inmediato, es
decir, realiza la operacion de compra y de inmediato cuando adquiere su posicion,

realiza su operacion de venta con el objetivo de ganarse la diferencia en el precio.



También se puede presentar arbitraje cuando se vende una posicidn a un precio
caro e inmediatamente se vuelve a comprar a un precio mas barato. La razén por
la cual se realiza casi de inmediato es para evitar que el precio tenga una
variacion que pueda exponer a riesgo de pérdida de dinero al arbitrajista con su

posicion.

Si bien el arbitraje se fundamenta en la negociacién de un activo financiero en dos
0 mas mercados bursatiles en un mismo pais, esto no quiere decir, que en
Colombia, no se puedan presentar este tipo de negociaciones dado que solo hay
un mercado de valores. En el mercado local colombiano existen especies o activos
financieros que de acuerdo a su composicion y definicion permiten realizar en un
mismo mercado, técnicas de arbitraje, por ejemplo la accién ordinaria del grupo
Aval es posible convertirla a preferencial de acuerdo a una “autorizacion otorgada
para el efecto por la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas, en acta, del
dia 7 de diciembre de 2010 y por los Estatutos Sociales de Grupo Aval.'” La
conversion puede realizarse una a una, es decir, una ordinaria por una
preferencial; por lo cual, cuando el mercado colombiano marca un precio en la
ordinaria por debajo del precio de la preferencial, el arbitrajista podria adquirir una
posicion en ordinarias y venderlas como preferenciales, obteniendo ganancias por

la diferencia en precio pero sin descuidar el costo operativo.

6.1.2. Prediccioén

Los tipos de negociacion basados en prediccion tratan de especular, adivinar o

apostar al comportamiento o movimiento de los activos financieros, ligados a

! Grupo Aval Acciones y Valores S.A., Inversionistas, Preguntas Frecuentes, 2013. [Citado el: 02 de
septiembre de 2013.]
https://www.grupoaval.com/pls/portal/docs/PAGE/GAVAL/CONTENIDOS/NO_ADMIN/POP_UPS/INVERSION
ISTAS/preguntas_frecuentes.html#ancla



eventos particulares, series histéricas y parametros del mercado. Estos tipos de
negociacion pueden ser tan precisos como otras técnicas avanzadas, donde la
inversion de tiempo y de dinero ha sido muy alta. Las técnicas de prediccion
pueden implementarse de forma empirica, como también realizando estudios de
modelos estadisticos y matematicos que cuentan con un historico de datos y con
las variables adecuadas donde puede encontrar un modelo con un grado de

confiabilidad determinado por un experto.

Las predicciones ayudan en la toma de decisiones en diferentes areas del
mercado, rentabilidad de activos financieros, tasas de cambio, volatilidad,
demanda, oferta, etc. Este tipo de negociacion requiere de un conocimiento y la
capacidad de prevision para que exista una precision en la prediccion. Las
predicciones se realizan con mayor facilidad en los mercados desarrollados debido
al comportamiento de los activos; para que la prediccion se realice, es necesario
gue los precios de tales activos presenten variaciones en el tiempo, asimismo, que

el mercado no esté en condiciones de autorregularse.

6.1.3. Ejecucién

El tipo de trade de ejecucion refiere a la manera en la cual un trader ejecuta
ordenes de compra o venta en un mercado bursétil, basado en la identificacion de
oportunidades de negociacion acorde al comportamiento en linea de la cotizacién
de uno o varios activos, es decir, el trader realiza un estudio basado
principalmente en andlisis técnico y cuantitativo que le permite hacer un
seguimiento detallado del precio de un instrumento en el cual desea invertir. Por
medio de métodos estadisticos puede establecer si el precio qgue marca la especie
en determinado momento tiene una tendencia alcista o bajista y en ese mismo
instante de tiempo, cuando identifica la oportunidad, lanza al mercado una orden

de compra o venta al precio marcado de acuerdo a su posicion.



Para la toma de decisiones con este tipo de negociacion se hace necesario
analizar a fondo cada especie, pues ademas de tener datos histéricos y diagramas
gue permitan evidenciar tendencias en los datos, se requiere contar con un buen
analisis fundamental ya que podrian presentarse variaciones en el precio por fuera
de las tendencias asociadas a aspectos econémicos del mercado que puedan dar
una materializacion de riesgo asociado a la perdida de dinero.

6.2. Algoritmos para trading

Se entiende como negociacion algoritmica, el intercambio de valores
(principalmente acciones) mediante  algoritmos disefiados por traders con
caracteristicas especificas (dependiendo del objetivo que se tenga con la
negociacion) en el mercado bursatil. Estos algoritmos tienen como objetivo,
estudiar el comportamiento del mercado, sus tendencias y su historia para ejecutar
autométicamente en cuestion de milisegundos oOrdenes de compra y venta de
activos con el objetivo de obtener rentabilidad; también buscan eliminar la parte
emocional de las decisiones de inversion evitando en mayor medida la

intervencién de personas.

Los mercados desarrollados destinan gran parte de su presupuesto en el
desarrollo de los algoritmos para trading, es por esto que realizan la contratacién
de profesionales de amplio conocimiento estadistico-matemético para que
generen algoritmos de diferentes modalidades enfocados en aumentar la
rentabilidad esperada disminuyendo los costos de operacion y mitigando los

riesgos a los que se ven expuestos.

La comision Europea quien es el ente regulador de los mercados bursatiles de la
union europea define la negociacion de valores por medio de algoritmos como

“negociacion de instrumentos financieros en la que un algoritmo informatico



determina autométicamente los distintos parametros de las érdenes con limitada o

nula intervencion humana” (Ferber, 2012)

Uno de los pioneros en el desarrollo e investigacion de esta tecnologia fue Herbert
Marshall McLuhan, quien define los algoritmos de trading como “la negociacion
basada en algoritmos donde computadores se conectan directamente con las
plataformas computacionales disponibles por las Bolsas de Valores, ingresando
ordenes de compra y venta con la supervision de un trader, quien establece los
parametros y objetivos que desea cumplir con la negociacion basada en
Algoritmos de trade” (Araya, 2012).

A lo largo de la historia, la investigacion de este tema ha conseguido clasificarlos

en cuatro generaciones de algoritmos:

e Primera Generacion: Se enfoca en “Benchmarks” o modelos a seguir, se
basan en informacién de mercado y son independientes del libro de
ordenes. Esta generacion tiene tres representantes:

i. Participation Rate Algorithms: Algoritmos de tasa de participacion,
son utilizados para ingresar 6rdenes de compra y venta al mercado
de manera aleatoria con el objetivo de asegurar la participacion en
cierto activo financiero de acuerdo a una tasa, sin ser detectado en el
mercado.

i. Time Weighted Average Price (TWAP) Algorithms: Algoritmos de
tiempo ponderado y precio promedio, se usan para dividir una orden
grande en 6rdenes mas pequefias y las envia al mercado en
intervalos de tiempo regulares de acuerdo a lo que haya definido el
trader en cuanto al precio.

iii.  Volume Weighted Average Price (VWAP) Algorithms: “Algoritmos de
volumen ponderado y precio promedio, su funcionalidad consiste en
utilizar una referencia de un activo financiero como su Benchamark

con el objetivo de mejorar el precio ponderado de este basandose en



los voliumenes histéricos de negociacion y asi calibrar el tamafio de
la orden, de acuerdo a los patrones de comportamiento del activo”
(Araya, 2012).

e Segunda Generacion: Define un “Benchamark” basado en la orden
individual ingresada en el sistema con el fin manejar el impacto en el
mercado Yy el riesgo que produce el tiempo de ejecucion de las 6rdenes.

e Tercera Generacion: Adapta la ejecucion de la orden de compra o venta a
las condiciones actuales del mercado.

e Cuarta Generacion: Considera los algoritmos basados en la informaciéon no
estructurada provista por las agencias de noticias y otras fuentes de
informacion con el fin de determinar el impacto de la misma sobre el

mercado.

Posterior a la cuarta generacion, se han desarrollado tecnologias como los
algoritmos de alta frecuencia, estos son conocidos como HFT por su nombre en
inglés (High Frecuency Trading), mediante la aplicacion de estos algoritmos se
busca obtener bajas ganancias en altos volumenes de operaciones con el fin de
potencializar la utilidad. La comisiébn Europea los define como “un sistema de
negociacion que analiza a gran velocidad datos o sefiales del mercado y lanza o
actualiza, como reaccion a dicho andlisis, un gran niumero de 6rdenes en un
periodo de tiempo muy corto” (Ferber, 2012). Este tipo de algoritmos son utilizados
como herramientas que permiten llevar a cabo estrategias de negociacion
basadas en los métodos tradicionales para predecir valores de activos y buscar
diferencias de precios de un mismo activo en diferentes mercados. Los HFT
disminuyen los margenes entre el precio de compra y venta de un activo
financiero, inyectan liquidez al mercado y aumentan la profundidad del mismo; a
estos se les asocia un alto riesgo de mercado ya que puede mostrar falsos
volimenes de 6rdenes, que pudieron ser manipulados con un objetivo especifico y
hacer que el inversionista tome decisiones erradas, aumentando la probabilidad de

perdida en su inversion.



Los algoritmos de alta frecuencia también buscan obtener un beneficio econdmico
mediante la busqueda de oportunidades de inversion en periodos muy cortos de
tiempo; estas oportunidades pueden tener dos enfoques: el primero consiste en
disminuir el margen en el precio de compral/venta de un activo financiero y el
segundo enfoque consiste en aprovechar las oportunidades de arbitraje cuando en
diferentes mercados se presentan diferencias en los precios para un mismo activo

financiero.

Los principales operadores de los algoritmos HFT se caracterizan por hacer
negociaciones en posicion propia, es decir, negociaciones que obedecen a la
estrategia como tal de la entidad, y no mediante un contrato de comisién con

terceros.

Durante el desarrollo generacional de los algoritmos para trading, se han
desarrollado estrategias de negociacién que han permitido mezclar diferentes tipos
de algoritmos con el objetivo de mejorar la eficiencia; es asi como los principales

actores de mercado ha elaborado y publicado propuestas como:

Trading de guerrilla: Se fundamenta en la definicion de la palabra “guerrillas”,
realizando ataques al mercado bursatil ingresando ordenes de negociacion
durante un tiempo determinado tratando de obtener beneficios como resultado de
dicho ataque con la menor exposicion posible al riesgo y la mayor cantidad de

transacciones posibles.
El comercio de guerrilla se identifica por tener las siguientes caracteristicas:

e Un gran numero de Ordenes cuando se presentan hechos economicos
importantes: ante eventualidades de orden fundamental donde el mercado
es impactado, los comerciantes de guerrilla aprovechan para atacar el
mercado con una mayor cantidad de 6rdenes aprovechando el momento de

cambio.



Alta experticia en analisis técnico: Debido a su enfoque a corto plazo, los
comerciantes de guerrilla son expertos en todo tipo graficos, se apalancan
en la estadistica con el objetivo de evaluar tendencias en identificar
oportunidades de negociacion.

Pequefias ganancias, pequefias pérdidas: dado que el comerciante de
guerrilla no se expone mucho al riesgo, su operacién se fundamenta en
obtener pequefias ganancias en cada ataque lo que a su vez le traduce
pequefias pérdidas ante eventualidades de las especies.

Corto plazo de negociacion, el trader de guerrilla ataca al mercado en
plazos muy cortos de tiempo tratando de obtener el mayor beneficio
posible.

Alta dependencia de las bajas comisiones: Debido a su enfoque de atacar
al maximo una oportunidad con un gran numero de 6rdenes, el comercio de
guerrilla tiene una muy alta dependencia de negociacion con activos de alta

liquidez y con comisiones bajas.

Siendo la estrategia mas utilizada, el trading de guerrilla no se enfoca en una

Unica técnica, cada trader enfoca su estrategia con la técnica que mas le parece

adecuada, apoyandose en un andlisis técnico que le permita tomar decisiones de

inversion.

Trading sniper: su enfoque se fundamenta en desarrollar estrategias que
aseguren la participacion de una posicion en un activo financiero en
especifico.

Ordenes de trade iceberg: se fundamentan en sacar al mercado érdenes
que solo muestren una minima parte del volumen que se pretende negociar
y solo mostrar el volumen completo cuando se encuentre la oportunidad de
negociacion.

Trading stealth: desarrollado por Deutsche Bank tiene como objetivo buscar

oportunidades de arbitraje cuando se detectan Fuentes de alta liquidez



Con la implementacion de algoritmos para trading, los diferentes actores de
mercado encontraron nuevas necesidades cada vez mas ambiciosas, ahora no
solo se trata de que una maquina sea capaz de identificar sefiales para tomar
decisiones de negociacion de activos financieros, sino también, que sean capaces
de llevar a cabo mudltiples analisis en variados mercados con diferentes activos,
para asi contar con un margen mas amplio y cada vez mas y mejores
oportunidades para generar utilidad. Esto llevo al desarrollo de un nuevo concepto
llamado algoritmos para trading de alta frecuencia, por su hombre en inglés (High
Frecuency Trading), estos utilizan el tiempo como su principal aliado teniendo
como objetivo fundamental, ejecutar en unidades de tiempo muy pequefias un alto
namero de operaciones buscando potencializar la utilidad y basandose en

estrategias y tipos de trading.

La comision Europea define los algoritmos HFT como “un sistema de negociacion
gue analiza a gran velocidad datos o sefiales del mercado y lanza o actualiza,
como reaccion a dicho analisis, un gran nimero de érdenes en un periodo de
tiempo muy corto” (Ferber, 2012). Este tipo de algoritmos son utilizados como
herramientas que permiten llevar a cabo estrategias de negociacion basadas en
los métodos tradicionales para participar en el mercado bursétil. Los algoritmos
HFT disminuyen los margenes entre el precio de compra y venta de un activo
financiero, inyectan liquidez al mercado, aumentan la profundidad del mismo
atrayendo asi mayor inversion; a estos se les asocia un alto riesgo de mercado ya
gue puede mostrar falsos volumenes de ordenes, que pudieron ser manipulados
con un objetivo especifico y hacer que el inversionista tome decisiones erradas,

aumentando la probabilidad de perdida en su inversion.



7. ANALISIS TECNICO

7.1. Analisis técnico basado en la serie de precios

Los algoritmos para trading son utilizados en activos que representan una mayor
liquidez en el mercado. La liquidez es quizas la faceta en la que hay unanimidad
entre los investigadores sobre su relacion positiva con los algoritmos para trading
de alta frecuencia (Hendershott, Jones y Menkveld, 2011). En el caso de la bolsa
de valores de Colombia se convierte en una razén de mucho peso para tomar una
posicion a favor de los algoritmos para trading de alta frecuencia para el mercado
colombiano, en la medida en que baje la liguidez ha sido histéricamente un
impedimento para el desarrollo de mercados emergentes como el nuestro
(Agudelo, 2010).

Los algoritmos para trading son utilizados en activos que representan una mayor
liquidez en el mercado, para este caso, analizaremos la accion que representa

mayor liquidez en el mercado colombiano.

Realizando un analisis del volumen de negociacion, nimero de operaciones
realizadas diariamente en la BVC (Bolsa de Valores de Colombia) y nivel de
ponderacion de las acciones en el indice COLCAP?, se decide tomar como caso
de estudio la accion de Ecopetrol.

La accion de Ecopetrol en el mercado colombiano es clasificada como un
instrumento de alta liquidez por el volumen de negociacién que maneja en el
mercado bursatil. La accion de Ecopetrol, al ser un activo altamente atractivo para
el inversionista, maneja una gran cantidad de oferentes y demandantes en el

mercado de valores y diariamente hay una gran cantidad de operaciones

% COLCAP es un indicador que refleja las variaciones de los precios de las 20 acciones mas liquidas de la BVC,
donde el valor de la capitalizacidn bursatil ajustada de cada compafiia, determina su nivel de ponderacion



transadas. Esta liquidez facilita la aplicacion de los algoritmos de alta frecuencia y
ayuda a obtener sefales eficientes de compra y venta de titulos en el mercado de

valores.

A continuacion se describiran los criterios por los cuales se seleccion6 la accion de

Ecopetrol

e Realizando un promedio de los volumenes de negociacion de las acciones
colombianas durante el ultimo afio (periodo comprendido entre, 18 de
septiembre de 2012 y 18 de septiembre de 2013), encontramos la siguiente

informacion:

Tabla 1 Ranking de volumen de negociacién en la BVC

PROMEDIO DE VOLUMEN DE
RANKING| — ESPECIE NEGOCIACION ($) ULTIMO ANO

1 ECOPETROL | $ 32,863,133,525
PREC $ 18,185,934,387
3 PFBCOLOM | $ 13,172,011,525

Fuente: Tomado de Bloomberg

La tabla nos muestra que la accion de Ecopetrol es el primer

instrumento financiero mas transado en el mercado colombiano

e Al analizar la composicién y ponderacion del indice COLCAP vigente a la
fecha (noviembre de 2013 — enero de 2014), encontramos que esta misma
especie tiene una participacion del 19.965% siendo la accibn mas

importante dentro del indice.



Tabla 2 Canasta COLCAP vigente a Enero de 2014

CANASTA COLCAP

Nov. 2013 - Ene.2014
NEMOTECNICO | PARTICIPACION

ECOPETROL 19.965%
PFGRUPSURA 11.926%
PFBCOLOM 10.626%
GRUPOARGOS 10.062%
NUTRESA 6.569%
CEMARGOS 6.402%
EXITO 5.536%
PREC 4.460%
ISA 3.698%
CORFICOLCF 3.208%
BOGOTA 2.614%
ISAGEN 2.506%
CELSIA 2.407%
PFDAVVNDA 2.363%
EEB 2.285%
PFAVAL 2.126%
CLH 1.896%
PFAVH 0.488%
CNEC 0.437%
PMGC 0.426%

Fuente: Tomado de Bolsa de Valores de Colombia

Por dltimo se analizd el nimero de operaciones realizadas en los sistemas
transaccionales de la BVC (se toma la informacion registrada para el dia 17
de enero de 2014) y se encontré6 que ECOPETROL es la accién que mayor

namero de operaciones registra diariamente.



Tabla 3 Operaciones realizadas el dia 17 de Enero de 2014

Q A one
ECOPETROL |ALTA (HIGH) 7,541,677 430 | $ 26,544
PFAVH ALTA (HIGH) 383,818 84| $ 1,696
PREC ALTA (HIGH) 83,705 72| $ 2,695

Fuente: Tomado de Bolsa de Valores de Colombia

Por lo anterior se elige la accion de Ecopetrol como caso de estudio con el fin de
aplicar un analisis técnico utilizando medias maviles, bandas Bollinger y el
indicador RSI y de esta manera definir sefiales de compra y venta de la accion.
Una vez se identifican estan sefales, se procede a describir la manera cémo un

algoritmo de alta frecuencia se utiliza en la ejecucion de una orden a mercado.

Las herramientas implementadas en el andlisis técnico de la accién de Ecopetrol
(medias moviles, bandas Bollinger y el indicador RSI), se eligieron dado que
fueron objeto de estudio durante la especializacion, y en su conjunto constituyen
un complemento importante para determinar tendencias y tomar posiciones

oportunas en el mercado de valores.

Hay que tener en cuenta que estos indicadores analizados de manera individual
no constituyen una herramienta eficaz para la toma de decisiones en el mercado
de valores, es por ello que el desarrollo de este andlisis estd conformado por estos
3 indicadores que es su conjunto muestran sefiales de negociacién consistentes

en el mercado de valores colombiano.

7.2. Medias Moviles

Las medias moviles hacen parte de uno de los indicadores mas simples y

populares del andlisis técnico, y al ser complementado con el andlisis de volumen



de precios y demdas indicadores del mercado de valores, constituye una

herramienta eficaz en la toma de decisiones de inversion.

Una media movil simple es el promedio de un conjunto datos (precios, volumenes,
etc.) para un periodo determinado (n dias), que se debe mantener constante en el

calculo.

La media movil simple tiene dos caracteristicas importantes que se deben

considerar al momento de analizar el comportamiento de un activo financiero:

e Solo tiene en cuenta un periodo determinado de tiempo, por lo cual se
estaria dejando por fuera los datos anteriores.

e Las medias moviles simples le dan el mismo nivel de ponderacién a todas
las cotizaciones que se presenten durante el periodo. Hay que tener en
cuenta que existen analistas del mercado de valores que opinan que los
altimos datos deben tener mayor importancia dentro del analisis del

comportamiento del precio del activo financiero.

Existen medias méviles de corto, mediano y largo plazo. El analisis de las medias
moviles de largo plazo arrojaran resultados mucho mas consistentes y fuertes para
determinar una tendencia, mientras que el andlisis de las medias moviles de corto
plazo se veran afectadas por la volatilidad que presentan los datos, por lo tanto su
analisis se debera complementar con el estudio de otros indicadores con el fin de

determinar un cambio de tendencia.

Las medias moviles se interpretan de la siguiente manera: Cuando el precio rompe
la media movil de arriba hacia abajo se constituye una sefial de venta y cuando el
precio rompe la media moévil de abajo hacia arriba se constituye una sefial de

compra.

Cuando se presenta una sefial de venta, al inversionista le conviene que el precio

baje con el fin de haber liquidado su posicion a un buen precio, cuando se



presenta sefial de compra al inversionista le convienes que el precio suba con el

fin de beneficiarse de la valorizacion de la accién.

Para el caso de estudio de la accion de Ecopetrol se realizé el calculo de las
medias moviles para dos periodos de tiempo, uno de mediano plazo (30 dias) y
uno de largo plazo (200 dias). Se eligieron estos periodos por dos razones:
primero, la accién de Ecopetrol no es instrumento altamente volatil, por lo tanto,
una media movil de méas corto plazo (10 o 15 periodos) no seria relevante ya que
hay menos posibilidad de que el precio de la accién toque la media movil
mostrando sefiales de compra o venta y, la segunda razén, hace referencia a la
media movil de 200 dias cuyo indicador es ampliamente Util para el analisis de
soportes y resistencias en el precio de la acciéon y se convierte en un foco de

comparacion para la media movil de mediano plazo.

El calculo se aplicé a la serie de precios de la accion en la herramienta Excel de
Microsoft Office. Se tomaron en cuenta los precios de la accidon registrados
durante los ultimos tres afios y se calculd un promedio simple de los precios para

los periodos anteriormente mencionados utilizando la siguiente formula:
Media Movil Simple de 30 Dias

30, Precio de cierre de la accién;
30

Media Movil Simple de 200 Dias

209 precio de cierre de la accién;

200

La media mévil de 30 dias por ejemplo se obtuvo sumando los 30 ultimos precios
registrados divido sobre 30. Al dia siguiente se debera calcular el promedio
tomando en cuenta el ultimo precio registrado por la accién pero manteniendo

constante el periodo de 30 dias.



Luego de realizado el célculo se procede a graficar la serie de precios de la accion
junto con las dos medias moviles definidas con el objetivo de identificar sefiales de

compra y venta.

7.3. Bandas Bollinger

Esta técnica fue desarrollada por John Bollinger y su célculo est4 basado en el
promedio de los precios del activo financiero para un periodo determinado, a cuyo
valor se le suma y se le resta dos veces la desviacion estandar de los precios

calculada sobre el mismo periodo de tiempo.

Las desviacion estandar es un indicador de la volatilidad de un activo financiero, a
mayor volatilidad mayor dispersién hay en los precios, es decir, hay un margen
mayor entre el precio mas alto y el precio mas bajo registrado en 1 dia; mientras
gue cuando la volatilidad es baja es porque hay una mejor formacion de precios y

el margen entre el precio de oferta y demando es muy bajo.

La interpretacion de las bandas de Bollinger consiste en que el precio del activo
financiero tiende a moverse entre la zona delimitada por la banda superior e
inferior. El espacio entre las bandas puede ser ancho o angosto dependiendo de la
volatilidad del activo financiero. A mayor volatilidad mayor es el espacio entre las

bandas y a menor volatilidad, menor es el espacio entre las bandas.

Si la amplitud entre las bandas es inferior a lo observado anteriormente significa
gue se aproxima un movimiento fuerte en los precios del activo financiero.

Cuando el precio sobrepasa la banda superior es una sefal de que el activo esta

sobrecomprado y cuando sobrepasa la banda inferior es sefal de que el activo



esta sobrevendido. Las bandas de Bollinger suelen calcularse con una memoria

de 15, 20 o 25 periodos® . Para nuestro caso utilizaremos 20 dias.

El célculo de las bandas de Bollinger para la accion de Ecopetrol se realizé en

Excel utilizando la siguiente férmula:
Bandas de Bollinger para un periodo de tiempo de 20 dias
Bandas de Bollinger = Promedio de los precios = 2 Desviacion estandar donde,

20, Precio de cierre
20

Promedio de Precios =

La desviacion estandar se calculé utilizando la formula estadistica de Excel
denominada DESVEST.

En la herramienta Excel se realizdé el calculo el promedio del precio para los
altimos 20 dias, luego se calcul6 la desviacion estandar para el mismo periodo de
tiempo y finalmente a cada promedio calculado se le suma y se le resta dos veces
la desviacion estandar. Tras el calculo se realiza el grafico de los precios junto con

las bandas y se definen las sefiales de compra y venta.

7.4. indice de fuerza relativa RSI

El indice RSI (Relative strenght index o indice de fuerza relativa) es un oscilador
normalizado los cuales son lineas que tienen un movimiento horizontal y se ubican
en la parte inferior y superior del grafico del indice RSI, estan lineas constituyen
puntos criticos para la toma de decisiones de inversion; son utilizadas para su

calculo las variaciones en los precios durante un periodo determinado. Se

3 Estrategias de Inversién., Cursos, Bandas Bollinger 2010. [Citado el: 15 de diciembre de 2013.]
http://www.estrategiasdeinversion.cl/wp-content/uploads/2010/05/Lecci%C3%B3n-5.-An%C3%A1lisis-
T%C3%A9cnico.-Bandas-de-Bollinger.pdf



considera un indice normalizado por lo que su escala de resultados se encuentra

ubicada entre 0 y 100.

Este indice esta compuesto por dos lineas fijas horizontales que por lo general
corresponde a los valores de 30 y 70, los cuales definen si el activo financiero esta

sobrecomprado o sobrevendido (70 para sobrecompra y 30 para sobreventa).

La estrategia consiste en vender cuando el indice sobrepase el limite se

sobrecompra y comprar cuando el RSI sobrepase el limite de sobreventa.

La formula matematica que define el RSI es la siguiente:

100

RSI =100 —
1+ RS

¢ RS: Promedio de ganancia/Promedio pérdida

Este indice fue desarrollado por J. Welles Wilder y en sus primeros célculos utilizé
un periodo de 14 dias para el calculo del promedio de las variaciones en el precio
del activo, por lo cual, fue éste el periodo definido en el trabajo para el calculo del

indice RSI aplicado a la serie de precios de la accion Ecopetrol.

El célculo del RSI se realiz6 en Excel y se tomd la serie de precios de la accion de
Ecopetrol correspondiente al Ultimo afio. Luego se calcularon las variaciones
diarias en los precios de la accion y después se calculé el promedio de las
variaciones para los ultimos 14 dias. Finalmente se aplicé la formula matematica

del RSl y se grafico el resultado obtenido.



7.5. Descripcion del analisis técnico aplicado a la accién de Ecopetrol

Realizando un andlisis conjunto de las técnicas utilizadas para el estudio del
comportamiento del precio de la accion de Ecopetrol, podemos identificar sefiales
de compra y venta del activo financiero que se convierten en oportunidades para

obtener rendimientos significativos en el mercado de valores colombiano.

Para el desarrollo del andlisis técnico se utilizé la serie de precios de la accién de
Ecopetrol para los ultimos 3 afios pero solo se identificaran las sefiales de compra
y venta del activo para el periodo comprendido entre el 10 de Septiembre del 2012
y el 19 de Septiembre del 2013 (se toma una imagen de la grafica a un afo).
Luego de haber realizado el célculo de indicadores como se describi6 al inicio del
presente capitulo, se procedié a identificar sefiales consistentes donde los 3

indicadores analizados de manera conjunta, ratificaban la posicion definida en el

activo.
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llustracion 1 Bandas de Bollinger y Medias Moviles de mediano y largo plazo

Fuente: Construccion propia a partir de datos de la BVC



b

Sef

Sefi

—_—Rsi{14]

efial de Venta

e 5.

1

S

) g

Sefial de Compra

Sefi

efial de Venta

100
o0
80
70

30

20

10

=]

£102/60/60
ET02/80/9
ETOZ/B0/ZT
£T02/L0f62
ETOZ/L0/ST
ETOZ/LO/TO
ETOZ/90/LT
ETOZ/90/E0
ET0Z/50/02
ET0Z/50/90
£102/v0/ze
ETOZ/10/80
ETOZ/E0/ST
ET0Z/E0/TT
ETOT/Z0/ST
ETOZ/Z0/TT
£T02/10/82
ETOZ/TO/tT
TTOZ/ETITE
Fati#rasias
ZT0Z/ZT/E0
ZTOZ/TT/6T
ZT0Z/T1/50
zroc/ot/e
ZT0z/0T/80
zT0z/60/12

Z10e/60/0T

llustracién 2 Indicador RSI

Fuente: Construccion propia a partir de datos de la BVC

uVOLUMEN

- £T0Z/60/60

£T02/80/9Z

£102/80/21

ET0Z/L0/62

Il

£T02/L0/ST

- ETOZ/L0/TO

£T02/90/LT

- ETOZf90/E0

m

£102/50/02

£T02/50/90

£T02/+0/ZT

£102/10/80

L £TOZ/E0/S2

|

£T0Z/£0/TT

£T02/20/52

- ET0Z/Z0fTT

- ET02/TO0/8e

|

£T0Z/TO/TT
eroefetfe
TTOZ/ZT{IT
creefetfeo

ZT0Z/TT/6T

ZTO0Zf1T/50
— e

z10z/0T/80
zree/60fve

ZT0Z/60/0T

20,000,000

25,000,000

20,000,000

15,000,000

10,000,000

o

5,000,000

llustracion 3 Volumen de negociacion

Fuente: Construccion propia a partir de datos de la BVC



En el gréfico de bandas de Bollinger y medias méviles se identificaron varias

sefiales de compra y venta de la accidon que empiezan a tener consistencia en la

medida en que se analiza el volumen y el indicador RSI.

La primera sefial que muestra el grafico es aproximadamente el 08 de
Octubre de 2012 en el cual el precio toca la banda Bollinger superior, lo que
significa que la accion esta sobrecomprada y por lo tanto se debe tomar
una posicion corta en el instrumento. Esta sefial toma mayor fuerza cuando
estudiamos el indice RSI en cuya fecha sobrepasa la linea horizontal de
sobrecompra e igualmente nos da sefial de venta. Para dicha fecha el
volumen de negociacion de la accién fue alto lo que significa que hubo
muchos actores del mercado entrando en la posicién corta de dicho activo

lo que demuestra que esta tendencia es consistente.

Realizando el célculo de la rentabilidad para el caso en que la accion se
hubiera vendido el dia 08 de Octubre del 2012 a un precio de $5.350
(precio de cierre de la accion para ese dia) y suponiendo que la accion se
compro el 10 de Septiembre del mismo afio a un precio de $5.260, se
obtendria el siguiente resultado:

Rentabilid d—5350_5260—1710/
entaoilildaa = 5260 = 1. 0

Esto significa que para el tiempo en el cual se mantuvo la inversion el

rendimiento financiero generado es del 1.71%.

Entre Enero de 2013 y Mayo del mismo afio, se evidencia una tendencia
bajista fuerte de la accién. La sefial de venta de este activo financiero se
empezd a observar entre Diciembre de 2012 y Febrero de 2013 donde el
precio de la accion toca la banda Bollinger superior (sefial de que la accion
esta sobrecomprada), rompe de arriba hacia abajo las medias moviles de



corto y largo plazo y ademas se presenta volumenes altos de negociacion.
Estos movimientos constituyen una sefal fuerte de venta del activo y el
resultado arrojado por el indicador RSI nos demuestra que el activo supera
la linea de sobrecompra y el precio se agota, por lo tanto se le recomienda

al inversionista liquidar su posicion.

La rentabilidad obtenida en caso de que la accidén se hubiera vendido el dia
05 de Febrero de 2013 a un precio de $5.710 y suponiendo que la accion
se comprd el 06 de Noviembre de 2012 a un precio de $5.220, es la

siguiente:

5710 — 5220

- _ 27 oeadb o
Rentabilidad £320 9.39%

Este resultado es bastante 6ptimo para el periodo de tiempo en el cual dura

la inversion.

En mayo de 2013 el precio de la accion toca la banda Bollinger inferior, lo
gue nos da a entender que el activo esta sobrevendido. El indicador RSI
muestra que se traspasa a linea de sobreventa, sefial que se acompafa de
un nivel alto de volumen, por lo tanto se debe tomar una posicién larga en

la accion ya que se espera valorizacion de la misma para los proximos dias.

Para el célculo de rentabilidad se supone que la accién de Ecopetrol se
compra el dia 20 de Mayo de 2013 a un precio de $3.995 y se vende el 1 de
Agosto del mismo afio a un precio de $4.350, entonces se obtiene lo

siguiente:

4350 — 3995

. _ 130073775 o
Rentabilidad 3995 8.89%



e En Julio de 2013 de nuevo el precio toca la banda Bollinger superior, el RSI
sobrepasa la linea de sobrecompra y se presentan altos volimenes de
negociacion, estas tres sefiales nos indica que se debe tomar una posicion
corta ya que se espera que el precio de la accion tome una tendencia

negativa.

A partir de las sefiales identificadas con la ayuda de las técnicas utilizadas del
analisis técnico se procede a describir la manera como se utiliza un algoritmo para

trading de alta frecuencia en la ejecuciéon de una orden a mercado.



8. PROPUESTA

8.1. Planteamiento de solucién paralaimplementacion de algoritmos
de ejecucion para trading de alta frecuencia.

Habiendo identificado los principales tipos de negociacion en los mercados
bursatiles y las tecnologias de la informacion y la comunicacion de vanguardia en
los mercados de valores, se identific6 una alternativa de inversion para
implementar algoritmos para trading de ejecucion de alta frecuencia en el mercado

colombiano de acuerdo a las caracteristicas que este presenta.

La fundamentacion de esta decision inicia identificando cuales son los activos
financieros sobre los cuales se realizara la inversion; para esto se seleccioné el
activo mas liquido del mercado colombiano, tomando en cuenta que este tipo de
tecnologias requieren trabajar sobre instrumentos con alta liquidez dado que el
inversionista requiere contar de inmediato con los recursos suficientes para aplicar
0 ejecutar las ordenes de negociacion en el mismo instante de tiempo en que se

identifican oportunidades de trading.

La seleccion de activos liquidos es la primera de la entradas que requiere el
algoritmos para que identifique cuéles son sus objetivos de inversion; por medio
del indice de capitalizacion bursatil y liquidez del mercado colombiano COLCAP,
se identifica el universo de activos financieros que seran seguidos por el algoritmo
para identificar el objeto de inversion, por ejemplo identificando la mas liquida, que
en el caso préactico es la accién de Ecopetrol, con este dato ya el algoritmo esta en
capacidad de tomar la primera decisién, a lo que se le denomina estrategia Sniper,
gue en espafol traduce, francotirador, pues a partir de un criterio, se busca tener
participacion en uno o varios activos que cumplan una o varios caracteristicas; en

nuestro caso, que cumplan con los mas altos indices de liquidez.



Dado que pueden existir politicas de inversion que estén rigiendo la operacion
bursétil del actor de mercado, en este caso el algoritmo, se debe tener en cuenta
los limites y/o restricciones que se tengan establecidos, por ejemplo si se trata de
una politica de no inversién en el sector minero energético, la seleccion de alta
liquidez del activo objetivo estard restringida por una constante en la cual se
parametriza el algoritmo dicha restriccion y este debe actuar buscando el activo de
mas alta liquidez que no pertenezca al sector minero-energético o que pertenezca

a uno en especifico.

Habiendo identificado la primera de las salidas, el algoritmo planteado debe
proceder a tomar los datos de entrada para comenzar a realizar los analisis
técnicos respectivos que le permitan tomar decisiones de inversion; para esto, se
deben establecer més pardmetros constates dentro del proceso interno del
programa, para permitirle al algoritmo fundamentarse en sus decisiones. La
constante en este caso debera ser el marco del tiempo, teniendo en cuenta que el
algoritmo no es autbnomo al 100%, requiere de la intervencién y supervision de un
trader, esté ultimo, seré quien establezca el valor de dicha serie de tiempo la cual
podr& ser, en dias o0 meses, 1 dia, para el caso intra-day, 60, dias o incluso afos;
dependiendo de las politicas que rigen la operaciéon de la compafiia inversora o el
trader. El marco de tiempo seré el valor constante que le permita al algoritmo
establecer el limite maximo y minimo de tiempo para leer los datos del proveedor
de precios, por ejemplo, para el caso practico, en el capitulo dos, se tomé tres
afos, con este marco se identifican puntualmente la serie de datos que sera objeto

de estudio por parte del algoritmo.

A partir de la serie de datos, el algoritmo contindia con la ejecucioén de su proceso
el cual se basa en la elaboracion de tres modelos de analisis técnico, bandas de
Bollinger, medias moviles e indice de fuerza relativa RSI. Este analisis le permitira
al algoritmo identificar oportunidades de negociacion con cada modelo. La
decision de inversion sera fundamentada en hallar por lo menos en dos de los tres

tipos de analisis la misma oportunidad de trading, es decir, si por ejemplo en un



instante t, se logra identificar una oportunidad de compra de acuerdo al analisis
efectuado por la metodologia de bandas de Bollinger, adicionalmente las medias
moviles ofrecen otra oportunidad de compra pero el indice de fuerza relativa RSI
no muestran una oportunidad, el algoritmo identificard que se cumple con su
criterio, dos de tres casos afirmativos en los modelos de analisis técnico, para lo
cual envia a mercado una orden de compra 0 venta segun corresponda con
acciones de Ecopetrol a precio de mercado; el tamafio de la orden estara regido
por otro parametro constante que el trader que supervisa y hace seguimiento,

establece acorde a sus politicas de inversion y limites de aversion al riesgo.

La estrategia ejecutada por el algoritmo planteado, es ejecuciéon, la cual
consideramos que deberia ser la mas viable de acuerdo a las condiciones que hoy
por hoy presenta el mercado bursatil colombiano.

e Arbitraje: Consideramos su descarte dado que en Colombia solo existe una
bolsa de valores y no hay mas de 3 especies con las cuales se pueda
aplicar este tipo de negociacién por lo cual no consideramos viable una
inversiéon de recursos en un tipo de trading que se limitaria tan fuertemente.

e Prediccion: Hemos decidido descartarlo dado que el nUmero de especies de
alta liquidez en el mercado colombiano es limitado y pequefio, pues aunque
el mercado cuenta con un muy buen conjunto histérico de datos, existen
factores fundamentales que afectan de manera considerable las tendencias
de los mismos, ademas, la economia colombiana se encuentra en

desarrollo lo que impacta aun mas las tendencias de los activos.

Con lo anterior, seleccionamos el tipo de negociacién de ejecucién, considerando
qgue en el mercado bursatil colombiano existen varios proveedores de precios que

permiten conocer en linea los datos de negociacién de cada especie del mercado.

Asi plateamos el uso de algoritmos de ejecucion para trading que le permitira a un
inversor tomar una posicidbn especifica en el mercado, aprovechando las

tecnologias de la informacion y la comunicacion para analizar datos en un tiempo



poco significativo comparado con el tiempo al que humanamente un trader seria

capaz de ejecutar.

Lo anterior toma fuerza al implementar el termino de alta frecuencia, el cual
consiste en aumentar el nimero de ejecuciones del algoritmo para que realice un
seguimiento segundo a segundo del activo seleccionado y por si solo, de acuerdo
a los parametros constantes dados por quien supervisa y parametriza el programa,
esté pueda identificar mas répidamente las oportunidades de negociacion que el

mercado ofrece.

Igualmente los algoritmos de ejecucién para trading de alta frecuencia le permitiria
al inversor no solo aprovechar las mas pequefias unidades de tiempo, sino
también adecuar la solucién para que se utilice una técnica de guerrilla, que le
permita a este aumentar el nUmero de activos al cual se les hace seguimiento, por
ejemplo tomando no uno sino los 5 mas liquidos, asi se obtendran beneficios no

solo en cuanto a tiempo de ejecucion sino también en cuanto a cantidad.



9. CONCLUSIONES

El tipo de negociacion ejecucion en las Bolsa de Valores de Colombia es el
mas adecuado comparado con arbitraje y prediccion, para negociar dado las

condiciones de liquidez y fuentes de informacidn que en este se presentan.

El analisis técnico es una herramienta que se considera fundamental para la
identificacion de oportunidades de negociacion en los mercados bursatiles con

herramientas basadas en algoritmos de trading.

Las condiciones actuales de liquidez del mercado colombiano permiten hacer
uso de las tecnologias de la informacion y la comunicacion lo cual permite
adoptar estrategias de inversion basada en algoritmos de ejecucidn para

trading de alta frecuencia.

La implementacion de algoritmos de ejecucion para trading de alta frecuencia
tiene un bajo nivel de complejidad dado que a hoy se cuenta con las
herramientas financieras que permiten identificar oportunidades de trading.
Basta con identificar los aspectos funcionales en un orden determinado de

modo tal que se identifiquen entradas, proceso y salidas

Al realizar el calculo de rentabilidad en los puntos donde el andlisis técnico
arrojo sefiales de compra y venta de la acciéon de Ecopetrol, nos pudimos dar
cuenta que si se hubieran tomado decisiones de inversion basadas en el
analisis realizado, se hubieran obtenido rentabilidades positivas lo que se
traduce en una utilidad para el inversionista. Es por ello que se concluye que
las herramientas utilizadas en el desarrollo de un analisis técnico pueden ser
Utiles siempre y cuando se analicen varios indicadores a la vez con el fin de
gue sea mucho mas consistente la sefial que muestre dicho andlisis. Es

importante tener en cuenta que el analisis técnico podria complementarse con



un analisis fundamental ya que hoy en dia y debido a la crisis econémica
mundial, los mercados son mucho mas volatiles y es necesario tener una

vision global del mercado con el fin de evitar incurrir en pérdidas econdmicas.
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