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1. INTRODUCCION

En el siguiente punto se expone una pequefia introduccién del trabajo de fin de
grado. En este capitulo se puede encontrar una descripcidon breve del objeto del
trabajo y los objetivos que se persiguen en éste. Ademas, se encuentra la estructura
general que sigue el trabajo y una breve descripcion de cada fase.

1.1. OBJETO DEL TRABAJO

El objeto del trabajo es recopilar informaciéon bursatil a partir de los modelos
clasicos de finanzas o econométricos para establecer estrategias viables de
inversion en el mercado aleman DAX-30.

A partir de esta informacion se definiran estrategias de inversidon. Se compararan
los resultados obtenidos con las diferentes estrategias utilizando como medida la
rentabilidad anual obtenida con cada una de ellas.

1.2. OBJETIVOS DEL TRABAJO

El objetivo principal de este trabajo es encontrar un modelo predictivo viable para
conseguir rentabilidad invirtiendo en el mercado bursatil de una economia
desarrollada. En este caso el DAX-30 aleman.

Por tanto, se aplicaran diferentes modelos clasicos en finanzas, como el modelo de
mercado e Sharpe y el modelo CAPM, asi como modelos de la econometria como
los de series temporales (modelos ARIMA). Asi como otros modelos como modelos
basados en la recta de regresion y estrategias no basadas en modelos predictivos.
Un modelo ‘Buy and hold’ y un modelo de compraventa basado en las variaciones
del mercado.

Los otros objetivos del trabajo consistiran en comparar las diferentes estrategias
presentadas en el mismo para determinar que modelos son viables y cudles son los
mas rentables de los modelos analizados.

1.3. ESTRUCTURA DEL TRABAJO

La estructura del trabajo se separa en distintas fases.

En un primer lugar, se va a proceder a la obtencion de la base de datos. Esta base
de datos esta formada por la informacion relativa a la cotizacion de las acciones de
las empresas del DAX-30. Asi como la informacion de la cotizacién del mercado y la
rentabilidad del bono aleman a 10 afios.



La segunda fase del trabajo consiste en la depuracion y el analisis descriptivo de
los datos. Para obtener una homogeneizacién en la base de datos a utilizar.

A partir de los datos depurados se realizaran modelos clasicos de finanzas y
econométricos, como la recta de regresion, el modelo de mercado de Sharpe, el
modelo CAPM o el modelo ARIMA con tal de establecer una posible estrategia de
inversion que determine si un activo se encuentra sobrevalorado o infravalorado
en cada momento de la toma de decisiones.

Ademas, se proponen otras dos estrategias de inversion no basadas en los modelos
clasicos para usar como baremo y poder comparar los resultados obtenidos.
Siendo estas una estrategia de ‘buy and hold’ por periodos y una estrategia de
compraventa basada en las tendencias del mercado al que se ha titulado compra
alcista venta bajista.

Por tultimo, se establecen los resultados obtenidos para las diferentes estrategias
de inversion. Se comparan los resultados obtenidos entre las diferentes estrategias
comparables en el mismo periodo y se establecen unas conclusiones y posibles
lineas futuras del trabajo.

La estructura del trabajo, por tanto, es la siguiente:

» Presentacién del marco teérico sobre los modelos a utilizar en el trabajo.
= Obtencidn de la base de datos.

* Depuracion de la base de datos y analisis muestral.

» Elaboracién de los modelos y obtencién de resultados

= Andlisis de resultados y comparacién entre modelos.

= Conclusiones generales obtenidas y lineas futuras.

A partir de esta estructura se elaborara el trabajo en los siguientes capitulos de
este.



2. METODOLOGIA

Este trabajo presenta un marco tedrico necesario para entender los modelos
financieros y econométricos utilizados a lo largo del trabajo.

Estos modelos permiten calcular de forma teoérica el valor de la cotizaciéon de una
accion a partir de otros parametros a los que tenemos acceso. Ya sea la
rentabilidad del mercado en el caso del modelo de Sharpe, las rentabilidades del
mercado y un activo libre de riesgo en el caso del modelo CAPM o de valores
pasados de la cotizacion de la acciéon en el caso de los modelos de series
temporales.

Lo que se busca con estos modelos es estimar si las acciones de una empresa en
cierto momento se encuentran infravaloradas o sobrevaloradas y a partir de esta
informacién tomar decisiones de cara al mercado bursatil. Finalmente, a partir de
los resultados obtenidos con el uso de estas estrategias se decidira si es posible
utilizar esta informacién obtenida con los modelos presentados para obtener
estrategias de inversion viables en el DAX-30.

Se han utilizado los modelos financieros presentados en este trabajo para realizar
predicciones sobre mercados de economias en desarrollo. Como los mercados de
Europa del este Josipa DZaja y Zdravka Aljinovi¢ (2013). El mercado brasilefio Luiz
Claudio Barcelos y Rodrigo De Losso da Silveira Bueno (2010) y el mercado
indonesio. Zainul Kisman y Shintabelle Restiyanita M (2015).

Se pretende pues, con este trabajo, utilizar los modelos en mercados ya
desarrollados, que son mas estables, para buscar herramientas de inversion
viables basadas en estos modelos.

2.1. MODELO DE MERCADO DE SHARPE

También denominado modelo de fijacion de precios de activos. Este modelo es una
simplificacion del modelo de Carteras de Markowitz. Este modelo tiene serias
limitaciones practicas por la cantidad de diferentes variables necesarias para el
cdlculo de la cartera eficiente. El modelo de Sharpe simplifica este proceso
relacionando el retorno de una accidn concreta con el indice del mercado. Este
proceso no solo teoréticamente refleja todas las rentabilidades del mercado, si no
que ademas reduce y simplifica el trabajo para compilar y elaborar matrices de
varianzas y rentabilidades individuales. Varian. (1993)
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Fig 1. Esquema del modelo de mercado de Sharpe. Elaboracion propia

En la figura 1 se puede encontrar una representacion grafica del modelo. Como se
aprecia la rentabilidad de la empresa (Ri) aumenta con una pendiente beta
dependiendo de la rentabilidad del mercado (Rm) que se encuentra en el eje x de la
grafica. Esta es la premisa en la que se basa el modelo de mercado de Sharpe.

Este modelo relaciona pues la rentabilidad del activo y la rentabilidad del mercado
mediante un término independiente y un término dependiente que indica la
incidencia del mercado sobre el activo particular.

El modelo, por tanto, sigue la siguiente forma:
Ri =i+ B * Ry + &
Siendo:

= Ri=Rentabilidad del activo.

= q; = Término independiente. Representa la rentabilidad del activo cuando la
rentabilidad del mercado tiene valor cero. Diferencia invariable entre el valor
del activo y la del mercado.

* (i = Pendiente de la recta de regresion. Término dependiente. Representa la
sensibilidad de la rentabilidad del activo a los cambios en la rentabilidad del
mercado.

= Rm = Rentabilidad del indice de mercado.

= g = Perturbacion aleatoria.

Por tanto, este modelo calcula la rentabilidad tedrica de la accién a partir de la
Unica variable de la rentabilidad del mercado. Estas dos rentabilidades se



relacionan a partir de los términos alfa, el valor de la rentabilidad que no
depende del mercado, y beta, la sensibilidad de la accién a las variaciones del
mercado.

Valores positivos de esta sensibilidad representan una variaciéon proporcional
(En el caso de betas menores a 1) o una variacién mas que proporcional (En el
caso de betas mayores a 1) de la rentabilidad de la acciéon con respecto a los
cambios en la rentabilidad del mercado. Mientras que valores negativos de esta
sensibilidad representan una variacion inversamente proporcional (En el caso de
betas mayores a -1) o inversamente mas que proporcional (En el caso de betas
menores a -1) de la rentabilidad de la accién con respecto a los cambios en la
rentabilidad del mercado. Esto significa que en empresas con betas negativas su
rentabilidad disminuird cuando aumente la del mercado y aumentara cuando la
rentabilidad del mercado disminuya y viceversa con empresas con betas
positivas.

2.2. MODELO CAPM

Las siglas CAPM significan Capital Asset Pricing Model (Modelo de Valoracién de
Activos Financieros en espafiol). Este modelo fue introducido por Litner (1965) y
William Sharpe (1964) y describe que, en una condicién de equilibrio, la
rentabilidad de un activo es la suma de la rentabilidad del activo libre de riesgo
mas beta veces el exceso de retorno.

El riesgo en este modelo es medido por la sensibilidad de los activos individuales
frente a los cambios del mercado. A esta sensibilidad se le denomina beta.

El modelo CAPM asume que todos los inversores tienen la misma mentalidad
estimando la rentabilidad de un activo bursatil. A estos inversores se les denomina
inversores racionales. El modelo CAPM asume los precios del mercado reflejan en
el momento exacto el valor fundamental de los titulos. En este principio se asume
que el inversor racional no le puede ganar al mercado, por lo que la rentabilidad
que este inversor consiga depende exclusivamente del riesgo que esta dispuesto a
asumir. Ademas, de forma paralela, un activo de mayor riesgo debe tener asociada
una mayor rentabilidad para recompensar al inversor por el riesgo afiadido que
este activo acarrea.

El riesgo de una cartera se divide en riesgo sistematico y riesgo no sistematico o
diversificable. El riesgo sistematico es el riesgo al que estan sometidos todos los
activos del mercado mientras que el riesgo diversificable es el riesgo de cada activo
individual. El segundo riesgo se disminuye a partir de la diversificacion de activos
mientras que el primero no puede disminuirse. El inversor racional pues, no
deberia tomar ningin riesgo diversificable, pues solamente el riesgo no
sistematico es recompensado con un mayor retorno. Elblogsalmon, 2015.

Teniendo en cuenta esta premisa. Segin el modelo lo que debe hacer un inversor
es maximizar su riqueza final invirtiendo en una cartera diversificada de una forma
igual a la del mercado. Villalba, 2008.



El modelo CAPM se comporta de la siguiente manera:

El CAPM: Capital Asset Pricing Model
E(r)) =7y + Bim( E(rm) — 1)
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Fig 2. Representacion grafica del modelo CAPM. Fuente:
elblogsalmon

En la figura 2 se observa una representacion grafica del modelo CAPM. Las posibles
carteras del inversor son el drea color salmén que se observa en la parte inferior
derecha de la grafica. Mientras qué la linea dibujada por el modelo CAPM, qué
explica la rentabilidad de una accion con respecto al riesgo que se esta dispuesto a
soportar, es la linea roja que se observa en la grafica.

El punto 6ptimo de la cartera segin el modelo CAPM pues, es el punto en el que las
posibilidades de la cartera coinciden con esta linea del modelo CAPM,
representado en esta imagen como el punto de optimizacién del portafolio.

Por tanto, y teniendo en cuenta lo anteriormente comentado, el modelo CAPM
tiene la siguiente forma:

E(ry) =15 + BIE(rn) — 77]
Donde:

= E(ri): Tasa de rentabilidad esperada del activo particular (La accion concreta
que buscamos predecir).

* rr: Tasa de rentabilidad del activo libre de riesgo (El bono de deuda publica
aleman).

. [B: Variable que mide la sensibilidad del activo respecto a las variaciones del
mercado

* E(rm): Tasa de rentabilidad esperada del mercado.



La beta del modelo CAPM tiene pues el mismo significado que la beta utilizada en
el modelo de mercado de Sharpe, vinculando los valores de las rentabilidades del
mercado y de la accidn.

Este modelo también incluye el término de la prima de riesgo., representado por
[E (1) — 17]. Este término corresponde a la diferencia entre la rentabilidad del
mercado y la rentabilidad del activo libre de riesgo e indica la rentabilidad extra
obtenida cuando el inversor decide correr riesgo en su inversidn.

2.3. MODELO ARIMA

Este modelo es propio de las series temporales. Las siglas ARIMA significan modelo
Auto Regresivo Integrado de Medias Mdviles (Auto Regressive Integrated Moving
Averages).

El fundamento principal de las series temporales consiste en la prediccion del
valor de una variable a partir de sus valores en instantes anteriores de tiempo.

En concreto el modelo ARIMA tiene 3 componentes. Estos son un modelo
autorregresivo, un modelo de medias moéviles y un nimero de diferencias para
convertir la serie en estacionaria.

La parte autorregresiva de las series temporales utiliza los valores previos de la
variable a predecir para calcular el valor teérico de la variable en un momento
determinado. El modelo autorregresivo se indica como AR(p), siendo p el grado del
modelo. O lo que es lo mismo, los retardos significativos utilizados de la variable
para predecir su valor. Un modelo AR(3), por tanto, utilizara los tres ultimos
valores de la variable para predecir el resultado que tomara esta en el siguiente
periodo a estos retardos.

La parte de medias moéviles del modelo ARIMA también usa valores relacionados
con periodos pasados de la variable. Aun asi, la parte de medias moviles usa los
errores pasados en la prediccion de la variable. Es decir, la diferencia entre la
prediccion en un momento dado y su valor real.

Los modelos de medias moviles se representan como MA(q), siendo q el grado del
modelo, o lo que es lo mismo, los retardos significativos de los errores de
estimacion utilizados para predecir el valor de la variable. Es decir, un modelo
MA(3) utilizara los tres ultimos valores de los errores de estimacion para realizar
la prediccidén del valor de la variable en un momento dado.

Finalmente, la I del modelo ARIMA se refiere al nimero de integraciéon es necesaria
se realizara en el modelo para que éste tome una forma estacionaria. Una
integracion se refiere a la diferencia del valor en un momento dado menos el valor
en el periodo directamente anterior. Se realizan estas integraciones debido a que
es necesario tener una muestra estacionaria para realizar modelos validos de
series temporales. El grado de integracion de un modelo ARIMA se representa con
laletra d.
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Fig 3. Ejemplo de un modelo ARIMA(2,2,2). Fuente: Elaboracion
propia a partir de MATLAB

En la figura 3 se observa el ejemplo de un modelo ARIMA(2,2,2) genérico. En esta
ecuacion los simbolos 0 y ¢ representan los valores que multiplican a cada uno de
los retardos del modelo AR y MA respectivamente.

Las L de la figura 3 representan los retardos del modelo. El superindice referencia
el retardo que representa la L, siendo L el retardo inmediatamente anterior y L2 el
retardo anterior a éste.

Finalmente, y representa el valor a calcular, ¢ es la constante del modelo si la
hubieray € el error del modelo.

En el contexto de este trabajo se utilizara el modelo ARIMA para calcular el valor
tedrico de la cotizacion de una accidn a partir de los valores anteriores de ésta.

2.3.1. CRITERIOS DE INFORMACION AIC Y BIC.

En ese trabajo se han utilizado los criterios de informacion AIC y BIC para estimar
como de correcto es un determinado modelo ARIMA para predecir la informacién
de la variable a estudiar. En este caso el valor de la cotizacién de las acciones.

El criterio AIC (criterio de informacion de Akaike) Hakaike (1974), explica el
criterio como:

AIC = 2k — 2In (L)
Siendo:

* k=numero de parametros del modelo (ARIMA en este caso) utilizado.

= L = la mejor prediccibn que se puede obtener con el modelo, llamada
estimacion de maxima similitud. Cuanto mayor sea este nimero, mejor es el
modelo prediciendo los valores.

A partir de estos parametros, se observa que cuanto mas complejo es el modelo,
mayor es el valor de AIC. Por otro lado, cuanto mejor se ajusta el modelo a la
realidad, representado por la letra L, menor valor del criterio AIC es obtenido.



El objetivo, por tanto, es obtener el menor AIC posible a partir de los diferentes
modelos disponibles.

Por otro lado, el criterio BIC (Criterio de informacién Bayesiano) Schwarz (1978)
explica el criterio como:

BIC =k xIn(n) — 2In (L)
Siendo:

* k=numero de parametros del modelo (ARIMA en este caso) utilizado.

» L = la mejor prediccién que se puede obtener con el modelo, llamada
estimacion de maxima similitud. Cuanto mayor sea este nimero, mejor es el
modelo prediciendo los valores.

* n=nuamero de observaciones en la muestra.

A partir de estos parametros se observa que, por un lado, el valor del criterio
aumenta cuanto mas complejo es el modelo ARIMA utilizado, pero en este caso,
también aumenta cuanto mayor es la muestra utilizada.

Por otro lado, cuanto mejor se ajuste el modelo a la realidad, representado por la
letra L, menor valor del criterio BIC es obtenido.

El objetivo pues, al igual que el criterio anterior AIC, es obtener el menor valor
posible a partir de los diferentes modelos ARIMA disponibles.

Estos dos criterios se utilizaran en este trabajo para analizar qué modelo ARIM se
debe utilizar para cada muestra. Es decir, en el caso de trabajo, las cotizaciones de
los activos.



3. ANALISIS MUESTRAL

Para la realizacion del trabajo se ha usado la aplicacion MATLAB para realizar el
tratamiento de datos, programar los scripts de los diferentes modelos y obtener los
resultados de las estrategias utilizadas.

Los datos de las cotizaciones de las diferentes empresas y del DAX-30 han sido
obtenidos de Visualchart, los datos del bono a diez afios aleman han sido obtenidos
de Investing.com.

El periodo muestral antes de la depuracién de los datos va desde el 1 de Enero de
1990 hasta el 10 de Agosto de 2021.

En este apartado se procede al andlisis descriptivo de la muestra en el periodo
muestral mencionado y la depuraciéon de los datos para tener una muestra
homogénea para el analisis. A partir de esta depuracién se determinardn los
modelos predictivos a utilizar.

3.1. OBTENCION Y ESTRUCTURA DE LOS DATOS

El fichero de cotizacién de acciones presenta una tipologia de archivo de texto en la
que se muestra la informacion como aparece en la figura nimero 4:

KTICKER>,<PER>,<DTYYYYMMDD>,<TIME>,<OPEN>, <HIGH>,<LOW>,<CLOSE>, <VOL>,<OPENINT>

ADS,D,19951117,0,9.3,9.4,9.2,9.2,1227600,0
ADS,D,19951120,0,9.2,9.3,9.9,9.1,1426400,0
ADS,D,19951121,0,9.0,9.1,9.0,9.0,541600,0
ADS,D,19951122,0,9.0,9.1,9.0,9.1,936000,0
ADS,D,19951123,0,9.1,9.3,9.1,9.2,680800,0
ADS,D,19951124,0,9.2,9.5,9.2,9.4,752400,0
ADS,D,19951127,0,9.4,9.5,9.4,9.4,608000,0
ADS,D,19951128,0,9.4,9.4,9.3,9.4,600800,0
ADS,D,19951129,0,9.4,9.5,9.3,9.4,452000,0
ADS,D,19951130,0,9.4,9.8,9.3,9.6,1112000,0
ADS,D,19951201,0,9.6,9.8,9.5,9.6,1974400,0
ADS,D,19951204,0,9.5,9.5,9.4,9.5,241600,0

Fig 4. Estructura de los datos de los activos particulares (Adidas). Fuente:
VISUALCHART



Puede observarse que el fichero presenta diferentes columnas, separadas por
comas. Las columnas son, en orden:

TICKER: Etiqueta que representa a la empresa. En el caso del ejemplo, Adidas.
PER: Periodo de los datos, en este caso, diario.

DTYYYYMMDD: Fecha a la que se refieren los datos, asi como su estructura, se
presenta la fecha en formato AAAAMMDD.

TIME: Momento en el que se comienza a tomar la muestra, en este caso a las
00:00 de ese dia.

OPEN: Cotizacion de la accion a la apertura del mercado.

HIGH: Maximo valor que obtuvo la cotizacidn de la acciéon durante el dia.

LOW: Minimo valor que obtuvo la cotizacién de la acciéon durante el dia.
CLOSE: Cotizacion de la accion al cierre del mercado.

VOL: Volumen de operaciones realizadas durante ese dia sobre las acciones de
la empresa.

OPENINT: Siempre a cero, no se utiliza en ningin momento durante el trabajo.

kTICKER},<PER>,<DTYYYYMMDD>,<TIME>,<DPEN>,<HIGH>,<L0w>,<CLDSE>,<UDL>,<DPENINT>
DAX,D,19981126,8,1466.308,1466.30,1443.208,1443.20,0,0
DAX,D,19901127,8,1438.3@,1438.368,1415.36,1415.36,0,0
DAX,D,19981128,8,1416.60,1431.90,14682.860,1420.60,0,0
DAX,D,19901129,8,1428.48,1424.668,1415.868,1418.96,0,0
DAX,D,19981136,8,1421.58,1443.96,1421.568,1441.268,0,0
DAX,D,19901283,8,1470.1@,1476.608,1458.768,1462.60,0,0
DAX,D,19981284,8,1456.16,1456.16,1436.80,1446.30,0,0
DAX,D,19901285,8,1462.9@,1473.00,1457.16,1471.66,0,0

Fig 5. Estructura de los datos del mercado DAX30. Fuente: VISUALCHART

La informacién del mercado DAX30 también se obtiene de la misma fuente y los
datos presentan el mismo aspecto y poseen las mismas columnas.

Finalmente, los bonos son obtenidos de investing.com. El archivo tiene un formato
de archivo de texto al igual que los archivos obtenidos de VISUALCHART. Aun asi,
la estructura del archivo es distinta, tal y como se muestra en la figura 6:

"Fecha,""Ultimo"",""Apertura”",""Maximo"",""
"28. :
e 7 &
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Fig 6. Estructura de los datos del bono de renta fija aleman. Fuente: Investing



Se pueden apreciar distintas columnas en el archivo de la figura 5, cuyo significado
son:

= Fecha: La fecha del dia en la que se obtienen los datos.

» (ltimo: La rentabilidad del bono, en porcentaje, al cierre del mercado.

= Apertura: La rentabilidad del bono, en porcentaje, a la apertura del mercado.

= Maximo: Rentabilidad maxima del bono, en porcentaje, alcanzada ese dia.

= Minimo: Rentabilidad minima del bono, en porcentaje, alcanzada ese dia.

= O var: Variacién, en porcentaje, de la rentabilidad del bono a lo largo del dia.

Por tanto, como se puede comprobar, los archivos de datos no son homogéneos,
por lo que es necesario un tratado previo de la informaciéon para realizar un
analisis muestral correcto. Ademas, la informacion de los bonos se obtiene en tres
periodos distintos y es necesario unir la informaciéon y modificarla para que sea
legible por MATLAB. Este proceso se explica en el siguiente apartado.

3.2. DEPURACION DE LOS DATOS MUESTRALES

El primer paso de la depuracion de los datos ha sido la homogeneizacion de la base
de datos. Por un lado, se estdn obteniendo datos de dos bases diferentes, con
estructuras diferentes. Por otro lado, todos los activos pueden no haber cotizado
los mismos dias.

Anterior a la curacion de los datos es necesario modificar el archivo de bonos para
que sea legible por MATLAB. El script se puede encontrar en 8.1.1. bonostable.m.
Este script se basa en unir los tres ficheros con informaciéon de distintos periodos y
realizar cambios de formato y reestructuraciéon para poder crear tablas que
MATLAB pueda interpretar. Una vez modificados los archivos de los bonos de
renta fija podemos pasar a la depuracion de los datos

El primer paso, por tanto, es realizar un filtrado para dejar solo los dias que las
empresas cotizaron. El script usado para realizar este primer filtrado puede
encontrarse en 8.1.2. curate_data.m

El funcionamiento del script consiste en recorrer uno de los archivos por completo,
leyendo las fechas que aparecen en éste una a una y comparandolas con las fechas
que aparecen en los demas archivos. En el caso de que una fecha coincida en todos,
se afiade la informacion de ese dia al archivo curated_(nombre).

Al realizar este proceso se decidi6 eliminar varias empresas. En concreto las
empresas Covestro, Linde_plc y Vonovia tenfan muy pocos datos lo que reducia
enormemente el tamafio de los archivos homogeneizados, por lo que se decidié
eliminarlas. Ademadas, también se detectdé que la empresa Wirecard no
proporcionaba datos desde la primera semana de enero de 2021 debido a que fue
eliminada del DAX-30 al incumplir la regla de insolvencia (Secciéon 5.1.1 del
reglamento del DAX), lo que se decidi6é eliminar también para poder trabajar con
datos del afio 2021.



Maximo Minimo Desviacion estindar Curtosis Skewness

336,3 14,1 82,49 3,317 1,2807
Adidas
339,76 41,08 53,15 3,558 0,8453
Allianz
97,67 14,2 22,5627 1,7244 0,0546
BASF
143,87 9,48 30,1546 2,449 0,5943
BAYER
116,35 23,45 24,5853 1,7575 0,4331
Beiersdorf
122,6 17,04 22,6061 1,9102 0,3049
BMW
0,0528 | -0,0638 0,0213 4,3969 -0,9583
Bonos
224,943 2,883 60,2696 2,9486 1,1215
Commerzbank
251,3 10,94 63,9257 2,1578 0,5691
Continental
95,79 17,44 15,2292 2,3907 0,3887
Daimler
15791 2203 3277,3 2,0122 0,3832
DAX
91,234 4,87 20,8747 2,4069 0,5706
Deutsche Bank
169 15,3 37,3612 2,6327 0,71
Deutsche Boerse
59,37 6,64 9,28 4,3674 1,0086
Deutsche Post
32,98 7,71 3,2248 6,84 1,1568
Deutsche Telekom
50,93 6,034 9,5377 3,5058 1,053
E ON
93 6,86 22,0326 1,8408 0,1537
Fresen Medcare
79,65 2,22 21,16 2,2217 0,6773
Fresenius
110,78 16,26 22,4483 2,1756 0,3253
Heidelbergcement
128,9 17 34,0058 1,61 0,3728
Henkel
44,505 0,35 8,0357 4,4787 1,3392
Infineon
31,12 6,737 4,4658 3,9259 1,0529
Lufthansa
188,35 8,85 35,1751 2,8025 0,7687
Merck
346,7 49,95 57,0196 3,2573 0,9278
Muench Rueckvers
50,7 0,9 11,5822 2,6379 0,6704
Prosiebensat
100,31 9,2 20,3568 2,7879 0,8355
RWE
142,26 10,4 29,7066 2,7426 0,9255
SAP




145,96 28,86 21,8382 3,1012 0,4605
Siemens
46,63 3,55 8,1826 3,9949 0,9234
Thyssenkrupp
255,2 20,9 59,8212 1,8634 0,1287
Volkswagen

Tabla 1. Analisis estadistico de la base de datos muestral. Fuente:
Elaboracién propia a partir de Visualchart e investing.com

En la tabla 1 se puede ver el resultado del analisis estadistico sobre nuestra base
de datos muestral. Hay que comentar que los valores de las empresas estan en
cotizacion de acciones al cierre, el resultado del DAX-30 estd en valoracién del
mercado al momento de cierre y, al no tener datos del valor del bono a renta fija, lo
que se muestra en la tabla es el analisis sobre su rentabilidad diaria.

Como se puede ver hay muchas diferencias de normal entre los maximos y los
minimos de los valores lo que da, de normal, una desviacién estdndar bastante alta
alo largo de toda la base de datos.

Por otro lado, los valores de curtosis no son muy altos, lo que indica una
distribucién bastante homogénea de los datos obtenidos.

Finalmente, si nos fijamos en la simetria vemos que todas las empresas comparten
una simetria positiva, lo que indica que hay mas valores mas altos de la media qué
valores mas bajos a esta. Esto se explica por la tendencia alcista de la cotizacién de
estas acciones.

Se tendra encuentra estos resultados a largo de la elaboracion del trabajo ya que
estos datos pueden tener significancia a la hora de la elaboracién de los modelos.



4. ANALISIS ESTRATEGIA DE INVERSION EN EL DAX-

30

En este apartado se pasa a utilizar los distintos modelos para buscar estrategias de
inversion en el DAX-30 aleman.

Se utilizaran diferentes modelos para analizar si una accién se encuentra
infravalorada o sobrevalorada en un momento dado. la forma de realizar esta
valoracion sera a partir de la prediccién del valor de la accién con el uso de los
distintos modelos.

Los puntos en comin que tienen las diferentes estrategias serdn una inversion
diversificada de €1000 en cada una de las empresas analizadas. Ademas, se toma
en cuenta una comisién del 0,1% sobre el valor de la transaccién para hacer mas
realista el andlisis a partir de una media de los brokers consultados. No se ha
tenido en cuenta comisiones minimas ya que el valor a invertir por empresa es
muy bajo. la decisién de la estrategia se toma al dia siguiente a la hora de la
apertura del mercado.

Ademas, hay que destacar que se van a permitir posiciones cortas ya que el DAX-30
es un mercado muy liquido y la autoridad correspondiente no suele restringir las
posiciones cortas en estos activos.

4.1. MODELOS PREDICTIVOS

4.1.1. REGRESION LINEAL ANUAL.

El primer modelo planteado consiste en realizar una regresion lineal simple del
valor de las acciones del activo afo a afio desde 2016 hasta 2020 a continuacion se
compara si el precio de cierre esta por encima o por debajo de la recta a la apertura
del dia siguiente se realiza la decisién de si comprar o vender y se mantiene la
posicion hasta el fin de afio en el que el valor esté sobrevalorado. Si los valores
estdn por debajo de la recta de regresién en un afo concreto mantenemos la
posicion. Si los valores estan por encima de la recta, vendemaos.

En esta estrategia concreta se decide no tener en cuenta las posiciones cortas ya
que se ha considerado muy dificil encontrar inversores que acepten recibir la
accién que compran en un momento dado, un afio después de éste. Haciendo dificil
encontrar compradores para posiciones cortas.



Como ejemplo se muestra una de las graficas utilizadas durante la estrategia:
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Fig 7. Valores de las acciones de Adidas en el afio 2016. Elaboracion propia a
partir de VISUALCHART

Como puede verse en la figura 7 el valor de la cotizacién de la acciéon de Adidas el
ultimo dia de 2016 se encuentra por debajo de la recta de regresion. Por tanto, se
asume que la accién se encuentra infravalorada y se decide comprar acciones de
Adidas a la apertura del mercado del dia siguiente.

El script utilizado se encuentra en 8.1.4. plottable.m. Ademads, se utilizara la
herramienta de Basic Fitting de MATLAB para dibujar las rectas de regresion.

El funcionamiento del script consiste en la divisién del valor de la cotizacién de las
acciones afo a afio desde 2016 a 2020, la graficacidon de estos valores en graficas
separadas por afio natural y la utilizacién de Basic Fitting para dibujar las rectas de
regresion. A partir del valor del ultimo dato del afio con respecto a la recta de
regresion se decide si comprar o vender la accion.

Los resultados obtenidos afio a afio con esta estrategia son los siguientes:

NOMBRE 2016 2017

2018 1) 2020

98.5€ (6) 98.5€ (6) 98.5€ (6) 98.5€ (6) 1737.86€

Adidas
1000€ 42.54€ (5) 42.54€ (5) 42.54€ (5) 873.31€

Allianz
1000€ 1000€ 32.63€ (16) 1109.15€ 1109.15€

BASF
87.93€ (9) 87.93€ (9) 732.56€ 732.56€ 732.56€

BAYER
31.83€(12) | 1205.503€ | 19.20€ (13) | 19.20€ (13) 1255.80€

Beiersdorf

1000€ 1000€ 9.21€ (14) 1032.1€ 1032.1€

BMW
1000€ 11.12€ (79) | 11.12€ (79) 446.52€ 446.52€

Commerzbank




1000€ 1000€ 33.11€ (8) 954.27€ 954.27€
Continental
1000€ 1000€ 34.93€ (21) 1070.66€ 1070.66€
Daimler
1000€ 1000€ 2.72€ (143) 990.86€ 990.86€
Deutsche Bank
1000€ 31.03€ (10) | 31.03€ (10) | 31.03€ (10) 1519.54€
Deutsche Boerse
1000€ 1000€ 18.71€ (41) | 1411.7253€ | 1411.7253€
Deutsche Post
1000€ 7.74€ (67) 999.6908€ 8.25€ (68) 1005.86€
Deutsche Telekom
1000€ 2.40€ (110) | 2.40€ (110) 1049€ 1049€
E ON
1000€ 1000€ 36.16€ (17) 1156.36€ 1156.36€
Fresen Medcare
1000€ 22.97€ (15) | 22.97€ (15) 774.92€ 774.92€
Fresenius
1000€ 1000€ 38.20€ (18) | 38.20€(18) 985.13€
Heidelbergcement
93.17€ (8) 93.17€ (8) 93.17€ (8) 93.17€ (8) 820.45€
Henkel
8.41€ (60) 8.41€ (60) 8.41€ (60) 1225.79€ 1225.79€
Infineon
1000€ 1000€ 1000€ 1000€ 1000€
Lufthansa
7.51€ (10) 7.51€ (10) 7.51€ (10) 1059.96€ 1059.96€
Merck
1000€ 95.10€ (5) 1047.14€ 1047.14€ 1047.14€
Muench Rueckvers
1000€ 1000€ 3.80€ (64) 893.15€ 893.15€
Prosiebensat
6.97€ (84) 6.97€ (84) 6.97€ (84) 6.97€ (84) 2776.20€
RWE
SAP 1000€ 64.67€ (10) | 64.67€ (10) | 64.67€ (10) 1387.34€
1000€ 1000€ 34.56€ (11) 1187.74€ 1187.74€
Siemens
2.84€ (44) 2.84€ (44) 2.84€ (44) 532.0741€ 532.0741€
Thyssenkrupp
1000€ 1000€ 1000€ 1000€ 1000€
Volkswagen

Tabla 2. Resultados anuales utilizando la estrategia de regresion lineal anual.
Fuente: Elaboracién propia a partir de Visualchart e investing.com

En la tabla 2 se ven las decisiones tomadas y los resultados monetarios y, entre
paréntesis, las acciones obtenidas con la decision tomada en cada afo. Cada
columna de la tabla representa un afio (de 2016 a 2020) y la decision que se
tomaria a partir de la informaciéon de ese afo el primer dia del afio siguiente y los
resultados monetarios y de acciones obtenidos con esta decisidn.



En concreto lo que se ve en cada celda de la tabla es el dinero liquido que se posee
justo después de tomar la decisién y, entre paréntesis, las acciones que se han
podido comprar con el dinero disponible.

En el caso en el que un valor no cambie de un afio a otro quiere decir que se
mantiene la posiciéon elegida el afio anterior y se esperard al inicio del afio
siguiente a tomar otra decisiéon o mantener la posicidn actual.

Por ejemplo, analizando la situacion de Adidas, se comprarian 6 acciones el primer
dia de 2017, ya que tras analizar la grafica con la cotizacién de las acciones de
Adidas durante el afio 2016 y generar su recta de regresion se observa que, a
ultimo dia del ano, las acciones estan infravaloradas, con lo que se decidiria
comprar 6 acciones y sobraria un liquido de 98,5 euros para futuras inversiones.

En los afos 2017, 2018 y 2019 la accidén se encuentra infravalorada siguiendo el
mismo criterio, por lo que se mantiene la posicién y mantenemos las 6 acciones y
los 98,5 euros liquidos.

Finalmente, tras analizar la grafica del afio 2020 se observa que la accion se
encuentra sobrevalorada utilizando el mismo criterio y por tanto se decide vender
a la apertura del primer dia de 2021. Obteniendo tras este movimiento un liquido
de 1737,86 euros.

En el caso en el que una empresa mantenga los 1000 euros de presupuesto inicial
durante todo el periodo, es debido a que la acciéon a final de afio siempre se
encuentra sobrevalorada y por tanto no se realiza ninguna compra de acciones
sobre esta empresa, manteniendo los 1000 euros liquidos durante todo el periodo.

Por otro lado, mirando el global de los resultados al sumar todos los resultados
finales del afio 2020, el montante total asciende a 30959 euros, lo que hace una
media de 1146,6 euros por empresa. Esto equivale a una rentabilidad del 14,66%
en 5 anos o 2,932% de rentabilidad anual.

4.1.2. MODELO DE SHARPE

La siguiente estrategia se basa en el modelo de mercado de Sharpe. el script
utilizado se puede encontrar en 8.1.5 compraventasharpe.m.

Para esta estrategia se proporcionan 1000 euros por empresa para invertir
durante el afilo 2020, esta permitida la posicion corta y la comision es del 0.1%
sobre el valor del movimiento tanto para compras como para ventas.

El primer paso es calcular el alfa y la eta del modelo de Sharpe como se ha visto en
el punto 2.1. Modelo de mercado de Sharpe. Se puede encontrar este script en 8.1.6
alphabeta.m. este script divide la rentabilidad diaria de los activos y el mercado en
afios naturales y las usa para crear una recta de regresion siguiendo la formula:



R; =+ B * Ry

Donde R; es la rentabilidad diaria del activo y R,, la rentabilidad diaria del
mercado.

A partir de las tablas de rentabilidades, la tabla depurada del valor de las acciones
de los activos y las alfas y betas calculadas se ejecuta el script 8.1.5
compraventasharpe.m cuyo funcionamiento es el siguiente:

Se elige el afio sobre el que se desea realizar los calculos y se escogen los vectores
de rentabilidad del mercado y del activo, el Alfa y la beta del afio anterior y el
vector de valores al cierre y a la apertura del afio escogido. Utilizando la formula
del modelo de mercado de Sharpe se calcula la rentabilidad tedrica del activo y a
partir del logaritmo inverso se calcula su valor.

Si este valor es mayor al valor de la apertura se considera que la accién esta
sobrevalorada y se realiza una accién de venta en corto, en el que se vende la
accion en la apertura y se compra al cierre.

En caso contrario si la accién tiene un valor teérico menor al valor de la apertura
se considera que la accién esta infravalorada y se compra la accién a la apertura
para venderla al cierre.

En ambos casos debe de existir un margen entre el valor calculado y el valor real
para realizar una accién para asegurar que la decisién escogida tiene unas altas
posibilidades de ser cierta y reducir asi la varianza de la aleatoriedad del modelo.

Esta decision del margen es debido que se comprobd durante la fase de
entrenamiento del modelo que al no ser con una prediccibn muy exacta las
pequeiias variaciones podian hacer comprar cuando se debia elegir una posicién
corta o en su defecto mantener una posicién corta cuando se deberia haber
utilizado una posicion larga. Este margen sirve como mecanismo de seguridad para
que siempre que se realice un movimiento se tenga un cierto grado de confianza en
la diferencia entre el valor real a la apertura y el valor calculado con el modelo al
cierre.

Para calcular este margen se realizan pruebas sobre la muestra de 2019 utilizando
este modelo. El margen escogido es de un 10%, es decir, es necesario que el valor
calculado sea un 10% superior al valor de apertura mas las comisiones que habria
que pagar a la apertura y al cierre para decidir comprar en apertura y, Por otro
lado, que la suma del valor calculado mas las comisiones de apertura y de cierre
sea un 10% inferior al precio de apertura para mantener una posicién corta.

Se escoge este margen del 10% debido a que, durante las pruebas sobre la muestra
de 2019, se observa que margenes mas pequefios daban un peor resultado debido
a la varianza explicada anteriormente y margenes mayores resultaban en una
menor rentabilidad debido a que eran mas adversos al riesgo y se realizaban
menos movimientos sobre las acciones.



A continuacion, se muestran los resultados obtenidos para cada una de las
empresas:

Resultado Rentabilidad
Nombre
1028.8€ 2,88%
Adidas
1028.7€ 2,87%
Allianz
997.43€ -2,57%
BASF
1039.2€ 3,92%
BAYER
1000€ 0%
Beiersdorf
1057€ 5,7%
BMW
1051.5€ 5,15%
Commerzbank
1065.4€ 6,54%
Continental
831.41€ -16,86%
Daimler
1039.1€ 3,91%
Deutsche Bank
1038.1€ 3,81%
Deutsche Boerse
953.72€ -4,62%
Deutsche Post
1000€ 0%
Deutsche Telekom
1000€ 0%
E ON
1035.2€ 3,52%
Fresen Medcare
1200.9€ 20,1%
Fresenius
1032.2€ 3,22%
Heidelbergcement
1000€ 0%
Henkel
1251€ 25,1%
Infineon
1172.5€ 17,25%
Lufthansa
1000€ 0%
Merck
1020.8€ 2,08%
Muench Rueckvers
1040.1€ 4,01%
Prosiebensat
1000€ 0%
RWE
974.39€ -2,56%
SAP




1064€ 6,4%
Siemens
1448.8€ 44,88%
Thyssenkrupp
1102.5€ 10,25%
Volkswagen
1091.6€ 9.16%
Media

Tabla 3. Resultados obtenidos a partir de la estrategia basada en el modelo
de Sharpe. Fuente: Elaboracion propia a partir de Visualchart e
investing.com

En la tabla 3 se muestran los resultados finales (ultimo dia de 2020) obtenidos a la
finalizacién del modelo, asi como la rentabilidad final para cada una de las
empresas comparada con los 1000 euros de inversion inicial.

Como se puede observar en la tabla 3, los resultados devuelven una rentabilidad
media de 9,16% durante el afio 2020 al utilizar esta estrategia.

Ademas, si repetimos la estrategia para la duracién del 2021 sobre la que tenemos
datos (hasta el 10 de agosto), la rentabilidad obtenida durante ese periodo es del
3,67%.

4.1.3. MopELO CAPM

La siguiente estrategia se basa en el modelo CAPM. Al igual que la estrategia
basada en el modelo de Sharpe, se realizaran decisiones diarias sobre cada una de
las empresas. El presupuesto a invertir en cada una de las empresas sera de 1000
euros y las ganancias conseguidas con inversiones previas se podran utilizar en
inversiones posteriores. Existe una comision del 0,1% del valor del movimiento
tanto para compras como para ventas.

El script utilizado para esta estrategia puede encontrarse en el punto 8.1.8.
compraventacapm.m.

La finalidad del modelo es calcular la rentabilidad del activo de forma tedrica a
partir de las rentabilidades del mercado y del activo libre de riesgo, siguiendo la
formula:

E(ry) =15 + BIE(rn) — 77]

Como ya se poseen las rentabilidades diarias del mercado y el activo libre de riesgo
solo es necesario calcular la beta. Para el calculo de la beta se utiliza el script 8.1.9.
betacalc.m.

El funcionamiento del script es el siguiente. e dividen Los vectores de rentabilidad
diaria del mercado y de la empresa en afios naturales, se calcula la correlacién
entre ellos y se calcula la beta como:




B = (0im0iom)/ on
Donde:
Oim €s la correlacion entre la rentabilidad del activo y el mercado en el afio n.
o, s la desviacion tipica de la rentabilidad del mercado en el afio n.
o; es la desviacion tipica de la rentabilidad del activo en el afio n.
02 es la varianza de la rentabilidad del mercado en el afio n.

Una vez obtenidos los valores de beta para cada una de las empresas se procede a
ejecutar el script compraventacapm.m.

El funcionamiento del script es el siguiente:

Se introducen los datos de rentabilidad diarios de la empresa el mercado y el bono.
se introduce ademas el vector de valores depurado de apertura y cierre de la
empresa y la beta calculada anteriormente.

A partir de la férmula del modelo CAPM, se calcula la rentabilidad esperada del
bono y se calcula el valor de la accion a partir del logaritmo inverso. Este valor se
compara con el valor de apertura de la accién en el dia actual.

Si este valor es mayor al valor de la apertura se considera que la accién esta
sobrevalorada y se toma una posicién corta, en el que se vende la accién en la
apertura y se compra al cierre para entregarsela al comprador.

En caso contrario, si la accién tiene un valor calculado menor al valor de la
apertura se considera que la accién esta infravalorada y se compra la accién a la
apertura para venderla al cierre en una posicion larga.

En ambos casos debe existir un margen entre el valor real de apertura y el valor
calculado al cierre para asegurar que la posicién es la correcta. Se calcula el
margen de la misma manera que la estrategia basada en el modelo de Sharpe y se
vuelve a obtener un 10% cémo valor éptimo.

A continuacién, se muestran los resultados obtenidos para cada una de las
empresas:



Thyssenkrupp

Resultado Rentabilidad
Nombre
1028,8 € 2,88%
Adidas
1028,7 € 2,87%
Allianz
997,43 € -2,57%
BASF
1039,2 € 3,92%
BAYER
1000 € 0%
Beiersdorf
1057 € 5,7%
BMW
1203,8 € 20,38%
Commerzbank
1065,4 € 6,54%
Continental
831,41 € -16,86%
Daimler
1039,1 € 3,91%
Deutsche Bank
1038,1 € 3,81%
Deutsche Boerse
953,72 € -4,63%
Deutsche Post
1000 € 0%
Deutsche Telekom
1000 € 0%
E ON
1035,2 € 3,52%
Fresen Medcare
1103,9 € 10,39%
Fresenius
1032,2 € 3,22%
Heidelbergcement
1000 € 0%
Henkel
1193 € 19,3%
Infineon
1172,5 € 17,25%
Lufthansa
1000 € 0%
Merck
1020,8 € 2,08%
Muench Rueckvers
1040,1 € 4,01%
Prosiebensat
1000 € 0%
RWE
974,39 € -2,56%
SAP
1064 € 6,4%
Siemens
1518,2 € 51,82%




1102,5 € 10,25%
Volkswagen

1094,1 € 9,41%

Media

Tabla 4. Resultados obtenidos a partir de la estrategia basada en el modelo
CAPM. Fuente: Elaboracion propia a partir de Visualchart e investing.com

En la tabla 4 se observa el dinero final obtenido a partir de la inversion inicial de
1000 euros en cada una de las empresas tras utilizar la estrategia comentada.
Ademas, también se observa la rentabilidad obtenida comparando este resultado
final con los 1000 euros del presupuesto inicial.

Como se puede observar, los resultados devuelven una rentabilidad media de
9,41% durante el afio 2020.

4.1.4. MoDELO ARIMA

La siguiente estrategia se basa en el modelo clasico econométrico ARIMA.

En esta estrategia se utilizaran los datos historicos hasta el dltimo dia disponible
de 2019 para estimar el modelo ARIMA que mejor se ajusta a los datos de cada una
de las empresas.

A partir de ese modelo, se utilizaran los datos que se poseen de los dias anteriores
al momento de apertura del mercado para estimar el valor que tendra la acci6n al
momento de cierre.

A partir de esta prediccion se comparara con el valor real de la acciéon al momento
de apertura con el valor predicho al momento de cierre utilizando el modelo
ARIMA.

En caso de que la cotizacidn real de la accion a la apertura del mercado sea inferior
al valor predicho al cierre mas el error cuadratico medio se buscara una estrategia
de posicion larga comprando la accién en apertura para venderla al cierre del
mismo dia.

En caso contrario, que la cotizacién de la accién a la apertura sea mayor a la
cotizacion predicha para el momento de cierre menos el error cuadratico medio se
asumird una posicién corta, vendiendo la accién al momento de la apertura del
mercado para comprarla y entregarla en el momento de cierre.

Se asumira de nuevo en este modelo un presupuesto para invertir en cada empresa
de 1000 euros. Los beneficios obtenidos en inversiones anteriores podran
utilizarse para las inversiones subsiguientes. Ademas, existe una comision del
0.1% sobre el valor del movimiento, tanto en compras como en ventas.




Para la creacion del modelo ARIMA se utiliza la aplicacion Econometric Modeler de
MATLAB
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Fig 8. Econometric Modeler con los datos de BASF. Fuente: Creacion propia a
partir de Visualchart

En la figura 8 se observa el aspecto de la aplicacién Econometric Modeler. La
aplicacion permite realizar pruebas (KPSS y Leybourne-McCabe) sobre los datos
para estimar si la muestra es estacionaria.

Se realizan diferencias sobre los datos hasta que se consigue encontrar la
estacionariedad. Esto se obtiene en todos los datos de las empresas en la segunda
diferencia.

Una vez obtenida una muestra estacionaria se realizan los graficos AFC y PAFC
para estimar el modelo ARIMA a utilizar.
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En las figuras 9 y 10 se observa un ejemplo de los resultados de las funciones de
autocorrelacion y autocorrelacion parcial para la empresa BASF.

Se observa un valor significativo en el retardo 1 de la funcién de autocorrelacion.
Ademas, se observa una disminucion progresiva en los retardos de la funcién de
autocorrelacion parcial. Estos resultados muestran que el modelo a utilizar es un



modelo de medias méviles con dos diferencias. Lo que corresponde a un modelo
ARIMA(0,2,1). Ademas, en todos los modelos la constante es no significativa,
debido principalmente a la doble diferencia sobre los datos

Aun asi, para escoger el modelo que mejor se adecde a la muestra de la que se
dispone, se estimardn modelos similares, como por ejemplo ARIMA(1,2,1),
ARIMA(0,2,2)... Y se utilizaran los criterios de informacion disponibles en
Econometric Modeler AIC y BIC para obtener el modelo ARIMA que mejor refleje
los datos.
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Fig 11. Modelo ARIMA(0,2,1) de BASF. Fuente: Elaboracion propia a partir de
Visualchart
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Como se puede ver en las figuras 11 y 12, se pueden realizar distintos modelos
ARIMA vy realizar un andlisis muestral de los datos obtenidos. En el ejemplo de las
figuras, que representan los modelos ARIMA(0,2,1) y ARIMA(0,2,2) de la empresa
BASF se puede observar que el modelo a elegir es el ARIMA(0,2,1), ya que el
segundo retardo de MA, MA{2} no es significativo.

Con el uso de esta herramienta se crean todos los modelos ARIMA para cada
empresa para realizar la estrategia de prediccidon basada en el modelo ARIMA.

Los resultados obtenidos con cada empresa son:

Modelo utilizado Dinero final Rentabilidad
Nombre
ARIMA(2,2,2) 616,75 € -38,33%
Adidas
ARIMA(1,2,2) 827,26 € -17,27%
Allianz
ARIMA(0,2,1) 699,72 € -30,03%
BASF
ARIMA(0,2,1) 834,18 € -16,58%
BAYER
ARIMA(1,2,1) 909,04 € -9,1%
Beiersdorf
ARIMA(0,2,2) 689,17 € -31,08%
BMW
ARIMA(0,2,1) 1000 € 0%
Commerzbank
ARIMA(0,2,1) 996,68 € -0,33%
Continental




ARIMA(0,2,1) 578,27 € -42,17%
Daimler
ARIMA(1,2,1) 1000 € 0%
Deutsche Bank
ARIMA(1,2,1) 1073,1 € 7,31%
Deutsche Boerse
ARIMA(0,2,1) 659,5 € -34,05%
Deutsche Post
ARIMA(2,2,2) 710 € -29%
Deutsche Telekom
ARIMA(0,2,1) 1059,5 € 5,95%
E ON
ARIMA(0,2,1) 1014,4 € 1,44%
Fresen Medcare
ARIMA(0,2,1) 732,89 € -26,71%
Fresenius
ARIMA(0,2,1) 766,8 € -23,32%
Heidelbergcement
ARIMA(0,2,1) 1029,5 € 2,95%
Henkel
ARIMA(0,2,1) 586,36 € -41,36%
Infineon
ARIMA(0,2,1) 1266 € 26,6%
Lufthansa
ARIMA(0,2,1) 929,46 € -7,05%
Merck
ARIMA(1,2,1) 846,65 € -15,34%
Muench Rueckvers
ARIMA(0,2,1) 806,04 € -19,4%
Prosiebensat
ARIMA(0,2,1) 944,62 € -5,54%
RWE
ARIMA(0,2,1) 863,86 € -13,61%
SAP
ARIMA(0,2,1) 672,61 € -32,74%
Siemens
ARIMA(0,2,1) 705,32 € -29,47%
Thyssenkrupp
ARIMA(0,2,2) 754,84 € -29,47%
Volkswagen
873,06 € -12,69%
Media

Tabla 5. Resultados obtenidos con la estrategia basada en el modelo ARIMA.
Fuente: Elaboracién propia a partir de Visualchart e investing.com

En la tabla 5 se observa el modelo ARIMA que mejor se adapta a los datos a partir
de los criterios AIC y BIC siempre que todos sus parametros sean significativos.
Ademas, también se muestran los resultados obtenidos siguiendo la estrategia
basada en el modelo ARIMA para realizar la prediccion de los valores y, finalmente,
se muestra la rentabilidad obtenida a final de afio tras comparar el resultado final
con los 1000 euros de presupuesto inicial.



En la tabla 3 se puede ver que la rentabilidad media final obtenida es de -12,69% al
final del afio 2020.

4.2. ESTRATEGIAS DE COMPARACION

Para poder comparar los resultados de las estrategias anteriormente mencionadas
se utilizan una estrategia que usaremos de baremo presentadas a continuacion.

Estas estrategias consistiran en una estrategia ‘buy and hold’ aleman tanto a 5 afios
(periodo de 2016 a 2020) como a un afio (2020) y una estrategia de compra alcista
y venta bajista diaria durante el afio 2020 de cada una de las empresas del DAX-30.

Se presenta a continuacion dichas estrategias mas en detalle, los resultados
obtenidos y una explicacion de como se ejecuta cada una.

4.2.1. Buy AND HOLD

La primera de las estrategias de comparacion consiste en una estrategia ‘buy and
hold’. Esto quiere decir que, a principio del periodo se comprara la accién de un
fondo indexado que simula el comportamiento del DAX-30 y se mantendra esta
posicion hasta el final del periodo.

El calculo de la rentabilidad se puede calcular como la diferencia entre el valor al
que se compra la acciéon y se vende teniendo en cuenta las comisiones tanto de
compra como de venta. estas comisiones seran del 0,1% del valor del movimiento
como en las otras estrategias. Este dato se ha obtenido al comparar distintos
fondos y ver que, de media, la comision ronda entre el 0,1% y el 0,15%. Asi que se
decide utilizar el 0,1% para tener resultados mas consistentes con las estrategias
de prediccion anteriores.

Los resultados obtenidos por tanto son:

Dinero inicial Dinero final Rentabilidad anual

Nombre
13385.93€ 13692€ 2.29%
Buy and hold DAX-30 2020
10283.44€ 13695€ 6.63%
Buy and hold DAX-30 2016-2020

Tabla 6. Resultados de la estrategia ‘Buy and hold’ a uno y cinco aios. Fuente:
Elaboracion propia a partir de Visualchart.

En la tabla 6 se observan los resultados obtenidos al utilizar la estrategia ‘Buy and
Hold’ con el fondo indexado durante los periodos de un afio y cinco afios. Se
aprecia una rentabilidad anual superior con el periodo a 5 afios debido a que el afio



2020 ha sido afectado por la pandemia del coronavirus y la valoraciéon del mercado
ha descendido durante parte de este afio.

Estos resultados seran utilizados en el capitulo 5 para compararlos con los
resultados de las estrategias basadas en modelos predictivos y obtener
conclusiones a partir de ellos.

4.2.2. COMPRA ALCISTA VENTA BAJISTA

La siguiente estrategia de comparacion se utilizard como baremo junto a la
estrategia anterior para las estrategias mas cortoplacistas como pueden ser la
estrategia basada en el modelo de Sharpe, la estrategia basada en el modelo CAPM
y la estrategia basada en el modelo ARIMA.

La estrategia consiste en, durante el afio 2020, comprar acciones siempre y cuando
haya habido un incremento en la valoracién desde el cierre del dia pasado al cierre
del dia actual y se decidira comprar acciones a la apertura del dia siguiente.

A continuacién, se mantendra esta posicion hasta que el valor de la accion
descienda entre el cierre del dia anterior y el cierre del dia actual y se decidiran
vender acciones a la apertura del dia siguiente.

Se mantienen las condiciones de la comisiéon del 0,1% sobre el valor del
movimiento, asi como los 1000€ de presupuesto para invertir en cada accién.

El script que realiza esta estrategia puede encontrarse en 8.1.7 randomstrat.m.

A continuacion, los resultados obtenidos con esta estrategia:

Resultado Rentabilidad
Nombre
1380,6 € 38,06%
Adidas
1185,6 € 18,56%
Allianz
793,02 € -20,7%
BASF
605,24 € -39,48%
BAYER
856,31 € -14,37%
Beiersdorf
740,05 € -26%
BMW
863,18 € -13,68%
Commerzbank
1257,7 € 25,77%
Continental
967,87 € -3,21%
Daimler
824,36 € -17,56%
Deutsche Bank
834 € -16,6%
Deutsche Boerse




976,22 € -2,38%
Deutsche Post
878,99 € -12,1%
Deutsche Telekom
1048,4 € 4,84%
E ON
887,01 € -11,3%
Fresen Medcare
1046,7 € 4,67%
Fresenius
1037,3 € 3,73%
Heidelbergcement
721,88 € -27,81%
Henkel
1110 € 11%
Infineon
763,3 € -23,67%
Lufthansa
832,07 € -16,8%
Merck
877,19 € -12,28
Muench Rueckvers
930,78 € -6,92
Prosiebensat
843,21 € -15,68%
RWE
680,64 € -31,94%
SAP
834,41 € -16,56%
Siemens
2100,7 € 110,7%
Thyssenkrupp
955,44 € -4,46%
Volkswagen
993,78 € -0,62%
Media

Tabla 7. Resultados obtenidos con la estrategia de compra alcista venta
bajista. Fuente: Elaboracion propia a partir de Visualchart.

Como se puede observar en la tabla 7 los resultados obtenidos de las empresas son
generalmente negativos. Es cierto que la rentabilidad media es muy similar a cero,
lo que podria indicar que esta estrategia no es una mala estrategia de inversion,
pero esta rentabilidad media estd muy condicionada por los resultados de ciertas
empresas que consiguen rentabilidades andmalas muy altas.

En la grafica, por ejemplo, se pueden ver los resultados de Adidas con un 38% de
rentabilidad o Thyssenkrupp con una rentabilidad del 110,7% lo que, al hacer la
media, compensa el resultado negativo general de las otras empresas.



5. ANALISIS Y DISCUSION DE LOS RESULTADOS

En este capitulo se procede analizar los resultados de cada una de las estrategias y
compararlas con los resultados de las estrategias de baremo obtenidos en el punto
4.2. Estrategias de comparacion.

El objetivo principal es analizar si hay alguna estrategia predictiva que mejore a las
estrategias de baremo y sea una estrategia viable para conseguir rentabilidad a
partir de la inversion en activos bursatiles en el mercado DAX-30 aleman.

5.1. REGRESION LINEAL ANUAL.

Para analizar los resultados de esta estrategia se comparan con los modelos de
baremo a largo plazo, es decir, las estrategias ‘buy and hold’, debido a que
requieren de una atencidén similar. Es decir, son estrategias en los que se utilizan
muy pocos movimientos.

Los resultados se muestran en la tabla siguiente:

Estrategia Rentabilidad anual obtenida
2,93%
Regresion lineal anual
2,29%
Buy and hold a 1 afio
6.63%
Buy and hold a 5 afios

Tabla 8. Comparacion de resultados entre la estrategia de regresion lineal
anual y las estrategias de ‘buy and hold’. Fuente: Elaboracién propia a partir
de Visualchart.

Como se puede ver en la tabla 8, el resultado de realizar la estrategia de regresion
lineal anual es una rentabilidad menor a la conseguida con una estrategia de ‘buy
and hold’ durante el mismo periodo de 5 afios. Es cierto que la rentabilidad anual
conseguida es mayor al ‘buy and hold’ a un afo, pero, como hemos comentado, esto
es debido a los efectos del COVID-19 en el mercado del DAX-30 aleman.

Esta poca rentabilidad es debido a que es muy dificil predecir si una accién se
encuentra infravalorada sobrevalorada a tan largo plazo y a que las acciones son
activos muy volatiles.




Podemos descartar por tanto esta estrategia debido a que podemos conseguir

rentabilidades mayores con menor esfuerzo con el uso de la estrategia ‘buy and
hold’.

5.2. MODELO DE SHARPE

Para comparar los resultados obtenidos con el uso de esta estrategia se escogen las
estrategias de baremo de compra alcista y venta bajista y la estrategia de ‘buy and
hold’ a un afio para que todas las inversiones se encuentren en el mismo periodo.

Los resultados de cada una se muestran a continuacion:

Rentabilidad anual obtenida

Estrategia
9,16%
Sharpe
-0,62%
Compra alcista venta bajista
2,29%
Buy and hold un afio

Tabla 9. Comparacion de resultados entre la estrategia del modelo de Sharpe
y las estrategias de baremo. Fuente: Elaboracion propia a partir de
Visualchart e investing.com

En la tabla 9 se aprecia que el resultado obtenido utilizando la estrategia basada en
el modelo de mercado de Sharpe es superior a las dos estrategias de baremo
utilizadas. Esto puede indicar que la estrategia basada en el modelo de mercado de
Sharpe es una estrategia viable para conseguir beneficios invirtiendo en el
mercado bursatil aleman.

Aun asi, esta estrategia tiene sus inconvenientes. Por ejemplo, es muy dificil
prefiere el valor de la accién tedrico simplemente utilizando el valor del mercado y
aqui hay muchas otras variables que influyen en el precio de la accién no
contempladas en esta rentabilidad del mercado. también es una estrategia muy
costosa en tiempo debido a que necesita de 2 movimientos por dia y, por dltimo, es
una estrategia muy arriesgada, ya que, debido a la gran cantidad de movimientos,
se han de pagar muchas comisiones que pueden reducir drasticamente los
beneficios.




5.3. MODELO CAPM

Para comparar esta estrategia debido a que el periodo en el que se invierte es de
un afo se decide utilizar las estrategias de baremo de compra alcista y venta
bajista y la estrategia de ‘buy and hold’ a un afio. Esto consigue que todas las
estrategias se encuentran en el mismo periodo para una comparaciéon mas fiel.

Los resultados obtenidos con cada una son los siguientes:

Rentabilidad anual obtenida

Estrategia
9,41%
CAPM
-0,62%
Compra alcista venta bajista
2,29%
Buy and hold un afio

Tabla 10. Comparacion de resultados entre la estrategia basada en el modelo
CAPMYy las estrategias de baremo. Fuente: Elaboracion propia a partir de
Visualchart e investing.com

Como se puede ver en la tabla 10, la estrategia de CAPM da mejores resultados que
las dos estrategias de baremo. Esto puede darnos a entender que esta estrategia
basada en el modelo CAPM es una estrategia viable de inversion en el mercado
DAX-30.

Aun asi, esta estrategia tiene sus inconvenientes que, al ser tan similar a la
estrategia basada en el modelo de mercado de Sharpe, comparte con esta.

La cotizacion de la acciéon no puede predecirse de forma acertada utilizando solo
dos variables como son el oro del mercado y el valor del activo libre de riesgo.
Ademas, el propio modelo asume que los inversores qué principal en el mercado
son todos inversores racionales y esto no es cierto en la realidad.

Ademas, la estrategia es costosa en recursos debido al alto numero de
movimientos que implica. Esto también hace a la estrategia muy arriesgada debido
a la gran cantidad de comisiones causada por estos movimientos que pueden
reducir en gran medida la rentabilidad si las predicciones fallan.




5.4. MODELO ARIMA

La ultima estrategia por comparar es la estrategia basada en los modelos ARIMA.

Como estrategias de baremo se utilizaran las estrategias de compra artista venta
bajista y la estrategia ‘buy and hold’ a un afio. Esto es debido que la estrategia
basada en los modelos ARIMA se usa durante un afio (2020) y de esa manera se
puede comparar con estrategias realizadas durante el mismo periodo.

Los resultados de las estrategias son los siguientes:

Rentabilidad anual obtenida

Estrategia
-12.69%
ARIMA
-0,62%
Compra alcista venta bajista
2,29%
Buy and hold un afio

Tabla 11. Comparacion de resultados entre la estrategia basada en el modelo
ARIMA y las estrategias de baremo. Fuente: Elaboracion propia a partir de
Visualchart.

En la tabla 11 se pueden observar los resultados obtenidos con cada estrategia.
resalta que la estrategia basada en los modelos ARIMA es la peor de todas las
estrategias analizadas en este trabajo. Al ser peor que las dos estrategias de
baremo, se entiende que esta estrategia no es una estrategia viable para invertir en
el DAX-30.

La razon de estos resultados tan poco satisfactorios es debido a la dificultad para
predecir el valor de una accién utilizando series temporales. En las otras
estrategias se ha comentado que en el valor de la cotizacién de la accién influyen
muchos factores externos a ella y que no se plasman en los valores previos de la
accion.




Si se observa la grafica de diferencias de la accién, los valores obtenidos se
asemejan al ruido blanco.

Time Series Plot

BASF_20191Diff

Fig 13. Primera diferencia de las acciones de BASF. Fuente: Elaboracion
propia a partir de Visualchart.

Como se observa en la figura 13, es muy dificil encontrar un patrén a seguir para
las series temporales. Esto hace muy dificil encontrar un modelo que se adapte
bien a la base muestral. Esto es principalmente debido a lo volatiles que son las
cotizaciones de las acciones.

Como conclusion, esta estrategia no es una estrategia viable para invertir en el
DAX-30 aleman y se deberian buscar otras opciones.



6. CONCLUSIONES

A lo largo del trabajo se han realizado distintos tipos de estrategias que pueden
utilizarse para invertir en el mercado bursatil DAX-30 aleman. Esta estrategia se ha
analizado sobre datos reales de los valores de las cotizaciones de cada una de las
empresas durante, generalmente, el periodo entre 2016 y 2020, con énfasis en el
afio 2020 para tener los valores mas actualizados posibles.

Los resultados obtenidos con estas estrategias han sido bastante dispares dando
unos resultados de rentabilidad anual que varia entre el 9%y el -13%.

Las estrategias basadas en el modelo de mercado de Sharpe y el modelo CAPM,
sorprendentemente, han arrojado los resultados mas positivos, mientras que la
estrategia basada en los modelos econométricos ARIMA ha sido la que peor
estrategia arrojado con una rentabilidad del -12,69%.

Estos resultados posicionan a las estrategias de Sharpe y de CAPM como
estrategias viables de inversion en el mercado. Aun asi, como opinién, pienso que
lo mas sencillo es buscar un fondo indexado que simule el mercado del DAX-30 e
invertir en este. esto es debido a que es una estrategia de inversiéon que no
requiere casi intervencion por nuestra parte y que como se ha visto en la estrategia
‘buy and hold’ devuelve buenas rentabilidades.

Finalmente hay que comentar que las rentabilidades obtenidas no son suficiente
como para que alguien pueda vivir de estas estrategias. Es entendible ya que son
modelos muy simples, con muy pocas variables y, por tanto, no muy acertados.

Como lineas futuras del trabajo y para intentar buscar estrategias de inversion
para que un inversor pueda vivir de los rendimientos obtenidos se propone la
creacion de estrategias basadas en modelos mas complejos que permitan mejores
predicciones de la cotizacién de los activos.

Uno de los modelos propuestos seria un modelo basado en el PCA (andlisis de
componentes principales) en el que se buscarian mas variables que puedan afectar
al valor de la cotizacion de la accién para buscar un modelo mas acertado que se
adapte mejor a la base muestral.

Otro modelo que se propone es una estrategia basada en redes neuronales y
machine learning que se base en el PCA y utilice de entrenamiento la base muestral
de afios anteriores.

Este modelo ademdas podria mejorarse incluyendo el script Vader que permite
detectar el optimismo en el lenguaje para buscar en redes sociales la opinién
publica con respecto a las acciones en cierta empresa. Este resultado podria
introducirse como una de las variables del PCA comentado.



En conclusion, en este trabajo se han presentado diferentes estrategias de
inversion basada en modelos financieros y econométricos simples y sus resultados
en la inversién en el mercado DAX-30 aleman. Se han comparado entre ellos y con
otros modelos de baremo, se han presentado los resultados y se han propuesto
posibles continuaciones de este que permitan mejorar los resultados.
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https://visualchart.com/



8. ANEXOS

En este capitulo se incluyen los anexos relevantes del trabajo. En este caso
concreto, se tratan de los scripts utilizados durante el trabajo para la depuracién
de la base de datos muestral y la elaboracién de las estrategias. El segundo punto
consiste en los objetivos de desarrollo sostenible planteados por las naciones
unidas.

8.1. SCRIPTS

8.1.1. BONOSTABLE.M

unction
bonosconv=bonostable (bonosviejo,bonosnuevo,bonosnuevon
uevo)

bonos = [bonosnuevo;bonosviejo];
bonosconv = table;
bonosnuevonuevoconv = table;

for i=1:height (bonos)
fecha=extractBefore (bonos{i,1},11);
dia=extractBefore (fecha, 3);
mes=extractBetween (fecha, 4, 5) ;
ano=extractAfter (fecha, 0) ;
nuevafecha=[ano mes dia];
nuevafecha=str2double (strjoin (nuevafecha,""));

signo=char (extractBetween (bonos{i,1},13,13));
if signo == '-'
rentabilidad=extractBetween (bonos{i,1},14,18);

unidades=str2double (extractBefore (rentabilidad, 2)) ;

decimales=str2double (extractAfter (rentabilidad, 2));
rentabilidad=(-unidades-decimales/1000)/100;

else
rentabilidad=extractBetween (bonos{i,1},13,17);

unidades=str2double (extractBefore (rentabilidad, 2));

decimales=str2double (extractAfter (rentabilidad, 2));
rentabilidad= (unidades+decimales/1000)/100;



end
fechatable=num2cell (nuevafecha) ;
rentatable=num2cell (rentabilidad) ;
contenido=cell2table ([fechatable, rentatable]);
bonosconv = [bonosconv;contenido];

end

for i=1:height (bonosnuevonuevo)
fecha=datestr (bonosnuevonuevo{i, 1}, "dd.mm.yyyy") ;
dia=extractBefore (fecha, 3);
mes=extractBetween (fecha, 4, 5) ;
ano=extractAfter (fecha, 0) ;
nuevafecha=[ano mes dia];
nuevafecha=str2double (strjoin (nuevafecha,""));

signo=char (extractBetween (bonosnuevonuevo{i,2},1,1));

if signo == '-
rentabilidad=extractBetween (bonosnuevonuevo{i,2},2,7);
unidades=str2double (extractBefore (rentabilidad, 2)) ;

decimales=str2double (extractAfter (rentabilidad, 2));
rentabilidad=(-unidades-decimales/1000)/100;

else
rentabilidad=extractBetween (bonosnuevonuevo{i,1l},1,06);
unidades=str2double (extractBefore (rentabilidad, 2)) ;

decimales=str2double (extractAfter (rentabilidad, 2));
rentabilidad= (unidades+decimales/1000)/100;
end
fechatable=num2cell (nuevafecha) ;
rentatable=num2cell (rentabilidad) ;
contenido=cell2table ([fechatable, rentatable]);

bonosnuevonuevoconv=[bonosnuevonuevoconv; contenido];
end

bonosconv=[bonosnuevonuevoconv;bonosconv];
bonosconv.Properties.VariableNames{'Varl'} =

"x DTYYYYMMDD ';

end



8.1.2. CURATE_DATA.M

inaltable=height (adidas) ;
for i=l:finaltable
adidasdate=adidas (i, 3);

[exallianz, locallianz]=ismember (adidasdate,allianz (:,3

)) ;
[exBASF, 1locBASF]=ismember (adidasdate,BASF (:,3));

[exBAYER, locBAYER] =ismember (adidasdate, BAYER (:, 3)) ;

[exbeiersdorf, locbeiersdorf]=ismember (adidasdate, beier
sdorf(:,3));
[exBMW, locBMW] =ismember (adidasdate,BMW(:,3)) ;

[excommerzbank, loccommerzbank]=ismember (adidasdate, com
merzbank (:,3));

[excontinental, loccontinental]=ismember (adidasdate, con
tinental(:,3)):

% [excovestro, loccovestro]=ismember (adidasdate, covestro
(:,3))7
[exdaimler, locdaimler]=ismember (adidasdate,daimler (:, 3

)) ;
[exDAX, locDAX]=ismember (adidasdate, DAX (:,3));

[exdeutsche bank, locdeutsche bank]=ismember (adidasdate
,deutsche bank(:,3));

[exdeutsche boerse,locdeutsche boerse]=ismember (adidas
date,deutsche boerse(:,3));

[exdeutsche post, locdeutsche post]=ismember (adidasdate
,deutsche post(:,3));

[exdeutsche telekom,locdeutsche telekom]=ismember (adid
asdate, deutsche telekom(:,3));
[exE ON,locE ON]=ismember (adidasdate,E ON(:,3));

[exfresenius, locfresenius]=ismember (adidasdate, freseni
us(:,3))7

[exfresen medcare,locfresen medcare]=ismember (adidasda
te, fresen medcare(:,3));



[exheidelbergcement, locheidelbergcement]=ismember (adid
asdate,heidelbergcement (:,3));

[exhenkel, lochenkel]=ismember (adidasdate, henkel (:,3));

[exinfineon, locinfineon]=ismember (adidasdate, infineon (
:,3)) 7
14

$[exlinde plc,loclinde plcl=ismember (adidasdate,linde
plc(:,3));

[exlufthansa, loclufthansa]=ismember (adidasdate, lufthan
sa(:,3));

[exmerck, locmerck]=ismember (adidasdate, merck(:,3));

[exmuench rueckvers,locmuench rueckvers]=ismember (adid
asdate,muench rueckvers(:,3));

[exprosiebensat, locprosiebensat]=ismember (adidasdate, p
rosiebensat (:,3));
[exRWE, locRWE ] =ismember (adidasdate, RWE (:, 3)) ;
[exSAP, locSAP]=ismember (adidasdate, SAP(:, 3));

[exsiemens, locsiemens]=ismember (adidasdate, siemens (:, 3

) ) ;

[exthyssenkrupp, locthyssenkrupp]=ismember (adidasdate, t
hyssenkrupp (:,3));

[exvolkswagen, locvolkswagen]=1ismember (adidasdate,volks
wagen(:,3));

% [exvonovia, locvonovia]=ismember (adidasdate, vonovia (:,

))

w

% [exwirecard, locwirecard]=ismember (adidasdate,wirecard
(:,3

)) ;

[exbonos, locbonos]=ismember (adidasdate,bonos (:,1));

if exallianz == 1 && exBASF == 1 && exBAYER ==
&& exbeiersdorf == 1 && exBMW == 1 && excommerzbank ==
1 && excontinental == 1 && exdaimler == 1 && exDAX ==
1 && exdeutsche bank == 1 && exdeutsche boerse == 1 &&
exdeutsche post == 1 && exdeutsche telekom == 1 &&

exE ON == 1 && exfresenius == 1 && exfresen medcare ==



1 && exheidelbergcement == 1 && exhenkel == 1 §&&
exinfineon == 1 && exlufthansa == 1 && exmerck == 1 &&
exmuench rueckvers == 1 && exprosiebensat == 1 &&
exRWE == 1 && exSAP == 1 && exsiemens == 1 &&
exthyssenkrupp == 1 && exvolkswagen == 1 && exbonos ==
1

curated adidas=[curated adidas;adidas (i,:)];

curated allianz=[curated allianz;allianz(locallianz, :)
17
curated BASF=[curated BASF;BASF (lLocBASF, :)];

curated BAYER=[curated BAYER;BAYER (locBAYER, :)];

curated beiersdorf=[curated beilersdorf;beiersdorf (locb
eiersdorf, :)];
curated BMW=[curated BMW;BMW (locBMW, :)];

curated commerzbank=[curated commerzbank;commerzbank (1
occommerzbank, :) ];

curated continental=[curated continental;continental (1
occontinental, :)];

scurated covestro=[curated covestro;covestro (loccovest
IO,:)];

curated daimler=[curated daimler;daimler (locdaimler, :)
I
curated DAX=[curated DAX;DAX (locDAX, :)];

curated deutsche bank=[curated deutsche bank;deutsche
bank (locdeutsche bank, :)];

curated deutsche boerse=[curated deutsche boerse;deuts
che boerse (locdeutsche boerse, :)];

curated deutsche post=[curated deutsche post;deutsche
post (locdeutsche post,:)];

curated deutsche telekom=[curated deutsche telekom;deu
tsche telekom(locdeutsche telekom, :)];
curated E ON=[curated E ON;E ON(locE ON,:)];

curated fresenius=[curated fresenius;fresenius (locfres
enius, :)];



curated fresen medcare=[curated fresen medcare; fresen

medcare (locfresen medcare, :)];

curated heidelbergcement=[curated heidelbergcement;hei
delbergcement (locheidelbergcement, :)];

curated henkel=[curated henkel;henkel (lochenkel, :)];

curated infineon=[curated infineon;infineon (locinfineo
n,:)1;

scurated linde plc=[curated linde plc;linde plc(loclin
de_plC/ : ) ] ’

curated lufthansa=[curated lufthansa;lufthansa (locluft
hansa, :)1;

curated merck=[curated merck;merck (locmerck, :)];

curated muench rueckvers=[curated muench rueckvers;mue
nch rueckvers (locmuench rueckvers, :)];

curated prosiebensat=[curated prosiebensat;prosiebensa
t (locprosiebensat, :)];
curated RWE=[curated RWE;RWE (LocRWE, :)];
curated SAP=[curated SAP;SAP(locSAP,:)];

curated siemens=[curated siemens;siemens (locsiemens, :)

17

curated thyssenkrupp=[curated thyssenkrupp;thyssenkrup
p(locthyssenkrupp, :)1;

curated volkswagen=[curated volkswagen;volkswagen (locv
olkswagen, :)];

scurated vonovia=[curated vonovia;vonovia (locvonovia, :

)17

scurated wirecard=[curated wirecard;wirecard(locwireca
rd, :)];

curated bonos=[curated bonos;bonos (locbonos, :)];
end
end



8.1.3. RENTABILIDAD_TABLAS.M

for i1=2:height (curated adidas)
rentadidas=num20ell(log(curated_adidas{i,8}/curated_ad
idas{i-1,81}));

contenido final adidas=cell2table([curated adidas{i, 3}
,rentadidas]) ;

final adidas=[final adidas;contenido final adidas];
rentallianz=num2cell (log(curated allianz{i,8}/curated
allianz{i-1,8}));

contenido final allianz=cell2table([curated allianz{i,
3}, rentallianz]) ;

final allianz=[final allianz;contenido final allianz];

rentBASF=num2cell (log (curated BASF{i,8}/curated BASF{i
_118}));

contenido final BASF=cellZtable([curated BASF{i, 3}, ren
tBASEF]) ;
final BASF=[final BASF;contenido final BASF];

rentBAYERznuchell(log(curated_BAYER{i,8}/curated_BAYE
R{1-1,8}));

contenido final BAYER=cellZtable ([curated BAYER{i,3},r
entBAYER]) ;
final BAYER=[final BAYER;contenido final BAYER];

rentbeiersdorf=num2cell(log(curated_beiersdorf{i,8}/cu
rated beiersdorf{i-1,8}));

contenido final beiersdorf=cell2table ([curated beiersd
orf{i,3}, rentbeiersdorf]);

final beiersdorf=[final beiersdorf;contenido final beil
ersdorf];



rentBMW=num2cell(log(curated_BMW{i,8}/curated_BMW{i—
1/8}));

contenido final BMW=cell2table ([curated BMW{i, 3}, rentB
MW]) ;
final BMW=[final BMW;contenido final BMW];

rentcommerzbank=num2cell(log(curated_commerzbank{i,8}/
curated commerzbank{i-1,8}));

contenido final commerzbank=cell2Ztable ([curated commer
zbank{i, 3}, rentcommerzbank]) ;

final commerzbank=[final commerzbank;contenido final c
ommerzbank];
rentcontinental=num2cell (log(curated continental{i, 8}/

curated continental{i-1,8}));

contenido final continental=cellZtable ([curated contin
ental{i, 3}, rentcontinental]);

final continental=[final continental;contenido final c
ontinental];
rentdaimler=num2cell (log(curated daimler{i,8}/curated

daimler{i-1,8}));

contenido final daimler=cell2table([curated daimler{i,
3}, rentdaimler]) ;

final daimler=[final daimler;contenido final daimler];
rentDAX=num20ell(log(curated_DAX{i,8}/curated_DAX{i—
1,8})):

contenido final DAX=cell2table([curated DAX{i,3},rentD

AX]);
final DAX=[final DAX;contenido final DAX];



rentdeutsche bank=num2cell (log(curated deutsche bank{i
,8}/curated deutsche bank{i-1,8}));

contenido final deutsche bank=cell2table ([curated deut
sche bank{i, 3}, rentdeutsche bank]);

final deutsche bank=[final deutsche bank;contenido fin
al deutsche bank];

rentdeutsche boerse=numZcell (log(curated deutsche boer
se{i,8}/curated deutsche boerse{i-1,8}));

contenido final deutsche boerse=cell2table([curated de
utsche boerse{i, 3}, rentdeutsche boerse]);

final deutsche boerse=[final deutsche boerse;contenido
final deutsche boerse];

rentdeutsche post=numZcell (log(curated deutsche post{i
,8}/curated deutsche post{i-1,8}));

contenido final deutsche post=cellZ2table ([curated deut
sche post{i, 3}, rentdeutsche post]);

final deutsche post=[final deutsche post;contenido fin
al deutsche post];

rentdeutsche telekom=num2cell (log(curated deutsche tel
ekom{i, 8}/curated deutsche telekom{i-1,8}));

contenido final deutsche telekom=cell2table([curated d
eutsche telekom{i, 3}, rentdeutsche telekom]) ;

final deutsche telekom=[final deutsche telekom;conteni
do final deutsche telekom];

rentE ON=num2cell (log(curated E ON{i,8}/curated E ON{i
-1,8}));

contenido final E ON=cellZtable([curated E ON{i, 3}, ren
tE_ON]) ;
final E ON=[final E ON;contenido final E ON];



rentfresen medcare=num2cell (log(curated fresen medcare
{i,8}/curated fresen medcare{i-1,8}));

contenido final fresen medcare=cell2table([curated fre
sen medcare{i, 3}, rentfresen medcare]);

final fresen medcare=[final fresen medcare;contenido f
inal fresen medcare];
rentfresenius=num2cell(log(curated_fresenius{i,8}/cura

ted fresenius{i-1,8}));

contenido final fresenius=cell2table([curated freseniu
s{i, 3}, rentfresenius]);

final fresenius=[final fresenius;contenido final frese
nius];
rentheidelbergcement=num2cell (log (curated heidelbergce

ment{i, 8}/curated heidelbergcement{i-1,8}));

contenido final heidelbergcement=cell2table ([curated h
eidelbergcement{i, 3}, rentheidelbergcement]) ;

final heidelbergcement=[final heidelbergcement;conteni

do final heidelbergcement];

renthenkel=num2cell(log(curated_henkel{i,8}/curated_he
nkel{i-1,81}));

contenido final henkel=cell2table([curated henkel{i, 3}
, renthenkel]) ;

final henkel=[final henkel;contenido final henkel];

rentinfineon=num2cell(log(curated_infineon{i,8}/curate
d infineon{i-1,8}));

contenido final infineon=cellZtable([curated infineon({
i,3},rentinfineon]);



final infineon=[final infineon;contenido final infineo
nl;

rentlufthansa=num2cell(log(curated_lufthansa{i,8}/cura
ted lufthansa{i-1,8}));

contenido final lufthansa=cell2table([curated lufthans
a{i, 3}, rentlufthansal);

final lufthansa=[final lufthansa;contenido final lufth
ansalj;

rentmerck=num2cell (log(curated merck{i, 8}/curated merc
k{i-1,8}));

contenido final merck=cellZtable ([curated merck{i,3},r

entmerck]) ;
final merck=[final merck;contenido final merck];

rentmuench rueckvers=numZcell (log(curated muench rueck
vers{i,8}/curated muench rueckvers{i-1,8}));

contenido final muench rueckvers=cell2table([curated m
uench rueckvers{i, 3}, rentmuench rueckvers]);

final muench rueckvers=[final muench rueckvers;conteni
do final muench rueckvers];
rentprosiebensat=numZcell (log(curated prosiebensat{i,8

}/curated_prosiebensat{i—l,8}));

contenido final prosiebensat=cell2table ([curated prosi
ebensat{i, 3}, rentprosiebensat]);

final prosiebensat=[final prosiebensat;contenido final
_prosiebensat];

rentRWE=num2cell (log (curated RWE{i,8}/curated RWE{i-
1,8}));



contenido final RWE=cell2table([curated RWE{i, 3}, rentR
WE]) ;
final RWE=[final RWE;contenido final RWE];

rentSAP=num2cell (log(curated SAP{i,8}/curated SAP{i-
1,83))7
contenido final SAP=cellZ2table([curated SAP{i,3},rentsS

AP]);
final SAP=[final SAP;contenido final SAP];

rentsiemens=num2cell (log(curated siemens{i,8}/curated
siemens{i-1,81}));

contenido final siemens=cell2table([curated siemens{i,
3}, rentsiemens]) ;

final siemens=[final siemens;contenido final siemens];
rentthyssenkrupp=numZcell (log(curated thyssenkrupp{i, 8
} /curated thyssenkrupp{i-1,8}));

contenido final thyssenkrupp=cellZtable ([curated thyss
enkrupp{i, 3}, rentthyssenkruppl]) ;

final thyssenkrupp=[final thyssenkrupp;contenido final
_thyssenkrupp] ;
rentvolkswagen=num2cell (log(curated volkswagen{i,8}/cu

rated volkswagen{i-1,8}));

contenido final volkswagen=cell2Z2table ([curated volkswa
gen{i, 3}, rentvolkswagen]) ;

final volkswagen=[final volkswagen;contenido final vol
kswagen];

8.1.4. PLOTTABLE.M

function plottable (empresa,anos)
tabla anos posicion=[2001, 127;2002, 368;2003,
616;2004, 828;2005, 1074;2006, 1325;2007, 1575;2008,



1827;2009, 2081;2010, 2337;2011, 2594;2012, 2848,;2013,
3101;2014, 3353;2015, 3606;2016, 3861;2017, 4113,;2018,
4364;2019, 4615;2020, 48097;

tablapos=1

for i=20-anos+1:20
empresaanon=tableZarray (empresa (tabla anos posicion (i-
1,2):tabla anos posicion(i,2),8));

subplot (ceil (anos/2),floor (anos/2),tablapos) ;

plot (empresaanon) ;

tablapos=tablapos+1;

end

end

8.1.5. COMPRAVENTASHARPE.M

function
[dinerofinal]=compraventasharpe (empresa,mercado,bonos,
alpha,beta, curated,dineroinicial, puedecorto)
tabla anos posicion=[2001, 126; 2002, 367; 2003, 615;
2004, 827; 2005, 1075; 2006, 1324; 2007, 1574; 2008,
1826; 2009, 2080; 2010, 2336; 2011, 2593; 2012, 2849;
2013, 3100; 2014, 3352; 2015, 3605; 2016, 3860; 2017,
4112; 2018, 4363; 2019, 4614; 2020, 48087];
submercado=tableZarray (mercado (tabla anos posicion(1l9,
2)+l:tabla anos posicion(20,2),2));
subempresa=tableZarray (empresa (tabla anos posicion(19,
2)+1-1:tabla anos posicion(20,2)-1,2));
subbonos=tableZarray (bonos (tabla anos posicion(19,2)+1
-l:tabla anos posicion(20,2)-1,2));
subalpha=alpha (19);
subbeta=beta (19) ;
dinero=dineroinicial;
close=tableZarray(curated(tabla anos posicion(19,2)+1:
tabla anos posicion(20,2)+1,8));
open=tableZarray (curated(tabla anos posicion(19,2)+1:t
abla anos posicion(20,2)+1,5));
acciones=0;
dineromatrix=I[];
comision=0.001;
for i=1l:length (submercado)
esperado=subbeta.* (submercado (i) -
subbonos (i) ) +subalphat+subbonos (1) ;
esperadofinal=exp (esperado+log(close(i)));
real=open (i+l);
comisionunitariaapertura=open (i+l) *comision;
comisionunitariacierre=esperadofinal.*comision;



if
(((esperadofinal+comisionunitariaaperturatcomisionunit
ariacierre) < real) && puedecorto == 1)
accionescorto=floor (dinero./open (i+1)) ;
gananciascorto=open (i+l) *accionescorto;
costecorto=close (i+1l) *accionescorto;
comisioncierre=gananciascorto*comision;
comisionapertura=costecorto*comision;
dinero=dinero-costecortot+gananciascorto-
comisioncierre-comisionapertura;
end
if
((esperadofinal+comisionunitariaaperturat+comisionunita
riacierre) > real)
dinerosobrante=mod (dinero,open (i+l));
acciones=floor (dinero./open (i+l));
comisionapertura=(dinero-
dinerosobrante) *comision;
comisioncierre=acciones.*close (i+1) .*comision;
dinero=acciones.*close (i+l)+dinerosobrante-
comisionapertura-comisioncierre;
end
dineromatrix=[dineromatrix,dinero];
end
dinerofinal=dinero;
end

8.1.6. ALPHABETA.M

function [alpha, beta]=alphabeta (mercado, empresa,
bonos)

tabla anos posicion=[2001, 126; 2002, 367; 2003, 615;
2004, 827; 2005, 1075; 2006, 1324; 2007, 1574; 2008,
1826; 2009, 2080; 2010, 2336, 2011, 2593; 2012, 2849;
2013, 3100, 2014, 3352; 2015, 3605; 2016, 3860; 2017,
4112; 2018, 4363; 2019, 4614; 2020, 4808];

submercado=tableZarray (mercado (l:tabla anos posicion(1l
1 2),2)) 7
subempresa=tableZarray (empresa (l:tabla anos posicion (1l
1 2),2)) 7
$subbonos=tableZarray (bonos (l:tabla anos posicion (1, 2)
y2))

beta=1[];

alpha=[];

x=submercado;

y=subempresa;



p=polyfit(x,vy,1);
beta=[beta,p(1l)];
alpha=[alpha,p(2)];

for i=1:19

submercado=tableZarray (mercado ( (tabla anos posicion (i,
2)+1) :tabla anos posicion((i+l1l),2),2));

subempresa=tableZarray (empresa ((tabla anos posicion (i,
2)+1) :tabla anos posicion((i+l1l),2),2));

subbonos=tableZarray (bonos ( (tabla anos posicion(i,2)+1
) :tabla anos posicion((i+1l),2),2));

x=submercado-subbonos;
y=subempresa-subbonos;
p=polyfit(x,y,1);
beta=[beta,p(1l)];
alpha=[alpha,p(2)];
end
end

8.1.7. RANDOMSTRAT.M

function dinerofinal=randomstrat (curated, dinero)
tabla anos posicion=[2001, 155; 2002, 405; 2003, 655;
2004, 909; 2005, 1165; 2006, 1416; 2007, 1l666; 2008,
1918; 2009, 2172; 2010, 2428; 2011, 2627; 2012, 2939;
2013, 3192; 2014, 3444; 2015, 3697; 2016, 3952; 2017,
4204,; 2018, 4455; 2019, 4706; 2020, 4960; 2021, 5113];
valores=tableZarray(curated(tabla anos posicion(19,2)+
2:tabla anos posicion(20,2)+1,8));
valoranterior=valores (1) ;
comision=0.001;
puedecomprar=1;
for i=2:length(valores)
valoractual=valores (i) ;
if (valoractual>valoranterior) && i<length(valores) &&
puedecomprar==
dinerosobrante=mod (dinero,valoractual) ;
acciones=floor (dinero./valoractual) ;
comisioncompra= (dinero-dinerosobrante) *comision;
puedecomprar=0;
end



if (valoractual<valoranterior) && i<length (valores) &&
puedecomprar==0
dineroventa=acciones.*valoractual;
acciones=0;
comisionventa=dineroventa.*comision;
dinero=dinerosobrantetdineroventa-comisioncompra-
comisionventa;
puedecomprar=1;
end
valoranterior=valoractual;
end
dinerofinal=dinero;
end

8.1.8. COMPRAVENTACAPM.M

function
[dinerofinal]=compraventacapm (empresa,mercado,bonos, be
ta,curated,dineroinicial, puedecorto)
tabla anos posicion=[2001, 155; 2002, 405; 2003, 655;
2004, 909; 2005, 1165; 2006, 1416; 2007, 1l6o66; 2008,
1918; 2009, 2172; 2010, 2428; 2011, 2627; 2012, 2939;
2013, 3192; 2014, 3444; 2015, 3697; 2016, 3952; 2017,
4204; 2018, 4455; 2019, 4706; 2020, 4960; 2021, 511271;
submercado=tableZarray (mercado (tabla anos posicion(1l9,
2)+1-1:tabla anos posicion(20,2)-1,2));
subempresa=tableZarray (empresa (tabla anos posicion(19,
2)+1-1:tabla anos posicion(20,2)-1,2));
subbonos=tableZarray (bonos (tabla anos posicion(19,2)+1
-l:tabla anos posicion(20,2)-1,2));
subbeta=beta (19) ;
dinero=dineroinicial;
close=tableZarray (curated(tabla anos posicion(19,2)+1:
tabla anos posicion(20,2)+1,8));
open=tableZarray (curated(tabla anos posicion(19,2)+1:t
abla anos posicion(20,2)+1,5));
acciones=0;
dineromatrix=I[];
comision=0.001;
threshold=0.1;
for i=1:length (submercado)
esperado=subbonos (i) +subbeta* (submercado (i) -
subbonos (1)) ;
esperadofinal=exp (esperadotlog(close(i)));
real=open (i+1);
comisionunitariaapertura=open (i+l) *comision;
comisionunitariacierre=esperadofinal.*comision;



if
(((esperadofinal+comisionunitariaaperturatcomisionunit
ariacierre) * (1+threshold) < real) && puedecorto == 1)
accionescorto=floor (dinero./open (i+1)) ;
gananciascorto=open (i+l) *accionescorto;
costecorto=close (i+1l) *accionescorto;
comisioncierre=gananciascorto*comision;
comisionapertura=costecorto*comision;
dinero=dinero-costecortot+gananciascorto-
comisioncierre-comisionapertura;
end
if
((esperadofinal+comisionunitariaaperturatcomisionunita
riacierre) * (1-threshold) > real)
dinerosobrante=mod (dinero,open (i+1l));
acciones=floor (dinero./open (i+l));
comisionapertura=(dinero-
dinerosobrante) *comision;
comisioncierre=acciones.*close (i+1) .*comision;
dinero=acciones.*close (i+l)+dinerosobrante-
comisionapertura-comisioncierre;
end
dineromatrix=[dineromatrix,dinero];
end
dinerofinal=dinero;
end

8.1.9. BETACALC.M

unction vectorbeta=betacalc (mercado, empresa)

tabla anos posicion=[2001, 155; 2002, 405; 2003, 655;
2004, 909; 2005, 1165; 2006, 1416; 2007, 1l666; 2008,
1918; 2009, 2172; 2010, 2428; 2011, 2627; 2012, 2939;
2013, 3192; 2014, 3444; 2015, 3697; 2016, 3952; 2017,
4204; 2018, 4455; 2019, 4706; 2020, 4960; 2021, 51131:;

vectorbeta=][];

submercado=tableZarray (mercado (l:tabla anos posicion(1l
/2)12));

subempresa=tableZarray (empresa(l:tabla anos posicion(1l
/2)12));

correlacion=corrcoef (submercado, subempresa) ;
corr=correlacion(2,1);



beta=(corr*sqgrt (var (submercado) ) *sgrt (var (subempresa) )
) /var (submercado) ;
vectorbeta=[vectorbeta,betal;

for i=1:19
submercado=tableZarray (mercado ( (tabla anos posicion(i,
2)+1) :tabla anos posicion(i+l,2),2));
subempresa=tableZarray (empresa ((tabla anos posicion(i,
2)+1) :tabla anos posicion(i+l,2),2));
correlacion=corrcoef (submercado, subempresa) ;
corr=correlacion(2,1);
beta=(corr*sqgrt (var (submercado) ) *sqgrt (var (subempresa) )
) /var (submercado) ;

vectorbeta=[vectorbeta,betal;

end

end

8.1.10. COMPRAVENTAGRAFICA.M

function
[dinerocompra,dineroventa,dineroresultante,accionescom
pradas]=compraventagrafica (preciocompra, precioventa,
dinerocainvertir)

accionescompradas=floor (dinercainvertir/preciocompra) ;
dinerocompra=accionescompradas*preciocompra*1.001;
if dinerocompra>dineroainvertir

accionescompradas=floor (dinercainvertir/preciocompra) -
1;

dinerocompra=accionescompradas*preciocompra*1.001;
end
dinerosobra=dinerocainvertir-dinerocompra;
dineroventa=precioventa*accionescompradas*0.999;
dineroresultante=dineroventa+dinerosobra;

dinerocompra=string (dinerocompra) ;
dinerocompra=strcat (dinerocompra, "€") ;
dineroventa=string (dineroventa) ;
dineroventa=strcat (dineroventa, "€") ;
dineroresultante=string(dineroresultante);
dineroresultante=strcat (dineroresultante, "€") ;
end



8.1.11. COMPRAVENTAARIMA.M

function
[dinerofinal]=compraventaarima (curated, ARIMA,dineroini
cial,puedecorto)
tabla anos posicion=[2001, 155; 2002, 405; 2003, 655;
2004, 909; 2005, 1165; 2006, 1416; 2007, 1l6o66; 2008,
1918; 2009, 2172; 2010, 2428; 2011, 2627; 2012, 2939;
2013, 3192; 2014, 3444; 2015, 3697; 2016, 3952; 2017,
4204; 2018, 4455; 2019, 4706; 2020, 4960; 2021, 5113];
open=tableZarray (curated(tabla anos posicion(19,2)+1:t
abla anos posicion(20,2),5));
close=tableZarray (curated(l:tabla anos posicion(20,2)+
2/8));
comision=0.001;
margen=0.1;
dinero=dineroinicial;
for i=1:length (open)

valorapertura=open (i) ;

[valorpredict,MSEpredict]=forecast (ARIMA,1,close(l:tab
la anos posicion(19,2)+i-1));

valorcierrereal=close (tabla anos posicion(19,2)+1);
comisionaperturaunitaria=valorapertura*comision;
comisioncierreunitaria=valorpredict*comision;
if
(valoraperturatcomisionaperturaunitariatcomisioncierre
unitaria<valorpredict-MSEpredict)
dinerosobrante=mod (dinero,open (i) ) ;
acciones=floor (dinero./open(i));
comisionapertura=(dinero-
dinerosobrante) *comision;

comisioncierre=acciones.*close (tabla anos posicion (19,
2)+1i) .*comision;

dinero=acciones.*close (tabla anos posicion(19,2)+1i)+di
nerosobrante-comisionapertura-comisioncierre;
end
if
(valorapertura>comisionaperturaunitariatcomisioncierre
unitariat+valorpredict+MSEpredict) && puedecorto
accionescorto=floor (dinero./open (1)) ;
gananciascorto=open (i) *accionescorto;



costecorto=close (tabla anos posicion(19,2)+1i)*acciones

corto;
comisioncierre=gananciascorto*comision;
comisionapertura=costecorto*comision;
dinero=dinero-costecortot+gananciascorto-

comisioncierre-comisionapertura;

end

end

dinerofinal=dinero;

end

8.2. OBJETIVO DE DESARROLLO SOSTENIBLE

ANEXO
OBJETIVOS DE DESARROLLO SOSTENIBLE

Reflexion sobre la relaciéon del TFG con los ODS en general y ‘Lﬁ
con el/los ODS mas relacionados.

En este trabajo de fin de grado se incluye un anexo con la relacion de éste con los
objetivos de desarrollo sostenible planteados por las naciones unidas.

En concreto, este trabajo esta enfocado bajo el octavo objetivo. Que engloba el
trabajo decente y crecimiento econdmico. Concretamente en la primera meta, el
mantener el crecimiento econdémico per capita de conformidad con las
circunstancias nacionales y, en particular, un crecimiento del producto interno
bruto de al menos el 7% anual en los paises menos adelantados. Ademas de la
segunda meta, de lograr niveles mdas elevados de productividad econémica
mediante la diversificacion, la modernizaciéon tecnoldgica y la innovacion, entre
otras cosas centrandose en los sectores con gran valor afiadido y un uso intensivo
de la mano de obra.

Este trabajo consiste en la inversion en activos bursatiles en el mercado DAX-30
aleman. Este mercado estd compuesto por, en general, las mayores empresas que
tributan en Alemania.

Las acciones de una empresa representan su patrimonio neto y es la forma de
financiacién propia de las S.A. Aunque en un principio el trabajo estd pensado para
la obtencion de beneficio propio, estas empresas siguen utilizando esta
financiacién para aumentar su valoracién y rentabilidad.

Por otro lado, Este mercado movié el equivalente al 60% del PIB aleman anual
durante el afio 2020. Todo este dinero ha servido para financiar a estas empresas,



que han utilizado esta financiacion para incrementar el crecimiento econémico del
pais en el que tributan. Por lo que, al participar en este mercado, se contribuye de
forma indirecta al crecimiento econémico (per capita) del pais al cual el mercado
pertenece.

Por otro lado, estas empresas son punteras en sus dmbitos. Siendo referencias
mundiales en el sector al que pertenecen. Estas empresas invierten cientos de
millones en [+D+] todos los afios.
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Fig 9. Inversion de Adidas en I+D+I en millones de euros entre los afios 2010
y 2020. Fuente: statista.com

Como se observa en la figura 11, usando Adidas como ejemplo de empresa del
DAX-30. Se puede observar en la figura como durante la década del 2010 esta
empresa invirti6 mas de 100 millones de euros todos los afios en [+D+I. Esta
inversion estd completamente pensada en obtener una ventaja competitiva frente
a las demas empresas aumentar su productividad basado en la modernizacién
tecnolégica y la innovacion.

De esta forma, de nuevo, indirectamente la inversion en estos mercados contribuye
al objetivo 8 planteado por las naciones unidas. Las participaciones en este
mercado, aunque el objetivo principal haya sido el beneficio propio, han
contribuido de forma indirecta al objetivo de crecimiento econémico marcado por
las naciones unidas.

Estos puntos tratados, aunque se han especificado sobre el DAX-30, debido a que
es el mercado en el que se centra el trabajo, pueden ser aplicados a cualquier otro
mercado bursatil de cualquier pais. Esto quiere decir que, mediante la



participacion en el mercado, Se contribuye de forma indirecta al crecimiento
econdmico del pais objetivo, participando, por tanto, en el objetivo marcado por las
naciones unidas.



