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RESUMEN

TITULO:

DESARROLLO E IMPLEMENTACION DE LA SEGUNDA VERSION DEL SISTEMA VP,
HERRAMIENTA SOFTWARE PARA EL APRENDIZAJE Y ENSENANZA DEL PROCESO DE
CONFORMACION DE PORTAFOLIOS DE INVERSION DIVERSIFICADOS, SEGUN EL MODELO
VALOR EN RIESGO. *

AUTORES: **
BUSTOS ROA, Diana Milena.

PALABRAS CLAVES:
Software, portafolios de inversion, valor en riesgo, algoritmos genéticos, CDT, TES, bonos.

DESCRIPCION:

Compartiendo las necesidades planteadas en el proyecto de grado Herramienta Software para el
aprendizaje y ensefianza del proceso de conformacion de portafolios de inversion diversificados,
segln el modelo Valor en Riesgo, y analizando los planteamientos de sus autores en las
Recomendaciones para la segunda version, y las caracteristicas de la herramienta software VPI:
valorando portafolios de inversién, producto del proyecto mencionado, se ha desarrollado el
presente proyecto de grado que tiene como principal propdsito crear una segunda version
denominada VPI 2.0 para dar inicio a una nueva iteracion en el ciclo de vida de la herramienta
mediante la actualizacién de sus funcionalidades y la ampliacion de su alcance.

Buscando un mayor acercamiento de la herramienta con las necesidades reales de sus usuarios
finales, se ha llevado VPI 1.0 a un ambiente real de aprendizaje, obteniendo como resultado un
diagndstico del software y la proyeccién del alcance de la segunda versidbn que maximice sus
capacidades de apoyo pedagdgico en el tema de la valoracion de portafolios de inversion.

Esto se ha traducido en el desarrollo de nuevas caracteristicas de las cuales se destacan: el
cambio del sistema de un enfoque mono usuario a un ambiente cliente servidor, lo que ha traido un
mejoramiento a la plataforma tecnoldgica del sistema; escenarios de simulacién con un mayor
grado de complejidad en el que se contemplan nuevos criterios de conformacion de portafolios
ademas del VaR, como el valor del portafolio y el porcentaje de capital no invertido; incorporacion
de Bonos Yankees para enriquecer el andlisis de las propiedades de los titulos que conforman un
portafolio; un algoritmo genético optimizado y adaptado a los cambios introducidos; un modulo de
conceptos tedricos generales redisefiado, actualizado y enriquecido; y documentacién técnica en
UML para el sostenimiento del desarrollo del sistema en el tiempo.

* Trabajo de Grado modalidad investigacién.

** Facultad de Fisico-Mecanicas. Escuela de Ingenieria de Sistemas. Leonel Parra Pinilla.



ABSTRACT

TITLE:

DEVELOPMENT AND IMPLEMENTATION OF THE SECOND VERSION OF THE SYSTEM VP,
SOFTWARE TOOL FOR THE LEARNING AND TEACHING OF THE DIVERSIFIED PORTFOLIO
CONFORMATION PROCESS, ACCORDING TO THE VALUE AT RISK MODEL. "

AUTHORS: **
BUSTOS ROA, Diana Milena

KEYWORDS:
Software, investment portfolios, value at risk, genetic algorithms, CDT, TES, bonds.

DESCRIPTION:

Sharing the needs identified in the graduated project Software tool for the learning and teaching of
the diversified portafolio conformation process, according to the Value at Risk model, and analyzing
the statements of the authors in the Recommendations for the second version, and the features
itself of the tool called VPI: evaluating investment portafolios, product of the aforementioned project,
this project has been developed wich has the main purpose to create a second version
denominated VPI 2.0 giving start to a new iteration on the tool's life cycle by the update of its
functionalities and the extension of its scope.

Looking for a closer approach of the tool at the real needs of its final users, VPI 1.0 has been taken
to a real learning environment, resulting in a diagnosis of the software and the projection of the
scope of the second version looking for the maximization of its capabilities in the pedagogical
support for the investment portafolios evaluating.

This has been result in the development of new features from wich include: changing the system
from a single user approach to a client server environment, which has brought an improvement to
the technological platform of the system; simulation scenarios with higher degree of complexity that
includes new criteria for formation of portfolios in addition to VaR, as the value of the portfolio and
the percentage of capital not invested; Yankee Bonds incorporation to enrich the analysis of the
properties of the titles that comprise a portfolio; a genetic algorithm optimized and adapted to the
changes; a general theoretical concepts module redesigned, updated and enriched; and technical

documentation in UML for the support of system development over time.

* Graduate Homework

** Facultad de Fisico-Mecanicas. Escuela de Ingenieria de Sistemas. Leonel Parra Pinilla.






INTRODUCCION

Existen incontables situaciones que podriamos llamar de dificil practica. Se hace
referencia aqui a aquellas labores donde sélo la vida real brinda un escenario
adecuado para sembrar teoria y cultivarla con la siempre necesaria practica. Cada
una de estas cuestiones de dificil practica es ciertamente un lugar de trabajo ideal
para la ingenieria del software.

Le tecnologia ha creado una nueva dimensién en la que es posible crear
alternativas aceptables para el mundo real. Aunque esto tiene el sabor de la mas
tecndcrata proclama, no es tal cosa. No se ha creado una nueva realidad; por el
contrario, se ha quitado una capa del velo que la mantiene en misterio y ha nacido
la era en la que el hombre ademas de ser en la realidad, es capaz de jugar en la
ella.

Asi como los simuladores de vuelo nos dan la oportunidad de que un piloto se
capacite mientras estrella un avién repleto de pasajeros contra el suelo sin que
nadie muera realmente, el mundo de las finanzas requiere de ambientes en los
gue los gerentes, tesoreros o administradores puedan aprender a invertir sin
guebrar sus empresas en el intento, el presente proyecto busca ser parte del
desarrollo de un ambiente de ese tipo para apoyar el aprendizaje de un campo de
las finanzas que esta delimitado asi: medicion del riesgo de un portafolio de
inversién compuesto por titulos de tasa fija, como CDT’s, Bonos, TES tasa fija y

Bonos Yankees segun la metodologia Value at Risk VaR.

El producto de este proyecto es la segunda version de la herramienta software
VPI: valorando portafolios de inversion, enfocada al apoyo de cualquier asignatura

académica en la cual se estudie el tema en cuestion.



La historia de VPI se remonta a la maestria en gerencia financiera de la
Universidad Jorge Tadeo Lozano. La codirectora de la primera version,
especialista Luisa Juliana Alvarado adelanté sus estudios del mencionado
programa en la ciudad de Duitama; su proyecto de grado consisti6 en una
propuesta para la realizacion de una herramienta software de la naturaleza de VPI.
En dicho proyecto se establecieron las caracteristicas generales que VPI debia
cumplir, y se recopild la teoria que serviria como sustento del desarrollo para dos
estudiantes de ingenieria de sistemas sin conocimientos previos de la materia,
quienes realizaron en el afio 2006 la primera version. En sintesis, el proyecto de
grado de Juliana Alvarado consistio en la materia prima que permitiria a ingenieros
de sistemas cumplir con los deseos de un especialista en gerencia financiera sin
tener que convertirse ellos mismos en especialistas en el tema, lo cual por

supuesto no es un objetivo del presente proyecto.

La estructura de VPI es modular. En uno de estos mdédulos, se cubren los
conceptos basicos de la materia a manera de informacion disponible para consulta,
gue junto al extenso y administrable glosario dan un soporte tedrico de indole

general.

En otro médulo se realiza simulacion de titulos valor a fin de permitir al estudiante
una primera interaccion en la que podrd observar mediante simulaciones
realizadas por él o mediante ejemplos predefinidos, la dinamica de un titulo valor y

las relaciones entre las caracteristicas que lo componen.

Entre los modulos orientados al estudiante, se llega al médulo hacia el cual todos
los demas confluyen: el de simulacién de portafolios. En éste el estudiante tomara
decisiones frente a un modelo pre construido y podrd comparar su rendimiento
gracias a un algoritmo genético que encuentra una solucién muy cercana a la
Optima para el modelo en cuestidén y entrega datos comparativos entre la solucién
construida por el estudiante y la mencionada solucion lograda por VPI.



Para esta, la segunda version, se parti6 de las pruebas en un ambiente real de
clase como el eje que justifica el proyecto. Para posibilitar las pruebas de la
version uno fue necesario hacer correcciones que garantizaran un minimo de
funcionalidad. Hecho esto, se logré la colaboracion del profesor José Joaquin
Alzate Marin de la Escuela de Estudios Industriales y Empresariales de la
Universidad Industrial de Santander, quien después de conocer la herramienta

permitio llevarla a la practica en una de sus materias con estudiantes reales.

De las pruebas surgio, primero, la importante validacion de parte de un
especialista acerca de la relevancia y utilidad de VPI como producto educativo.
Segundo, se consiguié realimentacion suficiente para ajustar y delimitar los
cambios y mejoras proyectados para VPI 2.0. Entre los cambios mas relevantes
gue se ejecutaron estan la posibilidad de trabajar en un ambiente cliente servidor,
la introduccion del valor del portafolio como un factor a tener en cuenta en las
simulaciones, el manejo de grupos de alumnos que se traduce en un importante
salto en usabilidad para el profesor y las mejoras en el algoritmo genético para

adaptarse a las nuevas funciones a la vez que se potencia el desemperio.

Ahora que se ha introducido al lector al por qué y al qué de este proyecto, se
ofrece una invitacion a explorar los capitulos de este libro que describen
detalladamente los aspectos que han rodeado el desarrollo de este proyecto
desde un enfoque de ingenieria de sistemas en el cual se expondra la forma en

gue fue diseflado y desarrollado.



1. PRESENTACION DEL PROYECTO

1.1 OBJETIVOS

1.1.1 OBJETIVO GENERAL
Actualizacion de las funciones de la Version | de la herramienta software VPI para
ajustarla al enfoque Cliente Servidor, e incorporacion de nuevas funcionalidades

referidas al manejo financiero segun el modelo Valor en Riesgo.

1.1.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

Desarrollar la segunda version de la herramienta software VPI, mediante la
introducciéon de nuevas funcionalidades, la correccion de fallos, optimizacion de las
principales funcionalidades de VPI version 1.0, elaboracién de documentacion
técnica del sistema y la puesta en marcha del mismo en un ambiente de

aprendizaje real, segun los objetivos listados a continuacion:

e Llevar VPI 1.0 de su enfoque mono usuario actual a un enfoque cliente servidor.

e Llevar VPI 1.0 a la practica en un ambiente de aprendizaje real que aporte
realimentacién por parte, tanto de estudiantes como de un profesor, obteniendo
los siguientes resultados:

o Diagndstico y correccion de las funcionalidades de VPI 1.0.

0 Proyeccion del alcance de la segunda version a partir de las
sugerencias surgidas en la practica.



e Incorporar al sistema el tratamiento de Bonos Yankees como un nuevo

instrumento que complemente los CDT'’s, Bonos y TES tasa fija.

e Crear nuevos escenarios de simulacion que tengan en cuenta los siguientes

factores:
o El valor del portafolio.
0 Las comisiones que se deben pagar por cada transaccion.

o El capital no invertido (minimizar este factor a fin de incentivar la

inversion).

Redisefiar el algoritmo genético con el fin de adaptarlo a los cambios
introducidos y de optimizar su desempefio.

Enriquecer el médulo de conceptos tedricos generales y el glosario.

Incorporar la posibilidad de realizar simulaciones consecutivas para superar la

limitante actual (simulaciones de una sola iteracion).

Construir documentacién técnica en UML para el sistema logrando con esto

aportar al sostenimiento del desarrollo de la herramienta software en el tiempo.

1.2 JUSTIFICACION
La medicién del riesgo de un portafolio de inversion diversificado es un problema
de significativa importancia, lo cual se advierte facilmente al conocer el trabajo que
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se ha dado alrededor de dicho problema. Esta importancia es tal, que las teorias
matematico-financieras que han sido desarrolladas para enfrentar esta teméatica

han dado lugar a dos premios Nobel en ciencias econdémicas.

De esto se advierte la inherente complejidad a la cual se enfrentan los
practicantes de la gerencia financiera en materia de valoracion del riesgo de un

portafolio de inversién.

Un escenario como el descrito, en el cual la matematica y la complejidad dificultan
una practica particular, resulta en una oportunidad para que la Ingenieria de
Sistemas proponga soluciones basadas en tecnologia. Sin embargo, los Unicos
sistemas educativos informaticos de calidad disponible en Colombia, orientados al
problema aqui abordado, estan hechos en inglés y se orientan hacia la economia
de Estados Unidos.

El proyecto de grado que dio lugar a VPI 1.0 pretendié ofrecer una solucién
tecnolégica para el problema de apoyar el aprendizaje y la ensefianza de la
medicion del riesgo de un portafolio de inversion. En dicho trabajo, se consigui6
crear un ambiente informatico con funcionalidades basicas, dejando abierta la
posibilidad de acrecentar el alcance de la solucién, basandose en el hecho de que
la problematica enfrentada no constituye en si un problema a resolver sino un
campo en el cual se puede trabajar e innovar continuamente para aumentar el

beneficio que la poblacion objetivo consigue con el producto construido.

De acuerdo con lo anterior y a lo planteado por los autores de la primera versién
en sus Recomendaciones para la segunda version [ver 7.2 de del libro], se aprecia
la necesidad de emprender un nuevo proyecto que amplie el alcance del primero y
dé inicio a una nueva iteracion en el ciclo de vida de la herramienta software

construida.



En este sentido, el presente proyecto, en su esfuerzo por continuar el trabajo
realizado en la primera version de VPI 1.0, se constituye en un aporte mas al
avance, por un lado, del area administrativa gerencial, y por otro, de la ingenieria

del software educativo.



2. MARCO TEORICO

2.1 PORTAFOLIOS DE INVERSION Y MEDICION DEL RIESGO

2.1.1 LA TEORIA MODERNA DE CARTERA DE VALORES DE HARRY MAX
MARKOWITZ

Este economista estadounidense nace en 1927, Es premio Nobel de Ciencias
Economicas en 1990 (compartido con Merton H. Miller y William F. Sharpe) por

sus trabajos en el campo de la teoria de la economia financiera.

Su contribucion basica es la “teoria de la eleccion de cartera”. Planteé un modelo
para la eleccion de una cartera de valores en condiciones de incertidumbre. El
riesgo no depende sélo del riesgo aislado de cada valor, sino de la aportacién de
cada uno al total. Como los ingresos también se encuentran correlacionados, no

es posible eliminar el riesgo por grande que sea la cartera.

Ha trabajado, sobre todo, en el tema de la asignacién de los recursos disponibles
para constituir una cartera de valores mobiliarios entre los diferentes activos
financieros disponibles. Lo que usualmente se llama el modelo de Markowitz es
una tecnologia, un algoritmo, que permite solucionar el problema de cémo repartir
dichos recursos entre los diferentes titulos, valores mobiliarios o activos

financieros de tal modo que la cartera resultante sea la mejor entre las posibles.

Markowitz, esta considerado como uno de los padres fundadores de la moderna
economia financiera, Nueva Economia Financiera, debido a sus trabajos pioneros

sobre la eleccion de carteras.

Los cambios de los mercados mundiales no son idénticos. Al mezclar clases de
activos con baja correlacion a cada uno en la proporcidon apropiada, el riesgo
puede ser disminuido al nivel de la cartera. La estrategia de asignacion de
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inversiones a nivel mundial junto con la teoria moderna de cartera de valores,
ofrecen a los inversionistas la mejor oportunidad de realizar la tasa de rendimiento
del mercado con un riesgo minimo. Es mas, siguiendo esta teoria, la bolsa de
valores puede llegar a ser eficiente, y la técnica de invertir pasivamente provee el
costo mas bajo, disminuye el riesgo, y aumentando al maximo la probabilidad del
éxito de la cartera en la mayoria de las clases de activos.

Investigaciones sobre finanzas demuestran que el mayor determinante de la
ejecucion de sus inversiones es la asignacion de activos: en que mercados invertir,
en que segmentos del mercado, y en qué proporcion. Una asignacion de activos
apropiada para las necesidades de los inversores les dara la tasa de rendimiento
mas favorable para el nivel de riesgo que hayan elegido. De acuerdo con
Markowitz, se reduce el riesgo a medida que aumenta la diversificacion, es decir

cuantas mas acciones distintas posea el portafolio.

De esta forma, se estaria bastante cerca de la diversificacién optima cuando se
conforma una cartera con no menos de doce acciones. A partir de alli, la diferencia

entre poseer doce acciones o cien no modifica sustancialmente el nivel de riesgo.

Sin embargo, existen otros aspectos a tener en cuenta para alcanzar una

diversificacion exitosa:

- El portafolio no debe estar integrado solamente por acciones, sino también por
otros activos tales como efectivo, bonos, fondos mutuos, y hasta derivados.

- No s6lo son buenas las acciones lideres. En realidad es mejor poseer acciones
con distintos retornos esperados, para que las ganancias de unas neutralicen las

pérdidas de las otras.

- Las acciones a poseer deben abarcar distintos sectores industriales, para poder

reducir el riesgo no sistemético inherente al sector.



- El riesgo sistemético, que representa el de todo el mercado y no s6lo de una
compaiiia o sector, no puede ser minimizado con la diversificacion, y de ahi que el
riesgo total nunca pueda ser eliminado completamente. Eso quiere decir que un

portafolio 6ptimamente diversificado puede llegar a tener que enfrentar pérdidas.

Por otra parte, el nivel de tolerancia al riesgo depende de cada inversor. Este nivel
es dinamico, llegando a variar incluso durante la vida de cada uno. A medida que
uno envejece, la tolerancia al riesgo disminuye, por lo que la diversificacion

también debe ser dindmica.

Los principios béasicos de la seleccion de las carteras se reducen en una
declaracion légica a que los inversores preferiran aumentar la rentabilidad
esperada por sus carteras y reducir el riesgo, o sea, la desviacién tipica de la
rentabilidad. A las carteras que proporcionan la mayor rentabilidad esperada para
una desviacion tipica dada, se las denomina carteras eficientes. Para determinar
gué carteras son eficientes, un inversor debe ser capaz de expresar la rentabilidad
esperada y la desviacion tipica de cada accién y el grado de correlacion para cada
par de valores.

En conclusion, diversificar el portafolio es una condicion necesaria para reducir el
riesgo de pérdidas en una inversion, pero no es suficiente para asegurar una
buena rentabilidad. La clave para proteger y hacer crecer simultAineamente el
patrimonio esta en elaborar una estrategia que combine una ganancia interesante

con un riesgo aceptable.

Una de las principales decisiones que debe tomar un inversor antes de decidir a
doénde colocar sus ahorros, es qué proporcion de riesgo y rentabilidad, esta
dispuesto a asumir. La teoria econOmica ha demostrado que estos dos
componentes esenciales de toda inversién estan directamente relacionados: a

mayor rentabilidad esperada, mayor nivel de incertidumbre(o riesgo de pérdida).
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Los especialistas coinciden en que la diversificacion no es un seguro contra todo
riesgo, aunque, si resulta eficaz para ayudar a alcanzar los objetivos de inversién
de largo plazo, minimizando al mismo tiempo su riesgo. Sin embargo, no hay que

olvidarse que este riesgo nunca puede ser eliminado del todo.

El riesgo de una cartera bien diversificada, depende del riesgo de mercado de los
activos incluidos en ella. Es importante en este sentido proteger los activos con
una disciplina y criterio estable a través del tiempo.

No hay expertos que acierten siempre; el futuro de las inversiones en su corto
plazo es inexplicable y es importante establecer una estrategia adecuada,
diversificando activos en aquellas proporciones adecuadas para el nivel de riesgo
deseado.

2.1.2 MODELOS DE MEDICION DEL RIESGO

El riesgo de capital, y concretamente el VaR se define como la pérdida maxima
que una institucién financiera podria observar por una determinada posicion o
cartera de inversion, en la caso de presentarse un cambio en los factores de
riesgo, durante un horizonte de inversion definido y con un nivel de confianza
establecido. “El punto de partida para llegar al VaR en la llamada posicion de la
cartera: es decir, el valor a precios de mercado, bajo la hip6tesis de que los
precios siguen algun tipo de ley aleatoria, el precio de mercado de la cartera en

una fecha futura es también una variable aleatoria™.

De acuerdo con esta definicion, la estimacion del VaR involucra cuatro elementos
gue deben definirse de manera precisa si el objetivo es realizar estimaciones

confiables:

L VILARINO SANZ, Angel. Turbulencias financieras y riesgos de mercado.1%Ed. Espafia: Prentice Hall.
2001. p. 189
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» Grado de sensibilidad del valor de la cartera de inversion :

Partiendo de una base de datos real con los precios de una muestra de activos
financieros, se conforma un portafolio de dos activos y se mide su nivel de
exposicién al riesgo, aplicando variacién en algunos factores de riesgo.; sin
embargo, la relacion entre el cambio en los factores de riesgo y el cambio en el

valor del portafolio puede tomar diferentes formas, como son:

a. Relacion lineal. La respuesta porcentual de una cartera es equivalente al
cambio porcentual en los factores de riesgo.

b. Relacion convexa. En este caso la respuesta del valor de la cartera ante
cambios en los factores de riesgo, aunque siguen una tendencia, esta no es

lineal.

c. Relacion irregular. Se pueden observar relaciones no lineales entre los
cambios del valor de la cartera y los cambios en los factores de riesgo,
sobre todo cuando la cartera incluye titulos opcionales.

La eleccion del modelo VaR apropiado dependera del tipo de relacion que hay
entre los cambios en los factores de riesgo de los instrumentos que conforman la

cartera de inversion y el cambio en el valor del portafolio.

» Forma de la distribucion de probabilidad:
En la practica, la mayoria de los modelos que se utilizan para estimar el riesgo
del capital suponen que las distribuciones son normales o lognormales (es
decir, con la forma de una campana), ya que con solo dos parametros — media
y desviacion estandar — es posible replicar la informacion contenida en toda la
distribucion.

= Horizonte de inversion:
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Segun los estudiosos en la materia se deben tomar periodos bastante
significativos como para sacar estimaciones que reflejen realidades, de forma tal
gue una muestra muy pequefia puede arrojar informacién sesgada. Para
determinar el horizonte de inversién se deberian tener en cuenta los siguientes
factores:

a. Liquidez y tamafio de la posicion.

b. Propésito de la posicion de riesgo.

c. Desarrollo de los mercados.

d. Factores de Riesgo:

e. Supuestos del modelo.

Inicialmente se debe definir con qué modelo se va ainiciar, para que a partir
de él, determinar si va a ser mas relevante la desviacion estandar, la varianza,
el coeficiente de correlacion, el nivel de confianza, el beta.

Como se puede observar, son diversos los elementos que influyen en la
determinacién optima del horizonte de inversion. A pesar de ello, y para efectos de
determinar los requerimientos de capital, por concepto de riesgo de mercado el
Comité de Basilea definié un horizonte de inversién de dos semanas (10 dias

habiles)? para su evaluacion.

= Nivel de confianza:

Supone que las pérdidas esperadas se pueden modelar utilizando la metodologia,
limitandolas de manera discrecional con aproximaciones que oscilan entre el 95 y
99.9 por ciento, como lo estima el acuerdo de Basilea. Implica determinar de un
namero de resultados probables de pérdidas o ganancias, en cuantos de ellos un
intermediario requiere que la estimaciéon de las pérdidas maximas (VaR) sea
inferior a las que realmente podria observarse. En un marco de regulacién
prudencial, determinar el nivel de confianza debe ser una decision interna de las

instituciones financieras.

% Comité de Basilea (1996)
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Modelos de
Valor en Riesgo
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Portafolio o
Varianza-Covarianza
(Revaluacion Analitica)
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(Revaluacién completa) Dires meeElos

Histoérica ] ‘Monte Carlo

Figura 2.1. Modelos de valor en Riesgo.

2.1.21 MODELO DE SIMULACION HISTORICA
Consiste en generar escenarios de los factores de riesgo (tasa de interés, tipo de
cambio, precio de las acciones, etc.) a partir de la informacion observada en un

determinado numero de dias.

2.1.2.2 MODELO DE SIMULACION DE MONTE CARLO

Los métodos de Monte Carlo utilizan secuencias de numeros seudo aleatorios,
que se obtienen mediante una formula. Estos nameros imitan el comportamiento
de determinadas variables aleatorias. La definicién de lo que se entiende por una
secuencia de numeros aleatorios no es sencilla, por lo que se suelen utilizar
definiciones practicas basadas en el cumplimiento de determinadas propiedades
tipicas de una variable aleatoria que se contrastan mediante determinados tests.

La estructura de las aplicaciones financieras de los métodos de Monte Carlo es

relativamente sencilla. Mediante la generacién de las variables aleatorias
adecuadas a cada problema, se obtienen numéricamente las sendas temporales
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de los precios de los activos. Repitiendo muchas veces este proceso se dispone

de la informacién muestral que permite estimar el estadistico deseado®.

2.1.2.3 MODELO DE PORTAFOLIO O DE VARIANZA COVARIANZA

El modelo analitico, de portafolio o de varianza-covarianza parte de la teoria del
portafolio de Markowitz*, quien demostré6 que para estructurar un portafolio de
inversién, solo se necesita conocer el valor esperado y la desviacion estandar de
los rendimientos del portafolio, donde dichos parametros, en el contexto de un
portafolio, tienen las siguientes caracteristicas.

a. El rendimiento del portafolio es igual al rendimiento promedio ponderado de

cada uno de los activos que integran la cartera de inversion.

b. Sin embargo, el riesgo (desviacion estandar) del portafolio no es

equivalente a la desviacion estandar ponderada de cada activo.

Otros resultados que Markowitz encuentra y que se deben tener en cuenta

especialmente cuando se estime el VaR de un portafolio de inversion son:

a. El riesgo de un portafolio de inversion tiene dos componentes: riesgo
sistematico o no diversificable y riesgo diversificable.

b. Se debe conocer toda la matriz de varianza-covarianza del portafolio; para
encontrar una solucion, esta matriz debe ser definida positiva, lo que

requiere que el numero de observaciones sea mayor al numero de activos.

*VILARINO SANZ, Angel. Turbulencias financieras y riesgos de mercado.12.Ed. Espafia:

Prentice Hall. 2001. p.242

4 Markowitz (1959)
15



De acuerdo con este modelo, si una cartera de inversién se conforma con 2
activos, X e Y, cuyos factores de riesgo son FRx y FRy y la relacion entre el
cambio en el valor del portafolio (V) y el cambio en los factores de riesgo es lineal,

el cambio en el valor de la cartera se define como:

AV =Y arr +
OFR, OFR,

AFR,

Si se supone que los precios cambian diariamente, la dispersién de las variaciones
del valor del portafolio en relacién con su valor inicial se pueden estimar a través

de la varianza de los cambios en el valor del portafolio.

GeR = ,/varianza(AV ) = _|varianza a?:\é AFR, +ai—\|;AFRy =85

X y

Donde 6 es la matriz de varianza covarianzay &' es el vector de sensibilidades o
ponderaciones de las posiciones (el supraindice representa la transpuesta del

vector fila), es decir:

v

v v | o | OFR | Ofr,  Ornrm,

OFR, oFR, | ov | Oemgm, O,
OFR,

Para estimar el VaR, es decir, las pérdidas esperadas, dado un nivel de confianza
definido y un horizonte de inversion deseado, las GeR se multiplican por la raiz
cuadrada del tiempo, y por el parametro (], que dado el supuesto de normalidad

permite alcanzar dicho nivel de confianza.
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VaR = ® #/8Q5 *+T

La version de los modelos de portafolio de mayor difusion es la de RiskMetrics que

desarroll6 JP Morgan, de acuerdo con este modelo el VaR se calcula como:

VaR=® * o, *T

Donde esta ecuacién es similar a la anterior, con la excepcion de que la

desviacion estandar del portafolio ( P) se calcula a partir de la informacion de

. (o o . Q
las posiciones del portafolio ( ) y de la matriz varianza covarianza ( ) de los

rendimientos de los factores de riesgo, es decir’

6, Op Oy, || @1
2
Oy O, o O, | @,
VaR = = |[00,..0,] 2 2 S AT
)
Gnl an Gn AL7n

O bien en términos de volatilidades y correlaciones:

P P P || OO
w, O

VaR =@ * [a)l*az...a)n*an]p21 P Pan 2: 21T
V P Pnz 0 PmL@n*0,

* El modelo de RiskMetrics supone que los rendimientos condicionales se distribuyen normalmente con
media cero y varianza unitaria. Donde la varianza del portafolio se estima con base en un modelo de
promedios mdviles ponderados exponencialmente.
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Donde:

P = Coeficiente de correlacion.

O - Desviacion estandar

O::. = .. ¥XO. *¥O.
. 'D” ' }' = Covarianzas

' = Varianzas

Ventajas del modelo:

a. Es un modelo que se basa en la teoria del portafolio, es decir, es un modelo
transparente que permite a los usuarios entender y evaluar las medidas de

riesgo.

b. La normalidad y la independencia serial permite una aproximacién prudente
del uso de los datos, ya que con solo dos parametros, la media y la
desviacién estandar se puede construir la distribucién de probabilidad de

los cambios en el valor del portafolio.

c. Es posible realizar andlisis de sensibilidad al suponer diferentes valores de

la matriz de varianza covarianza.

d. A pesar de que el modelo no captura los eventos extremos, la estimacién

sisteméatica del VaR permite realizar un analisis de riesgo-rendimiento y una
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asignacion del capital bajo indicadores de rendimiento ajustados por el

riesgo.

e. Se destaca que una de las deficiencias del modelo es que no toma en
cuenta los eventos extremos; sin embargo, debe mencionarse que cuando
€s0s eventos se presentan, los supuestos de liquidez y de amplitud en los
mercados se invalidad, o que puede traducirse en estimaciones de riesgo

sesgadas.

f. Al igual que en los modelos de simulacion, los riesgos de diferentes

mercados se pueden agregatr.

g. Dado el supuesto de normalidad y de independencia serial de los
rendimientos, es posible calcular el VaR con diferentes horizontes de
inversion, siempre y cuando estos cambios en el horizonte sean reducidos,
a partir de la regla de la raiz cuadrada del tiempo el cual supone que los

cambios son infinitesimales.

Desventajas del modelo:

a. La evidencia muestra que en términos generales las distribuciones de los
rendimientos de los activos financieros muestran caracteristicas
leptocurtésicas (colas mas anchas que una normal), lo que puede
subestimar la estimacién del VaR, el cual se concentra precisamente en las

colas de la distribucion.

Asi mismo, se ha probado que cuando el portafolio mantiene
consistentemente posiciones cortas o largas, la distribucién sera sesgada a
laizquierda o a la derecha, en ese orden.

b. El modelo realiza estimaciones locales de riesgo, es decir, considera los
cambios en los factores de riesgo alrededor de los niveles vigentes de las
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posiciones financieras. Eso significa que de presentarse un evento extremo,
las pérdidas que podrian observarse ni siquiera aparecerian en la

distribucion estimada a partir de la matriz de varianza covarianza historica.

c. El modelo supone que las relaciones entre los cambios en los factores de
riesgo y los cambios en el valor del portafolio son lineales, sin embargo, en
el caso de instrumentos con convexidad como los bonos, o no lineales

como las opciones la estimacion del VaR puede ser muy ineficiente.

d. La explicacion a la alta direccién de los resultados del VaR, obtenidos a
partir del modelo de portafolio seguramente requerira de mayores esfuerzos

gue los que se realizan con el modelo de simulacion histérica.

2.1.3 CARACTERISTICAS DEL MODELO VaR

Es uno de los métodos de mayor aplicabilidad para medir nivel de exposicién
al riesgo, por la facilidad de su operacion, por la universalidad del mismo
hasta el punto que Basilea lo propone como el método de mayor aceptaciéon
y precision. Ademas tiene otras ventajas planteadas por diversos estudiosos:

a. La estimaciéon del VaR sirve para portafolios y carteras expresados en
moneda local, y/o en moneda extranjera, lo que permite medir el riesgo,
de los capitales en las diversas monedas cada uno por independiente y
comparar los riesgos de las diferentes posiciones de una institucion
financiera, es decir, el VaR permite construir portafolios de referencia
(benchmark).

b. La metodologia de valor en riesgo se puede aplicar a todas las posiciones
de riesgo o carteras de inversién y a todos los niveles de una institucion
financiera. Recientemente, los modelos de VaR también se estan aplicando

a aseguradoras, fondos de pensiones, y otras instituciones financieras.
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c. El riesgo de portafolio se genera por las fluctuaciones de los factores de
mercado, como las tasas de interés, el tipo de cambio los precios de los
activos financieros, y de crédito, la tasa de mora, el indice de precios al

consumidor, la unidad de valor real.

d. En vista de que el modelo se deriva de otros modelos estadisticos Yy
financieros, ha sido llevado a escenarios matematicos muy sencillos de
aplicar por su formulacion en hojas de calculo, permite que se pueda
calcular, sin mayor complicacién, a partir de las bases de datos y de la
disponibilidad de los indicadores del mercado. Esto hace que sea de facil
interpretacion por los responsables de las tomas de decisiones y por
quienes deben rendir cuentas a los clientes, a los inversionistas, a los

niveles directivos y a las entidades de vigilancia y control.

e. En entidades bancarias y del sector financiero en general que son por
gerencias, subgerencias, divisiones, departamentos etc., el modelo Var
permite a la direccién evaluar el comportamiento de las unidades de
negocio y determinar la estrategia de la institucion financiera bajo una base
de rendimientos ajustados por riesgos, es decir, permiten asignar el capital
a las areas de negocio en funcion de los rendimientos esperados y del nivel

de riesgo que se debe soportar para alcanzarlo.

Una limitacion del VaR es que parte de datos historicos para el caso de portafolios
con renta variable, lo cual hace que los resultados no tomen en cuenta

eventualidades impredecibles del mercado.

Otra limitacién es gue si se toman series demasiado pequefias se corre el riesgo
de excluir datos relevantes de periodos fuertes dentro de la empresa, marcados
por tendencias al alza o0 a la baja y que no quedan incluidos dentro de la muestra,
por lo que los resultados sesgan la toma de decision.
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2.1.4 ESQUEMA CONCEPTUAL

2.14.1 RIESGO

Es el grado de variabilidad o contingencia del retorno de una inversién. En
términos generales se puede esperar que, a mayor riesgo, mayor rentabilidad de
la inversion. Existen varias clases de riesgos: de mercado, solvencia, juridico, de

liquidez, de tasa de cambio, riesgo de tasa de interés.

21411 MEDICION DEL RIESGO

Una distribucion de frecuencias muestra como los rendimientos de los activos
financieros individuales o del portafolio se han comportado histéricamente.
También se interpreta el riesgo como la volatilidad de un activo financiero que
se mide por la dispersion de los resultados posibles. Una medida de interpretacion

es el rango o diferencia entre rentabilidades extremas.

La medicion del riesgo (volatilidad) se hace con la variacién o dispersion alrededor
de la media (1 ) y se expresa en unidades de la desviacion estandar, representada
por ( o =) y la probabilidad de ocurrencia (P;). En un portafolio la media es su
rendimiento promedio y la desviacion estandar se define como la volatilidad. El
riesgo expresado por la desviacion estandar es equivalente a la raiz de la

varianza.

También es importante mencionar el concepto de la covarianza, la que se define
como una medida de relacion lineal entre dos variables aleatorias, describiendo la
relacion entre las variables, es decir cual sera el comportamiento de un activo al
generarse una variacion en el valor de otro activo. Las variables pueden ser los
precios o los rendimientos de un portafolio.

La covarianza se determina asi:

COV (Ri,R)=1nX(Ri-ui)(Rj-uj)
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La covarianza refleja cdmo se mueven dos activos. Si la covarianza es positiva
significa que cuando uno de los activos sube, el otro también lo hace y si por el
contrario la covarianza es negativa, implica que cuando(A) aumenta, (B) disminuye.
Si ademas la covarianza es cercana a cero significa que los dos activos son

independientes.

El resultado de la covarianza no es facil de interpretar, por lo tanto se emplea otro
indicador mas fuerte como es la correlacién, que realmente mide el grado de
movimiento conjunto entre las dos variables o también puede ser la relacion lineal
entre ambas. La correlacion usualmente se encuentra entre -1y +1.

Se expresa:

Corr (RaRb) = pan = COV (RaRp) /6 a0 b

Siempresedaque:-1<p<1

Donde:

Pab Es la correlacion entre los activosayb

COV (R4Ry) Esla covarianza entre los activos ayb

Ca Es la volatilidad del activo a

Chb Es la volatilidad del activob

Este coeficiente se interpreta cuando presenta signo positivo como que las dos
variables se mueven en la misma direccion y mientras mas cercano sea a la

unidad, mayor sera el grado de dependencia mutua. Por el contrario el signo

negativo refleja que los activos se mueven en sentido contrario. Mientras mas
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cercano sea a cero significa que hay mayor grado de independencia entre las

variables.

2.1.4.2 DURACION O SENSIBILIDAD

La inversiéon en renta fija, bien sea de tasa fija o de tasa variable implica la
consideracion de las fluctuaciones de las tasas que de una u otra manera afectan
la rentabilidad y colocan al inversionista en posicion de riesgo. Por lo tanto es
importante medir permanentemente la exposicion, mediante la medicién de la
sensibilidad ante los cambios en las tasas, y para ello se aplica el concepto de la

Duracion, la que a su vez permite administrar adecuadamente los portafolios.

Los factores que afectan la Duracion o la sensibilidad de un titulo a la tasa de

interés son:

El plazo de la inversion: es decir que cuando el plazo de un titulo se

incrementa, su Duracion también varia.

e Latasa de interés del mercado: al variar la tasa de referencia o de mercado en
sentido de incremento, la Duracion disminuye.

e La frecuencia de los pagos de interés: una alta frecuencia de pagos, implica
reduccién de la duracion.

e Latasa de interés del titulo: cuando el titulo se enfrenta a una menor tasa de

interés, automaticamente se incrementa la Duracién y a mayor Duracion

mayor riesgo.

La Duracidn tiene las siguientes caracteristicas:

- A mayor plazo mayor Duracion

- A menor tasa de interés (flujos menores)
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De lo anterior se concluye que la Duracion permite medir la sensibilidad de titulo
ante los cambios en la tasa de interés; adicionalmente sirve de herramienta para
administrar los riesgos de las tasas de interés y de ahi se deduce que para
protegerse se puede recurrir a los productos derivados para ajustar la duracion de
los portafolios.

De los planteamientos anteriores se puede deducir una definicion de la Duracién
“como el tiempo promedio ponderado en que se recupera el valor presente del

flujo de pagos”.

La Duracién no se identifica con la maduracion o plazo de vencimiento del flujo de

pagos del titulo valor.

2.1.4.3 VARIACIONES MAXIMAS PROBABLES Y LAS VOLATILIDADES
REALES PARA LOS FACTORES DE RIESGOS

Las variaciones maximas probables y las volatilidades reales para los
factores de riesgos corresponden a los indicadores macroeconémicos que
influyen en el comportamiento econdémico a saber: la DTF, la tasa de los
Repos, la tasa Interbancaria, la Tasas Real, la Libor, latasa de los créditos de
Consumo el comportamiento del mercado de las divisas para dolares, la tasa
de los TES, la UVR, la TRM, el Euro, el Yeny el indice General de Bolsa de
Valores de Colombia., por cada uno de los factores la Superbancaria mide el
comportamiento de los precios y de las tasas las fluctuaciones las toma
para periodos de 10 dias y para un afio y las expresa en términos
absolutos vy relativos en algunos de los indicadores. Esta informacién puede ser
consultada en la pagina.

2144 DEUDA PUBLICA

Es la deuda que tiene el Estado con personas naturales o juridicas en el ambito

nacional, la cual ha sido contraida principalmente mediante la emision de titulos
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valor en el Mercado Publico de Valores, es lo que se denomina Deuda Publica
Interna.

A la compra-venta de estos titulos ya sea en el mercado primario o secundario o a
través de una bolsa de valores o el mercado mostrador, es lo que se conoce como

el Mercado de Deuda Publica.

2.1.44.1  TITULOS DE TESORERIA TES

Son titulos emitidos por el Gobierno Nacional creados por la Ley 51 de 1990 y
administrados por el Banco de la Republica. Son titulos a la orden, no gozan de
liquidez primaria antes de su vencimiento y son libremente negociables en el
mercado secundario. El plazo se determina de acuerdo con las necesidades de
regulacion del mercado monetario y de los requerimientos presupuestales o de

tesoreria y fluctda entre 1 y 10 afios.

El rendimiento de los titulos lo determina el Gobierno nacional de a cuerdo con las
tasas del mercado para el dia de los mismos. Dichos titulos pueden ser emitidos a
una tasa fija, indexados al IPC, emitidos en unidades de valor real (UVR), o0 en
dolares.

Clase B a TASA FIJA (En Pesos).

Tienen como objetivo sustituir los Titulos de Ahorro Nacional TAN, obtener
recursos para financiar el presupuesto nacional y efectuar operaciones temporales
de tesoreria del Gobierno Nacional. Son denominados en pesos colombianos y su
plazo es de uno (1) a cinco (5) afios. Cada titulo esta conformado por el principal,
el cual se amortiza al final del periodo, y un cupén de intereses anual (un cupon
para los TES de un afio, dos cupones para los de dos afos y tres cupones para
los de tres afios). Se puede negociar como titulo completo (principal y cupones) o
el principal y el cupdn son negociables en forma independiente. Devengan
intereses anuales con pago al vencimiento de cada periodo, sobre los cuales, de
acuerdo con las normas vigentes, el banco realiza la respectiva retencion en la

fuente.
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Clase B a TASA VARIABLE (Indexados al IPC).

Los recursos obtenidos a través de su colocacion se utilizan para la financiacion
de mediano y largo plazo de los gastos que estén incorporados dentro del
presupuesto nacional. Son denominados en pesos colombianos y su plazo es de
uno (1) a mas afios calendario. Pagan intereses afio vencido con tasa de interés
variable, liquidada como una tasa compuesta con base en el indice de Precios al
Consumidor — IPC certificado por el DANE para el mes anterior al del pago y el
Porcentaje Contractual Aprobado — PCA (Margen), siendo este el componente de

rendimiento que se reconoce.

2.1.4.4.2 BONOS

Los Bonos son titulos que representan una parte de un crédito constituido a cargo
de una entidad emisora. Su plazo minimo es de un afio; en retorno de su inversion
recibird una tasa de interés que fija el emisor de acuerdo con las condiciones de
mercado, al momento de realizar la colocaciébn de los titulos. Por sus
caracteristicas estos titulos son considerados de renta fija. Ademas de los bonos
ordinarios, existen en el mercado bonos de prenda y bonos de garantia general y

especifica y bonos convertibles en acciones.

2.1.4.4.3 CDT (CERTIFICADO DE DEPOSITO A TERMINO)

Instrumento de inversion de renta fija que puede negociarse en el mercado
secundario de la bolsa de valores pero que no es redimible sino hasta su
vencimiento. Generalmente, esta tasa se da en modalidad trimestre anticipado. Su

célculo es semanal y refleja la tasa de interés una semana atras.
2.1.5 MODELOS FINANCIEROS Y ECONOMETRICOS

Encontramos en este aparte, los modelos financieros y econométricos que se

usaron en el desarrollo del software.
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2.15.1 PROCEDIMIENTO PARA LA DETERMINACION DE LA
DURACION Y LA SENSIBILIDAD DE UN TITULO VALOR.

La Duracion se calcula a partir de los titulos valores de renta fija con tasa fija, para
lo cual se requiere partir de la determinacion del precio del titulo, estimar los flujos
de pagos esperados, valorarlos a precios de mercado y medir los efectos en el
precio por cambios en las tasas de interés.

Determinacion del precio de un titulo valor.

El precio de un titulo de renta fija es equivalente al valor presente del flujo de
pagos estimado.

e Las estimaciones son los flujos de pagos esperados calculados a partir de la
tasa del portafolio, los que se deben descontar a la tasa de mercado y esta

tasa se denomina la de descuento.

e Para estimar el flujo de pagos esperado se requiere conocer el valor nominal

del titulo y los pagos periddicos de los rendimientos.

e El Valor presente se expresa matematicamente:

P=Fi/ (1+%)"+......Fn / (1+%) NN

Donde,

P = Precio del titulo

Fx = Flujo de pagos

% = Rendimiento
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N = Periodos

e La valoracién a precios de mercado: implica determinar el Riesgo o Margen de
Solvencia, el que se calcula a partir de la fecha de emision y se obtiene la TIR
del emisor la que se compara con la TIR del mercado y si la diferencia es

positiva se concluye que hay riesgo del garante.

e Posteriormente se valora el titulo a la fecha de negociacidén y se descuenta a
la tasa vigente en la fecha, también denominada Tasa Bésica o Tasa de

Referencia y se le adicionan los puntos del riesgo.

e Cuando cambia la tasa de interés del mercado se afecta el precio del portafolio

de forma inversa a saber:
- Cuando la tasa de interés aumenta, el precio y el rendimiento disminuye.
- Cuando la tasa de interés disminuye, el precio y el rendimiento aumentan.
Determinacion de la Duracion:
e El efecto en el precio del titulo debido a los cambios en las tasas de interés se

mide mediante la Duracion.

e La Duracion expresa en un numero la sensibilidad del precio del titulo de renta

fija con relacion a las variaciones del rendimiento.

e La Duracion sintetiza en un namero la sensibilidad del rendimiento de un titulo,
porque explica como el plazo y la tasa de interés se afectan por su exposicion
a los cambios en la tasa de mercado.

e La Duracion se expresa matematicamente asi:
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n
D=[E F/(1+%) " *t]/VP
t=1

Donde:
D = Duracién del titulo
% = Tasa interna de rentabilidad del titulo en la fecha de la valoracion
N = Plazo de amortizacion del titulo
Ft = Flujos de pagos
VP = Valor actual del titulo

e La Duracion Corregida o la Sensibilidad se expresa como:

AP/P=(Di1+%)* A\ %

Para esclarecer el calculo de la Duracién se ilustra con un ejemplo:

Ejemplo Practico.

Un inversionista tiene dentro de su portafolio un titulo de $100.000.000 con
vencimiento a cinco afnos, tasa en portafolio del 30% afio vencido. La tasa del

mercado de los titulos de la misma naturaleza es del 31%. ¢ Cual es el efecto del

incremento en la tasa del 30.0% al 31.0%?

e FLUJOS DEL TITULO

Periodo Flujos Valor Actual Valor Actual * t
1 30.000.000 22.900.763 22.900.763
2 30.000.000 17.481.499 34.962.997
3 30.000.000 13.344.656 40.033.967
4 30.000.000 10.186.760 40.747.040
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5 130.000.000 33.696.661 168.483.307

TOTAL 97.610.339 307.128.074

Tabla 1. Flujos de un titulo

Sabiendo que la Duracion es igual a la sumatoria de los valores de los flujos,
multiplicados por t y dividida por la sumatoria de los valores actuales simples, se
obtiene:

e Duracion = 307.128.074 / 97.610.339 = 3.15 afios
Lo que se interpreta como que el tiempo promedio ponderado en que se recupera
el valor presente del flujo de pagos del titulo es de 3.15 afios.

Para analizar el efecto de la variacién en la tasa del 30% al 31% del mercado, se
hace referencia a la Sensibilidad la cual se calcula asi:

e Al aplicar la férmula de la Sensibilidad: ( D/ (1+%) )* A %

e Sensibilidad =3.15/1.31=2.4

Este valor se interpreta diciendo que frente el incremento del 30% al 31% es decir
un incremento de 0.01 en las tasas de interés, el precio del titulo disminuir4 en
2.4*0.01 = 0.024 (2.4%).

La sensibilidad de la variacion del 2.4% implica una variacion en el precio del titulo
en pesos de:

$97.610.339 * 2.4% =$ 2.342.648, es decir que el valor actual del titulo es de
$97.610.339 — 2.342.648 = $ 95.267.690
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2.1.5.2 MODELO ESTANDAR PARA MEDICION DE RIESGO DE
MERCADO

El modelo estandar establecido por la Superintendencia Bancaria para la medicién
del riesgo de mercado es un modelo de factores, con 13 factores de riesgo. En
este tipo de modelos, si el comportamiento de cada factor de riesgo no depende
de los otros factores de riesgo (cero correlacion), los valores en riesgo elevados al
cuadrado para cada factor se pueden sumar aritméticamente, y el valor en riesgo
correspondera a la raiz cuadrada de esta suma. En el caso contrario, y
especificamente en el modelo estandar definido por la Superintendencia, es
necesario agregar los valores en riesgo de cada factor a través de la metodologia

gue se describe a continuacion.

El método de agregacion consiste en sumar los Valores en Riesgo originados por
cada uno de los factores de riesgo de los cuadros 4 y 5, teniendo en cuenta la

correlacion que existe entre estos.

Para ello, a continuacion se explica el procedimiento a seguir para la agregacion
del VeR de cada factor de riesgo, la obtencion de las correlaciones entre los
factores de riesgo y la suma de los valores en riesgo teniendo en cuenta dichas

correlaciones.

- El coeficiente de correlacidon (p) se encuentra entre —1 y 1. Cuando es igual a 0 —

se puede decir que los factores son independientes.

- Si p toma un valor positivo los factores de riesgo tienden a moverse en la misma

direccion.

- Si p toma un valor negativo los factores de riesgo tienden a moverse en

direcciones opuestas.
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En teoria, los portafolios estdn construidos de tal manera, que la relacién entre los
instrumentos que lo componen hacen que el riesgo agregado del portafolio sea
menor que la suma de los riesgos individuales. Esto se conoce como
diversificacion del portafolio. Por esto se da el nombre de Valor en Riesgo
“diversificado” a aquel que se calcula utilizando las correlaciones entre los factores

de riesgo.

Las variaciones maximas probables de las tasas de interés se expresan en
términos de puntos basicos. Las volatilidades de los tipos de cambio y otros

indices se expresan en términos porcentuales.

Caddigo Factor Periodo| Fuente | Procedimie | Variaci | Variacién
del de nto on 1 afo
Factor F estudio 10 dias
1984-
1 DTF BR Montecarlo 30 126
2003
1999-
2 Tasa de Repos SBC Montecarlo | 250
2003
Tasa 1999-
3 SBC Montecarlo 135
Interbancaria 2003
2000-
4 Tasa Real SBC Montecarlo 12.4
2003
_ 1998-
5 Libor BR Lognormal | 6.86 41.18
2003
Tasa Crédito 1999-
6 SBC Montecarlo 222
Consumo 2003
Money Market [ 1999-
7 FLAR Lognormal 12
usD 2003
1999-
8 Tasa de TES 2003 BvC Montecarlo 150 250
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1993-
9 UVR BR Montecarlo 3.9%
2003
1998-
10 TRM SBC Montecarlo | 2.63%
2003
2000-
11 EURO BR Lognormal | 5.45%
2003
1998-
12 YEN BR Lognormal | 5.18%
2003
1994-
13 IGBC BVC Lognormal 6% 9%
2003
Rentabilidad — | 2000 - GARCH
14 SBC 12.06%
FCO 2003 (1,1)
1998 — | Yahoo GARCH
15 DJIA ) 3.70%
2003 Finance (1,1)

Tabla 2. Variaciones maximas probables y volatilidades
S.B.: Superintendencia Bancaria

B.R.: Banco Republica

B.V.C: Bolsa de Valores de Colombia

FLAR: Fondo Latino Americano de Reserva

IGBC.: indice General de la Bolsa de Colombia

2.1.52.1 MATRIZ DE CORRELACIONES
A continuacién se da a conocer la matriz de correlaciones semidefinida positiva®
entre los 15 factores de riesgo enumerados en los Cuadros 4 y 5. Esta matriz se

utilizara para calcular el valor en riesgo del portafolio.

! La matriz semidefinida positiva garantiza que el valor en riesgo calculado es positivo.

34



Matriz de Correlaciones

DTF | REPOS| INTER | REAL | LIBOR| CONS [ MM TES UVR [ TRM | EURO | YEN | IGBC |RFOND| DJIA
DTF 1,000 | 0925 | 0948 | 0804 | 0842 | 0954 | 0844 | 0,678 | 0,838 | -0493 | -0,765 | -0,744 | 0,862 | 0,870 | 0,672
REPOS 0,925 [ 1,000 | 0973 | 0612 | 0845 | 0961 | 0843 | 0647 | 0860 | -0,270 | -0,579 | -0,555 | -0,860 | 0,776 | 0,566
INTER 0,948 | 0973 | 1,000 | 0627 | 0857 | 0962 | 0858 | 0654 | 0898 [ -0,259 | -0,579 | -0,550 | -0,832 | 0,780 | 0,616
REAL 0,804 | 0612 | 0627 | 1,000 | 0613 | 0676 | 0617 | 0499 | 0424 | -0,781 | -0,915 | -0,884 | 0,712 | 0,772 | 0,755
LIBOR 0,842 [ 0845 | 0857 | 0613 | 1,000 | 0,884 | 0999 | 0662 | 0,702 | -0,110 | -0,476 | -0415 | -0,874 | 0,634 | 0,627
CONS 0,954 | 0961 | 0962 | 0676 | 0884 | 1,000 | 0887 | 0644 | 0871 | -0,285 | -0,624 | -0592 | -0,871 | 0,796 | 0,612
MM 0,844 | 0843 | 0858 | 0617 | 0999 | 0,887 | 1,000 | 0654 | 0,706 | -0,112 | -0,478 | -0413 | -0,874 | 0,631 | 0,634
TES 0,678 | 0647 | 0654 | 0499 | 0662 | 0,644 | 0654 | 1,000 | 0,573 | -0,272 | -0,519 | -0,503 | -0,650 | 0,493 | 0,385
UVR 0,838 | 0860 | 0898 | 0424 | 0702 | 0871 | 0,706 | 0573 | 1,000 | -0,205 | -0,389 | -0,368 | -0,694 | 0,665 | 0,371
TRM -0,493 | -0270 | -0,259 | -0,781 [ -0,10 | -0,285 | -0,112 | -0,272 | -0,105 | 1,000 | 0877 | 0898 | 0340 [ -0,606 | -0,486
EURO -0,765 | -0579 | -0579 | -0,915 [ -0476 | -0,624 | -0,478 | 0,519 | 0,389 | 0,877 | 1,000 | 0978 | 0585 [ -0,718 | -0,730
YEN -0,744 | -0,555 | -05550 | -0,884 [ -0415 | -0,592 | -0,413 | 0,503 | -0,368 | 0,898 | 0978 | 1,000 | 0571 [ -0,732 | -0,630
IGBC -0,862 | -0,860 | -0,832 | -0,722 | -0874 | -0,871 | -0,874 | 0,650 | 0,694 | 0,340 | 058 | 0571 | 1,000 | -0,718 | -0,523
RFOND 0,870 [ 0,776 | 0,780 | 0,772 | 0634 | 0,796 | 0631 | 0493 | 0,665 | -0,606 | -0,718 | -0,732 | -0,718 | 1,000 | 0,501
DJIA 0,672 | 0566 | 0616 | 0,755 | 0627 | 0612 | 0,634 | 038 | 0371 | -0486 | -0,730 | -0,630 | -0523 | 0,501 | 1,000

Tabla 3. Matriz de correlaciones
La correlacion entre dos factores de riesgo k y | se calcula como:
Ou_ (3)

00,

donde:

Pua:  Coeficiente de correlacion entre los factores de riesgo k y |.

Ou Covarianza entre el factor de riesgo k y el factor de riesgo |.
O Desviacion estandar del factor de riesgo k.
o,.

Desviacion estandar del factor de riesgo |.

La covarianza puede estimarse a partir de las muestras de los factores de riesgo k

y como:

(4)

A

Oy (Xt,k _ﬁkxxt,l -4 )

_ 1
(™)
donde:
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%u:  Covarianza entre el factor de riesgo k y el factor de riesgo I.
X Ocurrencia del factor de riesgo k.

X Ocurrencia del factor de riesgo |.

B Media muestral del factor de riesgo k.

B Media muestral del factor de riesgo |.

La desviacién de un factor se puede estimar a partir de la muestra del factor asi:

5
P :\/(-:Il-)Z(Xt,k _ﬁk) ©

donde:

S«x: Desviacion del factor de riesgo k

T: Tamaiio de la muestra.
Ocurrencia del factor de riesgo k.

e Media muestral del factor de riesgo k.

Una vez determinada la correlacion entre los diferentes factores de riesgo que

componen el portafolio, se puede proceder a calcular el VeR diversificado.

Estimacion del riesgo de un portafolio:

En este caso, cuando las correlaciones entre los tres factores de riesgo es 1, es
decir, que los factores tienden a moverse en la misma direccion, el valor en riesgo
del portafolio equivale a la suma aritmética de los valores en riesgo de cada uno

de los factores de riesgo.
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Cuando las correlaciones entre los factores de riesgo no son exactamente 1 el
valor en riesgo del portafolio no es igual a la suma aritmética de los valores en

riesgo de cada uno de los factores que lo componen.

Por ejemplo, si se supone que:

Valor en riesgo por el factor de riesgo k (VeRy) es de $2'000.000

= Valor en riesgo por el factor de riesgo | (VeR)) es de $1’000.000

= Valor en riesgo por el factor de riesgo m (VeR,) es de $1'500.000

» Que la correlacion entre los factores de riesgo k y | es de 0.5

» Que la correlacion entre los factores de riesgo ky m es de —-0.5

* Que la correlacion entre los factores de riesgo |y mes de 0.1

1 05 -0.5]|2000.000
[2:000.000 1'000.000 1500.000]-| 05 1 0.1 |-| 1000.000
-05 01 1 1'500.000

VeR

portafolio =

VeR 6"550.000'000.000 = 2'559.297

portafolio =

En este caso, los valores se compensan a causa de las correlaciones, por lo tanto,
el valor en riesgo del portafolio es menor que la suma aritmética de los valores en

riesgo de cada uno de los factores de riesgo.
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2.2 INGENIERIA DEL SOFTWARE

Segun el IEEE’, software se define como la suma total de los programas de
computador, procedimientos, reglas, documentacion y datos asociados que
pertenecen a un sistema de codmputo. Cuando se produce un software se busca
suplir las necesidades del usuario, en este contexto, la ingenieria de software es el
estudio de los principios y metodologias para el desarrollo y mantenimiento de

sistemas de software.

La ingenieria de software segln la definicién propuesta por Fritz Bauer® es el
establecimiento y uso de principios robustos de la ingenieria a fin de obtener
econdmicamente software que sea fiable y que funcione eficientemente sobre
méaquinas reales. El IEEE® ha desarrollado una definicién mas completa: “la
aplicacion de un enfoque sistematico, disciplinado y cuantificable hacia el
desarrollo, operacion y mantenimiento del software; es decir, la aplicacion de

ingenieria al software”

La ingenieria de software abarca tres elementos clave: métodos, herramientas, y
procesos; los cuales suministran bases para construir de forma productiva

software de alta calidad.

Los métodos indican cdmo construir técnicamente el software, abarcando una
amplia serie de tareas que incluyen la planificacién y estimacion de proyectos, el
analisis de requisitos, el disefio de estructuras de datos, programas vy
procedimientos, la codificacién, las pruebas y el mantenimiento. Los métodos
introducen frecuentemente una notacién especifica para la tarea en cuestién y una

serie de criterios de calidad. Los procesos definen la secuencia en que se aplican

" |EEE Std 610.12-1990, IEEE Standard Glossary of Software Engineering Terminology.
& Naur, P., y B. Randall, Software Engineering: A Report on a Conference sponsored by the NATO Science
Committee, NATO, 1969.
° |IEEE, Op. Cit.
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los métodos, los documentos que se requieren, los controles que permiten
asegurar la calidad y las directrices que permiten a los gestores evaluar los
progresos. Las herramientas proporcionan un enfoque automatico o semi-

automatico para el proceso y para los métodos.

2.2.1 MODELOS DE CICLO DE VIDA DEL SOFTWARE.

Con el objetivo de lograr un producto de calidad que satisfaga las necesidades de
los usuarios finales, un ingeniero del software o un equipo de ingenieros debe
incorporar una estrategia que permita al equipo desarrollador implementar todas
las etapas requeridas por el proceso de construccion, asi como los controles que
se requieran para la correcta operacion del mismo. Esta estrategia se conoce

como ciclo de vida del software.

A continuacién se describe el modelo de ciclo de vida con en el que se basa el
desarrollo de la segunda versién de la herramienta software VPI 2.0, segun la
tipologia identificada por Pressman [1].

MODELO LINEAL SECUENCIAL O MODELO EN CASCADA.

También conocido como “modelo en cascada”, el modelo lineal secuencial ordena
rigurosamente las etapas del ciclo de vida del software, de tal forma que el inicio
de cada etapa debe esperar a la finalizacion de la inmediatamente anterior.

El modelo lineal secuencial comprende las siguientes actividades:

Ingenieria y modelado de Sistemas/Informacion
o0 Andlisis de los requisitos del software
o Disefio

Generacioén de codigo

Pruebas

Mantenimiento
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Ingenieria de
Sistemasl/informacion

Fuente: Roger Pressman. Ingenieria del Software: un enfoque practico. Pag. 20

Figura 2.2. Modelo lineal secuencial

Las caracteristicas de este modelo son:

o Cada fase empieza cuando se ha terminado la anterior.

o Para pasar a la fase posterior es necesario haber logrado los objetivos de la
previa.

e Es util como control de fecha de entregas.

o Al final de cada fase, el personal técnico y los usuarios tienen la oportunidad de

revisar el progreso del proyecto.

2.2.2 LA INFORMATICA Y EL APRENDIZAJE

Para Edwards y Mercer (1987) el aprendizaje es un proceso social, comunicativo y

discursivo, lo que plantea el didlogo para la construccién del significado.

Se establece que el estudio de la actividad constructiva debe hacerse en el aula,
pues es alli donde se favorecen las interacciones, permitiendo analizar los
componentes cognitivo, afectivo y social en forma interrelacionada y no aislada, la
base es la comunicacion y negociacion de significados. La informacion que
percibe el alumno del exterior, es elaborada, transformada e interpretada de tal
manera que puede ser integrada a su estructura conceptual y le resulta
comprensible; solo cuando el individuo se encuentre satisfecho con sus
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concepciones personales y considere que las nuevas propuestas son mas

potentes y Utiles que las propias tendera a cambiarlas (Poser, 1982).

En esta concepcion del aprendizaje, el papel basico del docente es el de motivar a
los estudiantes a la comprension, promover interacciones sociales significativas,
crear concretos conflictos y explorar formas de solucionar problemas, para lograr

aprendizajes significativos utilizando actividades constructivas.

La modernizacién del enfoque educativo va dirigida hacia la implementaciéon de
metodologias heuristicas y eclécticas que le permitan al estudiante acceder al
conocimiento por descubrimiento y por seleccién. Luego el aprendizaje se
produce por discernimiento basado en experiencias y suposiciones, evitandose asi

gue el maestro siga siendo un transmisor de conocimientos.

La informatica es un medio que contribuye a crear un ambiente propio de lo que
desea la nueva educacion. Permite desarrollar el potencial intelectual del alumno
ayudandole a enfatizar en la construccion de modelos de procesos mentales,
estructurados, coherentes y pertinentes. Contribuye a preparar individuos para
vivir en un mundo de pleno desarrollo y de continuos cambios. El alumno puede
aplicar sus habilidades, creatividad y capacidad innovadora en su desempefo
laboral y/o estudios superiores. Permite ademas proyectar a las instituciones
educativas hacia la comunidad por medio de la elaboracién de proyectos y
propuestas combinadas que propendan por el uso de nuevas tecnologias y su

aplicacion.

2.2.3 LA INGENIERIA DEL SOFTWARE EDUCATIVO

Para comprender el concepto de "Software Educativo”, se pueden ver dos

definiciones importantes:
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El Dr. Pere Marqués™ utiliza los términos software educativo, programas
educativos y programas didacticos como sinénimos. Proporciona la
siguiente definicion: "Software educativo se denomina a los programas para
computadoras creados con la finalidad de ser utilizados como medio
didactico, es decir, para facilitar los procesos de ensefianza y aprendizaje".

Galvis Panqueva® denomina "software educativo a aquellos programas que

permiten cumplir o apoyar funciones educativas".

La ingenieria del software educativo plantea los lineamientos sobre los cuales se
desarrolla un software educativo de caracteristicas y calidad deseables
combinando caracteristicas computacionales con aspectos didacticos y
pedagogicos que faciliten y garanticen la satisfaccion de las necesidades
educativas.

El desarrollo de software educativo consiste en una secuencia de pasos que
permiten crear un producto adecuado a las necesidades que tiene determinado
alumno. Crear este tipo de software incluye realizar analisis tanto pedagdgicos
como didacticos, para determinar la forma méas viable de hacer llegar los

conocimientos y permitir el aprendizaje.

El software educativo debe considerar como requisitos minimos:
« La finalidad didactica.

e Lainteraccion con el usuario.

e Laindividualizacion de trabajo.

o El uso de interfaces intuitivas, basarse en un método didactico.

19 Marqués, Pere; El Software Educativo; Universidad Auténoma de Barcelona,

http://dewey,uab.es/pmarques/concepci.htm, Espafia, 2001.

1 Galvis Panqueva, Alvaro H; Ingenieria de Software Educativo, Ediciones Uniandes; tercera reimpresion de

la primera impresion; Colombia, 2001.
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A continuacion se describe una secuencia de pasos que se podria seguir*? para el
desarrollo de un proyecto de software educativo:

. Determinar la necesidad de un Software Educativo.

. Formacion del equipo de trabajo.

. Andlisis y delimitacion del tema.

. Definicién del usuario final.

1

2

3

4

5. Estructuracién del contenido.
6. Eleccion del tipo de software a desarrollar.

7. Diseio de interfaces.

8. Definicion de las estructuras de evaluacion.

9. Eleccion del ambiente de desarrollo.

10. Creacién de una version inicial.

11. Prueba de campo (presentar el sistema ante un grupo de alumnos piloto).

12. Inicio de un nuevo ciclo de desarrollo, tomando en cuenta los resultados de la
prueba de campo.

13. Entrega del producto final.

2.3 ALGORITMOS GENETICOS Y COMPUTACION EVOLUTIVA
2.3.1 INTRODUCCION

De vez en cuando, los creacionistas acusan a la evolucion de que carece de
utilidad como teoria cientifica porque no produce beneficios practicos y no tiene
relevancia en la vida diaria. Sin embargo, tan sélo la evidencia de la biologia
demuestra que esta afirmacion es falsa. Hay numerosos fendmenos naturales
para los que la evolucién nos ofrece un sélido fundamento teérico. Por nombrar
uno, el desarrollo observado de la resistencia —a los insecticidas en las plagas de
cultivos, a los antibiticos en las bacterias, a la quimioterapia en las células
cancerosas, Yy a los farmacos antirretrovirales en virus como el VIH- es una

consecuencia abierta de las leyes de la mutacion y la seleccion, y comprender

12 Metodologfa para el Desarrollo de Software Educativo (DESDE); S. Gustavo Peldez Camarena, Bertha
Lépez Azamar, UPIICSA X1V, V, 41-42; México 2006; Pags. 7 a 10.
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estos principios nos ha ayudado a desarrollar estrategias para enfrentarnos a
estos nocivos organismos. El postulado evolutivo de la descendencia comun ha
ayudado al desarrollo de nuevos medicamentos y técnicas, al proporcionar a los
investigadores una buena idea de con qué organismos deben experimentar para
obtener resultados que probablemente seran relevantes para los seres humanos.
Finalmente, el hombre ha utilizado con grandes resultados el principio de cria
selectiva para crear organismos personalizados, distintos a cualquiera que se
pueda encontrar en la naturaleza, para beneficio propio. El ejemplo candnico, por
supuesto, es la diversidad de variedades de perros domésticos (razas tan diversas
como los bulldogs, chihuahuas y dachshunds han sido producidas a partir de lobos
en so6lo unos pocos miles de afios), pero ejemplos menos conocidos incluyen al
maiz cultivado (muy diferente de sus parientes salvajes, que carecen de las
familiares ""orejas” del maiz cultivado), a los peces de colores (como los perros,
hemos criado variedades cuyo aspecto es drasticamente distinto al del tipo
salvaje), y a las vacas lecheras (con ubres inmensas, mucho mayores que las
necesarias para alimentar a una cria).

Los criticos pueden argumentar que los creacionistas pueden explicar estas cosas
sin recurrir a la evolucion. Por ejemplo, a menudo los creacionistas explican el
desarrollo de la resistencia a los agentes antibidticos en las bacterias, o los
cambios forjados en los animales domésticos por seleccion artificial, asumiendo
gue Dios decidi6 crear a los organismos en grupos fijos, llamados "tipos” o
baramins. Aunque la microevolucién natural o la seleccién artificial dirigida por
humanos pueden producir diferentes variedades dentro de los "tipo-perro”, " tipo-
vaca” o “tipo-bacteria” creados originalmente, ninguna cantidad de tiempo o
cambio genético puede transformar un "tipo” en otro. Sin embargo, nunca se
explica cdmo determinan los creacionistas lo que es un "tipo”, 0 qué mecanismo
impide a los seres vivos evolucionar mas alla de sus limites.

Pero en las Ultimas décadas, el continuo avance de la tecnologia moderna ha
producido algo nuevo. Ahora la evolucion esta produciendo beneficios practicos en
un campo muy distinto y, esta vez, los creacionistas no pueden afirmar que su

explicacion se adapte a los hechos igual de bien. Este campo es la informatica, y
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los beneficios provienen de una estrategia de programacion llamada algoritmos
genéticos. Este ensayo explica qué son los algoritmos genéticos y muestra de qué

manera son relevantes en el debate evolucidn/creacionismo.

2.3.2 ¢QUE ES UN ALGORITMO GENETICO?

Expuesto concisamente, un algoritmo genético (o AG para abreviar) es una
técnica de programacion que imita a la evolucion biolégica como estrategia para
resolver problemas. Dado un problema especifico a resolver, la entrada del AG es
un conjunto de soluciones potenciales a ese problema, codificadas de alguna
manera, y una métrica llamada funcidbn de aptitud que permite evaluar
cuantitativamente a cada candidata. Estas candidatas pueden ser soluciones que
ya se sabe que funcionan, con el objetivo de que el AG las mejore, pero se suelen
generar aleatoriamente.

Luego el AG evalua cada candidata de acuerdo con la funcion de aptitud. En un
acervo de candidatas generadas aleatoriamente, por supuesto, la mayoria no
funcionaran en absoluto, y seran eliminadas. Sin embargo, por puro azar, unas
pocas pueden ser prometedoras pueden mostrar actividad, aunque solo sea
actividad débil e imperfecta, hacia la solucion del problema.

Estas candidatas prometedoras se conservan y se les permite reproducirse. Se
realizan multiples copias de ellas, pero las copias no son perfectas; se introducen
cambios aleatorios durante el proceso de copia. Luego, esta descendencia digital
prosigue con la siguiente generacion, formando un nuevo acervo de soluciones
candidatas, y son sometidas a una ronda de evaluacion de aptitud. Las candidatas
gue han empeorado o no han mejorado con los cambios en su cédigo son
eliminadas de nuevo; pero, de nuevo, por puro azar, las variaciones aleatorias
introducidas en la poblacion pueden haber mejorado a algunos individuos,
convirtiéndolos en mejores soluciones del problema, mas completas o mas
eficientes. De nuevo, se seleccionan y copian estos individuos vencedores hacia la
siguiente generacion con cambios aleatorios, y el proceso se repite. Las
expectativas son que la aptitud media de la poblacién se incrementara en cada
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ronda y, por tanto, repitiendo este proceso cientos o miles de rondas, pueden
descubrirse soluciones muy buenas del problema.

Aunque a algunos les puede parecer asombroso y anti-intuitivo, los algoritmos
genéticos han demostrado ser una estrategia enormemente poderosa y exitosa
para resolver problemas, demostrando de manera espectacular el poder de los
principios evolutivos. Se han utilizado algoritmos genéticos en una amplia variedad
de campos para desarrollar soluciones a problemas tan dificiles o mas dificiles que
los abordados por los disefiadores humanos. Ademds, las soluciones que
consiguen son a menudo mas eficientes, mas elegantes o mas complejas que
nada que un ingeniero humano produciria. jEn algunos casos, los algoritmos
genéticos han producido soluciones que dejan perplejos a los programadores que

escribieron los algoritmos en primera instancia!

2.3.3 METODOS DE REPRESENTACION

Antes de que un algoritmo genético pueda ponerse a trabajar en un problema, se
necesita un método para codificar las soluciones potenciales del problema de
forma que una computadora pueda procesarlas. Un enfoque comun es codificar
las soluciones como cadenas binarias: secuencias de 1s y 0s, donde el digito de
cada posicion representa el valor de algun aspecto de la solucion. Otro método
similar consiste en codificar las soluciones como cadenas de enteros o numeros
decimales, donde cada posicion, de nuevo, representa algun aspecto particular de
la solucién. Este método permite una mayor precision y complejidad que el método
comparativamente restringido de utilizar s6lo numeros binarios, y a menudo esté
intuitivamente mas cerca del espacio de problemas.

Esta técnica se utilizo, por ejemplo, en el trabajo de Steffen Schulze-Kremer, que
escribio un algoritmo genético para predecir la estructura tridimensional de una
proteina, basandose en la secuencia de aminoacidos que la componen. El AG de
Schulze-Kremer utilizaba nameros reales para representar los famosos "~ angulos
de torsion” entre los enlaces peptidicos que conectan a los aminoéacidos. (Una
proteina esta formada por una secuencia de bloques basicos Illamados

aminoacidos, que se conectan como los eslabones de una cadena. Una vez que
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todos los aminoacidos estan enlazados, la proteina se dobla formando una
compleja estructura tridimensional, basada en cuales aminoacidos se atraen entre
ellos y cuales se repelen. La forma de una proteina determina su funcién). Los
algoritmos genéticos para entrenar a las redes neuronales también utilizan a
menudo este método de codificacion.

Un tercer método consiste en representar a los individuos de un AG como
cadenas de letras, donde cada letra, de nuevo, representa un aspecto especifico
de la solucién. Un ejemplo de esta técnica es el método basado en codificacion
gramatica de Hiroaki Kitano, en el que a un AG se le encarg6 la tarea de
evolucionar un sencillo conjunto de reglas llamadas gramatica libre de contexto,
gue a su vez se utilizaban para generar redes neuronales para una variedad de
problemas.

La virtud de estos tres métodos es que facilitan la definicibn de operadores que
causen los cambios aleatorios en las candidatas seleccionadas: cambiar un O por
un 1 o viceversa, sumar o restar al valor de un niamero una cantidad elegida al
azar, o cambiar una letra por otra. (Ver la seccion sobre los métodos de cambio
para mas detalles acerca de los operadores genéticos). Otra estrategia,
desarrollada principalmente por John Koza, de la Universidad de Stanford, y
denominada programacion genética, representa a los programas como estructuras
de datos ramificadas llamadas arboles. En este método, los cambios aleatorios
pueden generarse cambiado el operador o alterando el valor de un cierto nodo del
arbol, o sustituyendo un subarbol por otro.

(X) (%) (*) 1
b |

X+(X*2)

X1

Figura 2.3. Arboles de programacion: Tres sencillos arboles de programa del
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tipo utilizado normalmente en la programacion genética. Debajo se proporciona la

expresion matematica que representa cada uno.

Es importante sefalar que los algoritmos evolutivos no necesitan representar las
soluciones candidatas como cadenas de datos de una longitud fija. Algunos las
representan de esta manera, pero otros no; por ejemplo, la " codificacion
gramatical” de Kitano, explicada arriba, puede escalarse eficientemente para crear
redes neuronales grandes y complejas, y los arboles de programacién genética de
Koza pueden crecer arbitrariamente tanto como sea necesario para resolver

cualquier problema que se les pida.

2.3.4 METODOS DE SELECCION

Un algoritmo genético puede utilizar muchas técnicas diferentes para seleccionar a

los individuos que deben copiarse hacia la siguiente generacién, pero abajo se

listan algunos de los mas comunes. Algunos de estos métodos son mutuamente

exclusivos, pero otros pueden utilizarse en combinacién, algo que se hace a

menudo.

o Seleccion elitista: Este es el método de seleccion empleado en el disefio del
algoritmo genético del sistema VPI. Con este método se garantiza la seleccidn
de los miembros mas aptos de cada generaciéon. (La mayoria de los AG no
utilizan elitismo puro, sino que usan una forma modificada por la que el
individuo mejor, o algunos de los mejores, son copiados hacia la siguiente
generacion en caso de que no surja nada mejor).

e Seleccion proporcional a la aptitud: los individuos mas aptos tienen mas
probabilidad de ser seleccionados, pero no la certeza.

« Seleccion por rueda de ruleta: una forma de seleccion proporcional a la aptitud
en la que la probabilidad de que un individuo sea seleccionado es proporcional
a la diferencia entre su aptitud y la de sus competidores. (Conceptualmente,
esto puede representarse como un juego de ruleta —cada individuo obtiene una
seccion de la ruleta, pero los mas aptos obtienen secciones mayores que las
de los menos aptos. Luego la ruleta se hace girar, y en cada vez se elige al
individuo que ““posea” la seccién en la que se pare la ruleta).
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Seleccién escalada: al incrementarse la aptitud media de la poblacién, la fuerza
de la presion selectiva también aumenta y la funcién de aptitud se hace mas
discriminadora. Este método puede ser Util para seleccionar mas tarde, cuando
todos los individuos tengan una aptitud relativamente alta y solo les distingan
pequeiias diferencias en la aptitud.

Seleccidén por torneo: se eligen subgrupos de individuos de la poblacién, y los
miembros de cada subgrupo compiten entre ellos. Sélo se elige a un individuo
de cada subgrupo para la reproduccion.

Seleccién por rango: a cada individuo de la poblacién se le asigna un rango
numérico basado en su aptitud, y la seleccion se basa en este ranking, en lugar
de las diferencias absolutas en aptitud. La ventaja de este método es que
puede evitar que individuos muy aptos ganen dominancia al principio a
expensas de los menos aptos, lo que reduciria la diversidad genética de la
poblacion y podria obstaculizar la busqueda de una solucion aceptable.
Seleccion generacional: la descendencia de los individuos seleccionados en
cada generacion se convierte en toda la siguiente generacién. No se conservan
individuos entre las generaciones.

Seleccion por estado estacionario: la descendencia de los individuos
seleccionados en cada generacién vuelven al acervo genético preexistente,
reemplazando a algunos de los miembros menos aptos de la siguiente
generacion. Se conservan algunos individuos entre generaciones.

Seleccion jerarquica: los individuos atraviesan multiples rondas de seleccion en
cada generacién. Las evaluaciones de los primeros niveles son mas rapidas y
menos discriminatorias, mientras que los que sobreviven hasta niveles méas
altos son evaluados mas rigurosamente. La ventaja de este método es que
reduce el tiempo total de calculo al utilizar una evaluacién mas rapida y menos
selectiva para eliminar a la mayoria de los individuos que se muestran poco o
nada prometedores, y sometiendo a una evaluacién de aptitud mas rigurosa y
computacionalmente mas costosa sélo a los que sobreviven a esta prueba

inicial.
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2.3.5 METODOS DE CAMBIO

Una vez que la seleccion ha elegido a los individuos aptos, éstos deben ser

alterados aleatoriamente con la esperanza de mejorar su aptitud para la siguiente

generacion.

Existen dos estrategias basicas para llevar esto a cabo:

La primera y mas sencilla se llama mutacion. Esta es la estrategia utilizada en
el disefio del algoritmo genético implementado en VPI. En esta estrategia se
plantea que, al igual que una mutacién en los seres vivos cambia un gen por
otro, una mutacion en un algoritmo genético también causa pequefas
alteraciones en puntos concretos del codigo de un individuo.

El segundo método se llama cruzamiento, e implica elegir a dos individuos para
gue intercambien segmentos de su codigo, produciendo una "“descendencia”
artificial cuyos individuos son combinaciones de sus padres. Este proceso
pretende simular el proceso analogo de la recombinacién que se da en los
cromosomas durante la reproduccién sexual. Las formas comunes de
cruzamiento incluyen al cruzamiento de un punto, en el que se establece un
punto de intercambio en un lugar aleatorio del genoma de los dos individuos, y
uno de los individuos contribuye todo su codigo anterior a ese punto y el otro
individuo contribuye todo su cédigo a partir de ese punto para producir una
descendencia, y al cruzamiento uniforme, en el que el valor de una posicion
dada en el genoma de la descendencia corresponde al valor en esa posicién
del genoma de uno de los padres o al valor en esa posicion del genoma del
otro padre, elegido con un 50% de probabilidad.
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Figura 2.4. Cruzamiento y mutacion: El diagrama de arriba ilustra el efecto de
estos dos operadores genéticos en los individuos de una poblacion de cadenas de
8 bits. El diagrama superior muestra a dos individuos llevando a cabo un
cruzamiento de un punto; el punto de intercambio se establece entre las
posiciones quinta y sexta del genoma, produciendo un nuevo individuo que es
hibrido de sus progenitores. El segundo diagrama muestra a un individuo
sufriendo una mutacion en la posicion 4, cambiando el 0 de esa posicion de su

genoma por un 1.

2.3.6 VENTAJAS DE LOS ALGORITMOS GENETICOS

e« El primer y mas importante punto es que los algoritmos genéticos son
intrinsecamente paralelos. La mayoria de los otros algoritmos son en serie y
s6lo pueden explorar el espacio de soluciones hacia una solucién en una
direccion al mismo tiempo, y si la solucion que descubren resulta subéptima,
no se puede hacer otra cosa que abandonar todo el trabajo hecho y empezar
de nuevo. Sin embargo, ya que los AG tienen descendencia muiltiple, pueden
explorar el espacio de soluciones en multiples direcciones a la vez.

e« Debido al paralelismo que les permite evaluar implicitamente muchos
esquemas a la vez, los algoritmos genéticos funcionan particularmente bien

resolviendo problemas cuyo espacio de soluciones potenciales es realmente
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grande, demasiado vasto para hacer una busqueda exhaustiva en un tiempo
razonable.
Otra ventaja notable de los algoritmos genéticos es que se desenvuelven bien
en problemas con un paisaje adaptativo complejo, aquéllos en los que la
funcion de aptitud es discontinua, ruidosa, cambia con el tiempo, o tiene
muchos Optimos locales.
Otra area en el que destacan los algoritmos genéticos es su habilidad para
manipular muchos pardmetros simultaneamente. Si una solucion particular a
un problema con multiples objetivos optimiza un parametro hasta el punto en el
gue ese parametro no puede mejorarse mas sin causar una correspondiente
pérdida de calidad en algin otro parametro, esa solucién se llama éptimo
paretiano o no dominada.
Finalmente, una de las cualidades de los algoritmos genéticos que, a primera
vista, puede parecer un desastre, resulta ser una de sus ventajas: a saber, los
AG no saben nada de los problemas que deben resolver. En lugar de utilizar
informacion especifica conocida a priori para guiar cada paso y realizar
cambios con un 0jo puesto en el mejoramiento, como hacen los disefiadores
humanos, son relojeros ciegos; realizan cambios aleatorios en sus soluciones
candidatas 'y luego utilizan la  funcion de  aptitud para
determinar si esos cambios producen una mejora.
Mediante sus componentes de paralelismo, cruzamiento y mutacion, pueden
viajar extensamente por el paisaje adaptativo, explorando regiones que
algoritmos producidos con inteligencia podrian no haber tenido en cuenta, y
revelando potencialmente soluciones de asombrosa e inesperada creatividad
gue podrian no habérseles ocurrido nunca a los disefiadores humanos. Un
ejemplo muy gréafico de esto es el redescubrimiento, mediante la programacién
genética, del concepto de retroalimentacion negativa —un principio crucial para
muchos componentes electronicos importantes de hoy en dia, pero un
concepto que, cuando fue descubierto en primera instancia, se le denegd una
patente de nueve afios porque el concepto era demasiado contrario a las
creencias establecidas.
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Por supuesto, los algoritmos evolutivos no estdn enterados ni preocupados de

Si una solucion va en contra de las creencias establecidas —so6lo de si funciona.
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3. DESCRIPCION DE LAS FUNCIONALIDADES DE VPI 1.0

Dado que el producto final de este trabajo de grado consiste en la segunda version
de la herramienta software VPI, valorando portafolios de inversion, se hace preciso
describir en el presente capitulo, las caracteristicas mas sobresalientes de la
primera version del sistema, enfocado esto a aportar un punto de comparaciéon

entre el alcance de VPI 1.0 y el de VPI 2.0, descrito en los capitulos siguientes.

3.1 ESQUEMA DE USO DE LA HERRAMIENTA

La herramienta software aprendizaje y ensefianza del proceso de valoracion del
riesgo de portafolios de inversion, bajo el esquema de uso de la herramienta

descrito a continuacion:

. El profesor crea los titulos que conformaran los escenarios a estudiar en
los respectivos modulos de simulacion.

o Un estudiante usa los modulos de simulacién para estudiar el
comportamiento de los diferentes tipos de titulos existentes en el sistema, asi
como para llevar a cabo simulaciones sobre los escenarios disefiados por el
profesor. Dichos escenarios se componen de un portafolio que podria estar
conformado, un mercado de titulos, datos iniciales del modelo a simular, una
matriz de correlaciones entre los factores de riesgo de cada tipo de titulo y el
célculo del valor del portafolio y del VaR obtenido por el modelo final del
estudiante.

. El profesor administra los modelos a estudiar por medio del médulo de
administracién de modelos. Hay tres tipos de modelos que el profesor puede
crear en VPI:

o Conformacion de un portafolio desde cero.
0 Reduccion del VaR de un portafolio ya conformado.
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3.2

o0 Liberacion de una cantidad especificada de capital, de un portafolio ya
conformado.

Dichos modelos pueden ser exportados y entregados al estudiante, para

gue este pueda acceder a ellos mediante su importaciéon a través del

modulo de simulacion de modelos.

Los resultados obtenidos al final de una simulacién se presentan con la
informacion tanto del modelo final entregado por el estudiante, como de las
caracteristicas de la solucion cercana a la 6ptima generada por el algoritmo
genético de la herramienta, para permitir realizar comparaciones entre el valor
del VaR obtenido por cada modelo, lo que facilita el proceso de evaluacién del
rendimiento que el estudiante esta presentando en su proceso de
entendimiento y aprendizaje del tema.

Dichos resultados pueden ser exportados o impresos en un reporte tanto por
parte del estudiante como del profesor.

Asi mismo, el estudiante puede hacer uso de los médulos de contenidos
y glosario, desde donde accede a la informacién tedrica relacionada con el

tema en cuestion.

FUNCIONALIDADES DE LA HERRAMIENTA SOFTWARE

El Software VPI, elaborado para el area de evaluaciéon de la conformacién de
portafolios de inversiones, tiene dos tipos de usuarios, diferenciados por los
permisos de administracion de las Bases de Datos e Informacion, restringiendo
a los usuarios sin permisos en la manipulacion de los datos y el seguimiento de

los resultados de los estudiantes.
El sistema se desarroll6 para darle un enfoque modular. Los modulos en los

gue se basé el disefio del software, se desarrollaron en mdultiples interfaces

dirigidas a los usuarios finales como se puede verificar a continuacion:
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3.2.1 INTERFAZ DE INGRESO

Para ingresar a la herramienta software, en primer lugar se presenta una venta
con la bienvenida al sistema y a continuacion, la interfaz de registro mostrada en
la Figura 3.1, en la cual el usuario hara distincion en si es un usuario normal
(estudiante) o un usuario con permisos de administracion (Profesor).

Seguido al registro del usuario, podra acceder al Modulo Principal de la
Herramienta Software el cual contiene vinculos a todos los modulos que la

componen.

/_ VALORANDO PORTAFOLIOS
"y DE INVERSION
. SISTEMAS - UIS

Usuario: |estudiante

Codigo: ||

MNombre: |

Figura 3.1. Registro del usuario.

3.2.2 MODULO PRINCIPAL

El médulo principal de la Herramienta Software se disefio con el fin de vincular
todos los Mddulos tanto conceptuales y de simulaciones, como los de seguimiento
a los alumnos. Esta interfaz esta compuesta por el Menu principal en el que se
encuentran, Contenidos, Simulacion, Administrador y Ayudas, seguido al menu
principal estd la Barra de Accesos con vinculos a los principales Modulos del

Software.
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3.2.3 MODULOS DE CONCEPTOS

En este Médulo se encuentran los conceptos basicos que se deberan conocer y
practicar para entender la metodologia de la conformacion de los portafolios y
principalmente de la evaluacion de portafolios de Inversion baséandose en el Valor
en Riesgo Var. Este Mddulo esta compuesto por dos interfaces, la interfaz de
conceptos, como se muestra en la Figura 3.2 y la interfaz del Glosario.

e La interfaz de los Conceptos Basicos, contiene en la parte izquierda una
ventana deslizante con los conceptos que seran objeto de estudio ordenados
de manera secuencial, al ser seleccionados la ventana se apartard permitiendo
observar el concepto de interés de manera total.

e En el Glosario se encuentra una recopilacion de los principales términos
Financieros que seran de importancia en el desarrollo de la conformacion de

Portafolios y en la evaluacion de los mismos mediante el riesgo.

Moduk de cancepies himicas

WOLORANDD PORTAFILIOS
O IFERS M

= —
[T e INES '
Facpinmis o= bs srinecours 48l Saisms Fnanoeo Colambsno
Foriaftlia da Imeermeén
Aortafolia da Irderedn dresruhoada
tirulo vacok

Thuls walor

Thulas 4 rerfa b
e
TES
Saras
DEFRNICIORES FURRAMENTALES
Durpiliv P
Eeraipsidad
SR H
Tlagez du nenga
Wil tdad gl
IHSTRUMENTIS FEAA HEDOR EL RIESED
VANSNCE
Coranance
Diepaadn £5000 %
O revtiisrds e comelics
Facicren ca nsiga
Satromy
SLAE O DT eadind s
T4 [ 1

INFOAMACEOH Fr
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Figura 3.2. Conceptos Basicos
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3.2.4 MODULOS DE SIMULACIONES

Las simulaciones disponibles en la Herramienta Software son de dos tipos, las

simulaciones de Titulos Valor y las simulaciones de Conformacién y Variacion de

Portafolios de Inversiones.

La interfaz designada a la simulacion de Titulos Valor, cuenta con
demostraciones de manejo de la misma, presionando los botones dispuestos
en la parte izquierda, en los cuales se muestran los principales escenarios de
variacion que afectan el comportamiento de los Titulos a término fijo.

En la interfaz de simulacion se contara con los datos de un Titulo que pueden
ser modificados para apreciar los escenarios de variacién, ademas, es posible
modificar el escenario principal con el cual se compara el escenario actual para
el calculo de las Sensibilidades. En la Parte Derecha se encuentra un Historial
con las simulaciones realizadas anteriormente, permitiendo acceder
nuevamente a ellas.

En la parte Inferior se encuentran la tabla resumen en la parte izquierda, que
corresponde a una comparacion de la simulacién actual con la simulacion
definida como principal, y en la parte derecha se encuentra la Tabla con los

datos de la simulacion actual.

Al ingresar a las simulaciones de portafolios, se desplegara una ventana en la
cual se procede a cargar la simulacibn deseada, ya sea una de las
correspondientes en la Base de Datos o desde un archivo exportado con los
datos de la simulacién (*.VPIM). Después de cargar la simulacién deseada,
esta se cargara en una nueva interfaz como lo muestra la Figura 3.3., en la
cual se debe cumplir el objetivo propuesto por la simulacion, que es descrito en
la parte superior de la ventana.
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Figura 3.3. Simulaciéon de Portafolios.

El usuario cuenta con un portafolio compuesto por un numero definido de
Titulos Valor y una cantidad de Capital Disponible a la Inversién y basado en
esto debe comprar y vender Titulos con el fin de cumplir uno de los tres

posibles objetivos de la simulacion, que son:

e Reducir el VaR de un Portafolio: Mediante un portafolio conformado y una
cantidad definida de titulos en el mercado, se sugiere que el usuario
reduzca el porcentaje de capital adverso al riesgo con respecto al valor del

portafolio
e Conformar un Buen Portafolio: Se posee un capital disponible a inversion y

con este se debe comprar los Titulos deseados del mercado, procurando

tener el menor VaR posible.
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e Liberar Capital de un Portafolio: En un portafolio ya conformado, se desea
liberar una determinada cantidad de capital que se logrard vendiendo
Titulos Valor, el usuario debe elegir los titulos que vendera o cambiara con
el fin de liberar dicha cantidad.

Al finalizar la simulacion, se despliega una nueva interfaz en la cual se encuentran
los resultaos obtenidos por el estudiante como se muestra en la Figura 3.4., en la
cual se encuentra los principales datos del portafolio inicial, los datos del Portafolio
obtenido por el estudiante y los datos de un Portafolio cercano al 6ptimo
conseguido mediante Algoritmos Genéticos para servir como punto de

comparacion.

Dsins ded astudiants
Nombeas | Joima Edsarco Cadigo 2010425
Apsllidos  Ardila Agudeln Curen . BE
T4DE/2006
Hombre: Feducr VaR - ejercicio 1
Oibjeiive. Feduodcr anbe como sea posible el valor &n e diiz um ponalolio ya [ d
Capiial Dispanible “alor del Portedalio Hora Inicist Hora Finsl
S250.000.00E $3.643.843.215.4360 0846 P DH:ATF P
Lograda por &l Portafolio cercano al dptima Cofmparasicn
estudiarits conseguids por WE| P
Walor desl Posiedolio $3. 732571 7R0. 6000 $3_ 795 692 369, 4523 BH, 3%
Walor en nesgo {VaR) $309, 780 41765673 #7565 GRS 1915700 116
waH porcanisal a9 Lk Dhil: 1.307%
Capital Lire S161 271 4248290 $98. 150 045 9837 TEA, 0%
mprimir Finaiizar

Figura 3.4. Resultados de la Simulacion
Desde esta interfaz de resultados, es posible tener acceso al portafolio final o el

inicial de la simulacién, y si se tiene acceso (usuario administrador), al Portafolio

generado mediante Algoritmos Genéticos.
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Ademas de poder exportar los resultados generados mediante archivos de tipo

*VPIR, es posible generar un reporte impreso.

3.2.5 MODULOS DE ADMINISTRACION

Los Modulos Administrativos, permiten modificar la informacion de la Base de

Datos, por lo tanto el ingreso a estos Modulos estd restringido, Unicamente los

usuarios con privilegios administrativos podran ingresar a dichos modulos.

Este Médulo esta compuesto por la administracion de Titulos, Matrices, Modelos,

Glosario y Recuperaciéon de Datos.

Para la administracion de Titulos se permite a los usuarios desarrollar las
principales actividades administrativas como los son crear, modificar y eliminar
los titulos de la Base de Datos.

Asi también, se permite exportar un numero determinado de titulos con el fin de
trasladarlos a una Base de Datos Remota permitiendo la continua actualizacion

de la misma.

Otro de los datos importantes en la evaluacion de un portafolio mediante el
Valor en Riesgo es la matriz de Covarianzas y la volatilidad de determinado
tipo de Titulos. Con el fin de administrar esta informacidén se genero¢ la interfaz
de Administracién de Matrices, que permite crear, modificar y eliminar Matrices,
ademds de exportar e importar las mismas hacia y desde una Base de Datos

remota.

Los Modelos que son objeto de simulaciones, pueden ser creados desde el
moddulo de Administracion de Modelos, permitiendo variar las simulaciones y
los resultados esperados de las mismas de forma constante.

Cada Modelo contiene Titulos que se pueden encontrar en el Mercado o en el

Portafolio, ademas de una matriz de Covarianzas con sus respectivas
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Volatilidades utilizada para el calculo del VaR del Portafolio, es debido a esto,
que esta interfaz contiene vinculos a los diferentes interfaces administrativas.

Para la administracion de los Modelos se dispuso la interfaz mostrada en la
Figura 3.5., permitiendo a los usuarios crear, modificar y eliminar los modelos
que se encuentran en la Base de Datos, asi como la exportacion de los

MiSmos para que sean objeto de las simulaciones.
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Figura 3.5. Administrar Modelos.

El Glosario puede ser modificado teniendo los permisos administrativos, para
dicha opcion se dispone del moédulo de Administracion del Glosario,
permitiendo la creacidn, edicidn, eliminacion, exportacion e importacion de los

términos que lo componen.

Todos los datos que son eliminados desde los diferentes modulos
administrativos, no son eliminados del todo de la Base de Datos del sistema,
permitiendo recuperar informacién eliminada por error. Para dicha operacion se

dispone del Modulo de Recuperacion de Datos Eliminados, en la cual se ve
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como los datos eliminados pueden ser retornados a sus lugares de origen o

eliminarlos totalmente.

3.2.6 MODULO DE RESULTADOS

Los usuarios con permisos administrativos, tienen acceso a un modulo especial,
en el cual podran importar los resultados obtenidos por sus estudiantes y generar
consolidados con los reportes deseados. Para dicha funcién se dispuso del la
interfaz mostrada en la Figura 3.6. En esta interfaz los usuarios administradores
(Profesores), podran tener varios resultados de simulaciones generados por
usuarios normales (Estudiantes) y ver los resultados individuales de cada uno de
ellos y compararlos con respecto a los demas, o filtrarlos a conveniencia para
observar el desempefio de algun curso.

Ademas podr& generar reportes de los resultados deseados y guardarlos o cargar

otros, permitiendo imprimir los mismos.

+_FResultadosProfesor

O B VALORANDO PORTAFOLIOS
DE INVERSION

03 2010432 Ardla Danigl J34%

02 200415 Alvarado Darel 4585%

- | ‘ Mostrados: 3 Filtrados: 0
Tipa da modalo Curso m

| |Reduct el VaR de un pataioio -l [

{Imprimir_

Figura 3.6. MOodulo de Resultados
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4. ANALISIS
De acuerdo al modelo empleado para el desarrollo de la segunda versién de la
herramienta software VPI (modelo de desarrollo en cascada), se ha llevado a cabo
la fase analisis de requerimientos del sistema.
Para ello se efectud en primera instancia, un analisis preliminar de las sugerencias
entregadas en el proyecto que desarrollé la primera version del sistema y de los
objetivos trazados en el plan de trabajo del presente proyecto de grado.
A continuacion, se prosiguié a analizar los resultados obtenidos de la experiencia
realizada en un ambiente real de aprendizaje en el que un grupo de estudiantes y
un profesor de la asignatura Econometria Il utilizaron VPI 1.0, cumpliendo con uno
de los objetivos trazados en dicho plan de trabajo.
Finalmente, se presenté una consolidacion de las conclusiones obtenidas en los

pasos anteriores, mediante un listado final de requerimientos del sistema.

4.1 ANALISIS PRELIMINAR

4.1.1 SUJERENCIAS DEL PROYECTO VPI VERSION 1.0
A continuacion, se detalla el andlisis a las sugerencias dadas en el proyecto que

desarroll6 la primera version del sistema VPI, valorando portafolios de inversion:

1. Una nueva version de VPl que sea fruto, principalmente, de llevarlo a un
escenario real de aprendizaje. En dicha experiencia se deben realizar pruebas
de las caracteristicas del sistema, acompafadas de mecanismos para recibir

las sugerencias de los usuarios como por ejemplo encuestas, cuestionarios,

etc.
e En esta sugerencia, los autores de VPI 1.0 expresan la
Andlisis y necesidad de que se lleve a cabo el desarrollo de una
descripcion segunda version del sistema, para acrecentar el alcance
ampliada de la solucion. Esto se justifica en el hecho de que la
problematica a la que apunta VPI no constituye en si un
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problema a resolver sino un campo en el cual se puede
trabajar e innovar continuamente para aumentar el
beneficio que la poblacion objetivo consigue con el
producto construido. El presente proyecto de grado

precisamente se concibié a partir de esa sugerencia,

Andlisis y para lo cual se plantearon los objetivos descritos en el

descripcion plan de trabajo que rige los procedimientos de ejecucién

ampliada y desarrollo de la segunda version de la herramienta
VPI.

e Ademas, aqui se plantea la necesidad de llevar VPI 1.0
a un ambiente real de aprendizaje. Esta experiencia ha
sido incluida en el listado de objetivos a cumplir en el
plan de trabajo para el desarrollo de la segunda version
del sistema, y su analisis se expone detalladamente en
el item 4.2 del presente capitulo del libro.

e Para el desarrollo de la segunda version de VPI, la
complejidad es de [5/5]: Esta calificacion de la
complejidad corresponde a la suma de las
complejidades de desarrollo de cada uno de los
objetivos trazados en el plan de trabajo para la

Complejidad realizacion del presente proyecto de grado, de los
requerimientos recogidos del andlisis de las otras
sugerencias aportadas por la primera version, y de los
resultados obtenidos de la experiencia de llevar la
primera version a un ambiente real de aprendizaje.

e Para la prueba de campo en un ambiente real de
aprendizaje, la complejidad es de [4/5]: Esta
calificacion de la complejidad se basa en las
consideraciones previas a tener en cuenta para la

realizacion de esta sugerencia, entre las que se
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Complejidad

presentan, la busqueda de un profesor con
conocimientos del tema abordado por la herramienta
software (inversién de portafolios segun el modelo valor
en riesgo) y la disponibilidad de recursos como el
tiempo y un grupo de estudiantes de una materia
relacionada con el tema, que éste pueda aportar. Asi
mismo, se requiere darle un mayor grado de estabilidad
al sistema, previo a las pruebas, la busqueda de un
lugar apropiado para la experiencia de usuarios con VPI
1.0, la preparacion del material usado para Ila
recoleccion de la informacion por parte de los
estudiantes, el registro de las sugerencias aportadas
por el profesor, el diagndstico de la primera version a
partir de esa informacion y la seleccion de los nuevos

requerimientos a considerar para el desarrollo de la

segunda version.

Tabla 4. Analisis Sugerencia de Nueva Version y prueba de campo a VPI 1.0.

Ademas de la implantacion mencionada, se recomiendan las siguientes mejoras:

2.

Incluir nuevos instrumentos de renta fija como por ejemplo TES ligados a la

UVR o Bonos Yankees.

Anadlisis y
descripcion

ampliada

De esta sugerencia surgié uno de los objetivos planteados
en el plan de trabajo del presente proyecto de grado: la
introduccion de Bonos Yankees como nuevo instrumento
de renta fija.

En la primera versién del sistema se especificé que en VPI,
el tratamiento de la teoria alrededor de la conformacion de
portafolios de inversién diversificados, segun el modelo
VaR, se limita a los titulos de tasa fija.

Asi, se defini6 que los tipos de titulos que podrian
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Analisis y
descripcion
ampliada

conformar los modelos y escenarios de simulacién en el
sistema son:

e Tes tasa fija.

e Bonos

e CDT's
De esta forma, y segun lo especificado en los objetivos del
plan de trabajo, la segunda version del sistema, presentara,
entre el universo de titulos a conformar los portafolios y
mercado de titulos en un escenario de simulacion, los

anteriormente descritos, ademéas de los Bonos Yankees.

Complejidad

Calificacion: [2/5]. Esto, teniendo en cuenta la complejidad
en la implementacién de esta nueva funcionalidad y el
impacto que tendra sobre tres modulos especificos, el
Moédulo de Administracion de Titulos, de Administracion de

Matrices de Correlaciones y de Administracién de Modelos.

Valor
Pedagdgico
aportado

El andlisis de esta sugerencia pone en evidencia el valor
gue representa la introduccién de un nuevo tipo de titulo de
tasa fija que permita enriqguecer los escenarios de
simulacion, con el objetivo pedagdgico de aportarle
estudiante un nuevo caso de estudio en cuanto al
comportamiento de titulos de tasa fija, y un nuevo criterio a
tener en cuenta para la toma de decisiones de inversion
requeridas en la simulacion de un modelo (portafolio,

mercado de titulos, matriz de correlaciones entre factores

de riesgo).

Tabla 5. Analisis Sugerencia Inclusion nuevo tipo de titulo tasa fija.
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3. Refinar estéticamente los médulos y en especial los conceptos basicos.

Es recomendable que la interfaz de usuario de un software
educativo cumpla con caracteristicas tanto de color,
imagenes y estilos de letra, como de presentacion de los
contenidos y de los componentes de una ventana o médulo
del sistema, acordes con el objetivo pedagdgico de
incentivar al estudiante en el uso de del software y de este
Anadlisis y modo, en la profundizacion de los conceptos relacionados
descripcion con el tema que busca apoyar la herramienta.

ampliada De acuerdo con esto, es preciso que, en la experiencia con
usuarios finales que se llevara a cabo para el cumplimento
de los objetivos del proyecto, la apariencia de VPI 1.0 sea
uno de los puntos a evaluar, de manera que los estudiantes
y profesores que participen, entreguen sugerencias en este
sentido.

Calificacion: [5/5]. Esta calificacion se debe a la
complejidad que acarrearia el cambio de componentes
visuales utilizados para la implementacion de las interfaces
Complejidad | de usuario disefiadas en la primera version, busqueda de
nuevas herramientas para el disefio y construccién de
botones, animaciones y demas caracteristicas

relacionadas.

Tabla 6. Analisis Sugerencia Refinamiento interfaz de usuario.

4. Darle a VPI la posibilidad de trabajar en un ambiente cliente servidor a fin de

gue se agilice la interaccion entre el profesor y sus estudiantes en tiempo real.

En la primera version de VPI los usuarios interactuaban con
Anadlisis y la herramienta en una forma de trabajo monousuario, es
descripcion decir, que la comunicacion entre los roles de usuario en el

ampliada sistema no era directa, sino que, en el caso de VPI, se
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Analisis y
descripcion
ampliada

limitaba a la exportacion e importacion de archivos, que
permitieran la actualizacion de la base de datos del sistema
instalado en un ordenador especifico.

Dada la importancia que tiene la comunicacion entre
profesor y estudiante en un ambiente educativo, es
conveniente que una herramienta software que busque
apoyar procesos de ese tipo, cumpla con caracteristicas
gue permitan acercar esa comunicacion y de este modo,
automatizar procesos de intercambio de datos, de entrega

de tareas y resultados obtenidos.

Complejidad

Calificacion: [4/5]. Se requiere de una preparacion previa
del ambiente de desarrollo, el cambio de el manejador de
base de datos Firebird 1.5 embebido empleado para la
primera version de VPI a otro que aporte las caracteristicas
para el manejo de datos en un ambiente Cliente/ Servidor.

Valor
Pedagdgico
aportado

Como se describio anteriormente, en un ambiente de
trabajo pedagogico es de gran importancia que la
comunicacion entre estudiantes y profesor se de de la
forma mas directa posible. EI cambio de ambiente de
monousuario a cliente/servidor en VPI representa
precisamente un gran aporte en este sentido, porque logra
un nuevo nivel como herramienta de apoyo para el
aprendizaje y ensefianza de un tema especifico, mediante
la automatizacion de tareas que involucran secuencia de
actividades entre profesor y estudiante durante su

experiencia con el sistema.

Tabla 7. Analisis Sugerencia Nuevo ambiente Cliente/Servidor.
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5. Aumentar el horizonte de las simulaciones de portafolios, para que se puedan

hacer en varias iteraciones a través del tiempo.

Esta sugerencia se presenta dadas las circunstancias de la
primera version de VPI, en donde se llevan a cabo
simulaciones sobre escenarios que no cambian con el
tiempo. Buscando que los escenarios se acerquen mas a
un ambiente real de inversion, en los que los cambios en
las caracteristicas de los titulos de un portafolio y de un
mercado de inversiones se dan constantemente, se
Anadlisis y concluyé que uno de los objetivos para una segunda
descripcion version de VPI debia contemplar esta necesidad. Es por
ampliada esto, que para la experiencia en un ambiente real de
aprendizaje, se buscara aprovechar los comentarios de los
estudiantes respecto al alcance la primera versién de la
herramienta, asi como los conocimientos teéricos sobre la
teoria de conformacion de portafolios de inversion y la
experiencia en el campo pedagoégico del profesor que
participe.

Calificacion: [3/5]. Esto, teniendo en cuenta el impacto
gue tendria la implementacién de esta nueva funcionalidad
Complejidad | en los moédulos de Administracion de Modelos y de
Simulacién de Modelos, que presentaria los mismos tipos
de escenarios, pero con modificaciones en las
caracteristicas de sus titulos para unos tiempos definidos

en el disefio de los mismos.

Tabla 8. Analisis Sugerencia Simulaciones con mas de una iteracion.
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4.1.2 OBJETIVOS TRAZADOS Y APROBADOS EN EL PLAN DE TRABAJO
DEL PROYECTO VPI 2.0

En esta seccidn, se detalla el andlisis efectuado sobre los objetivos aprobados en
el plan de trabajo que dio lugar al presente proyecto de grado:

1. Llevar VPI 1.0 de su enfoque mono usuario actual a un enfoque cliente servidor.
Andlisis: Dado que este objetivo ha sido trazado en el plan de trabajo como
consecuencia de la sugerencia presentada por los autores de la primera versién

de VPI, su andlisis corresponde a lo expuesto en el item 4.1.1, sugerencia 4 del
presente capitulo del libro.

2. Llevar VPI 1.0 a la practica en un ambiente de aprendizaje real que aporte
realimentacién por parte, tanto de estudiantes como de un profesor, obteniendo
los siguientes resultados:

o Diagnostico y correccion de las funcionalidades de VPI 1.0.
0 Proyeccion del alcance de la segunda versién a partir de las sugerencias
surgidas en la practica.

Andlisis: Este objetivo también es consecuencia de una de las sugerencias

presentadas por los autores de la primera version de VPI y su analisis

corresponde a lo expuesto en el item 4.1.1, sugerencia 1 del presente capitulo del
libro.

3. Incorporar al sistema el tratamiento de Bonos Yankees como un nuevo
instrumento que complemente los CDT'’s, Bonos y TES tasa fija.

Andlisis: Corresponde a lo planteado en el item 4.1.1, sugerencia 2 del presente

capitulo del libro.
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4. Crear nuevos escenarios de simulacion que tengan en cuenta los siguientes

factores:
e El valor del portafolio.
e Las comisiones que se deben pagar por cada transaccion.

e El capital no invertido (minimizar este factor a fin de incentivar la inversion).

Con la primera version de VPI los estudiantes tienen la

posibilidad de llevar a cabo simulaciones para tres objetivos

especificos:

o0 Conformar de un portafolio desde cero.

0 Liberar determinada cantidad capital de un portafolio

conformado.

0 Reducir el VaR de un portafolio conformado al minimo
Andlisis y valor posible.

descripcion En los tres casos, el Unico factor a tener en cuenta como
ampliada criterio de decisién en las simulaciones es el VaR del

portafolio, calculado automaticamente por cada operacion

de compra o venta de titulos en el mercado.

Por esta razén se hace necesaria la incorporacion de

nuevos factores como los mencionados en la descripcion

del objetivo, que permitan tener en cuenta nuevos criterios

de conformacién planteados en la teoria del modelo de

conformacién de portafolios de inversién segun el Valor en

Riesgo. Para ello, en la etapa de disefio, se deben buscar

las circunstancias que mejor escenifiguen dichos factores

en un escenario de simulaciéon. Se debe aprovechar la

experiencia con los estudiantes y el profesor para buscar

informacion que facilite esta tarea.

Calificacion: [5/5]. La implementacion de estos nuevos

factores requiere de un cambio en el algoritmo genético,
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Complejidad | especificamente de su funcion objetivo, lo cual representa
una alta complejidad, considerando el cuidado que se debe

tener para no dafiar la l6gica de disefio del mismo.

La incorporacion del factor comisiones que se deben pagar
permiten restringir el nimero de transacciones efectuadas
en una simulacion, estimulando al estudiante a la
observacion y analisis detallado de las caracteristicas de un
Valor escenario.
Pedagdgico La incorporacién del factor Capital no invertido, busca
aportado estimular al estudiante a invertir el capital del que dispone
para llevar a cabo la conformacién de un portafolio y que no
se limite a invertir discrecionalmente ante el universo de
posibilidades aportado en el modelo inicial entregado.
La incorporacion del factor Valor del Portafolio tiene como
objetivo pedagodgico mostrar al estudiante que la valoracion
del riesgo es un factor de la evaluacién general de un
portafolio en la practica pero ademas que su tratamiento

afecta otro importante factor, el valor del portafolio.

Tabla 9. Analisis Objetivo Nuevos factores de simulacion.

5. Redisefiar el algoritmo genético con el fin de adaptarlo a los cambios
introducidos y de optimizar su desempefio.

Para la implementacion de las nuevas funcionalidades de
Andlisis y VPI para su segunda versién, se hace necesario el cambio
descripcion del disefio del algoritmo genético, cuyo funcionamiento en
ampliada la primera version se planteé asi:
El algoritmo genera una poblacién inicial de 1000
soluciones posibles, que corresponden a portafolios
conformados con titulos del portafolio y el mercado de
titulos presentados en el modelo inicial, de forma aleatoria.
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Anadlisis y
descripcion

ampliada

Seguido a esto, se procede a ordenar las soluciones
generadas por medio de la funcién objetivo, que compara
los calculos del VaR obtenidos entre dos soluciones,
entregando un listado organizado de dichas soluciones de
la mejor a la peor (la mejor es la que resulte con un célculo
del VaR menor). De estas soluciones se seleccionan las
primeras trescientas a las cuales se les aplican procesos
de mutacién, que para el caso corresponden a compras y
ventas aleatorias de sus titulos y los titulos del mercado,
con lo cual se obtiene una nueva poblacion de posibles
soluciones. A esta poblacion se le aplica el mismo criterio
de seleccion anterior, la funcién objetivo, con lo cual, se
organizan dichas soluciones de la mejor a la peor,
seleccionando la primera en la lista final como la cercana a

la 6ptima para las condiciones dadas en modelo inicial.

Complejidad

Calificacion: [5/5]. ElI cambio del disefio del algoritmo
genético requiere de gran cuidado, se debe conservar la
l6gica secuencial de generacién y mutacion de soluciones,
y replantear la funcién objetivo en la fase ordenamiento de
soluciones y seleccién de la Optima, para adaptarla a las
nuevas funcionalidades y factores de inversiéon

incorporados en esta segunda version de VPI.

Valor
Pedagdgico

aportado

El valor pedagdgico del algoritmo genético consiste en que
les brinda al estudiante y al profesor una solucién cercana
a la optima (un portafolio conformado con el VaR mas
cercano al minimo posible segun las caracteristicas del
modelo inicial) para un determinado ejercicio, lo que les
permite tener un punto de comparacion y evaluacion de los

resultados obtenidos al final de una simulacion.

Tabla 10. Analisis Objetivo Redisefio algoritmo genético.
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6. Enriquecer el médulo de conceptos tedricos generales y el glosario.

Anadlisis y
descripcion
ampliada

Los médulos de conceptos y glosario del sistema ofrecen la
informacion tedrica relacionada con el tema de la
valoracién de portafolios de inversion diversificados segun
el modelo valor en riesgo. Esta informacién debe ser
actualizada y complementada, dado el valor pedagdgico
gue le proporciona a la herramienta software, que para la

segunda version debe adquirir un valor mas elevado.

Complejidad

Calificacion: [2/5]. Este objetivo conlleva a una
investigacion y recoleccion de conceptos y definiciones

relacionadas con los ya ofrecidos en la primera version.

Tabla 11. Analisis Objetivo Enriquecer médulo de conceptos.

7. Incorporar la posibilidad de realizar simulaciones consecutivas para superar la

limitante actual (simulaciones de una sola iteracion).

Andlisis: Este objetivo ha sido trazado en el plan de trabajo como consecuencia

de la sugerencia presentada por los autores de la primera version de VPI, su

analisis corresponde a lo expuesto en el item 4.1.1, sugerencia 5 del presente

capitulo del libro.

8. Construir documentacion técnica en UML para el sistema logrando con esto

aportar al sostenimiento del desarrollo de la herramienta software en el tiempo.

Anadlisis y
descripcion
ampliada

La documentacion técnica a construir en este proyecto,
teniendo en cuenta las caracteristicas de funcionamiento,
secuencia de actividades y programacion presentadas en
VPI, corresponde a la siguiente:

o Diagrama de Casos de uso.

o Diagrama de Actividades.
La falta de un diagrama de clases para la documentacién
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de esta herramienta obedece al estilo de programacién con
Anadlisis y gue se desarrolla el sistema, que hace uso de una sola
descripcion clase, y que no corresponde con el paradigma de la
ampliada programacién orientada a objetos, para el cual estan
disefiadas la gran mayoria de diagramas de UML.

Es por esto, que se decide llevar a cabo ademas, una
documentacion en prosa a nivel de codigo, para cumplir
con el objetivo de aportar al sostenimiento y mantenimiento

de la herramienta.

Calificacion: [2/5]. Este objetivo conlleva a una
Complejidad | exploracion, analisis funcional y de desarrollo de VPI y al
disefio de los diagramas especificados en la anterior
descripcion.

Tabla 12. Analisis Objetivo Documentacion Técnica.

4.2  UTILIZACION DE VPI 1.0 EN UN AMBIENTE REAL DE APRENDIZAJE

4.2.1 INTRODUCCION

Buscando dar cumplimiento al objetivo especificado en el plan de trabajo para el
desarrollo del presente proyecto de grado, se llevaron a cabo las pruebas de
campo con el sistema VPI 1.0, en un ambiente real de aprendizaje.

Para esta experiencia se definieron los siguientes objetivos a cumplir:

4.2.2 OBJETIVOS

4221 OBJETIVO GENERAL

Llevar VPl 1.0 a la practica en un ambiente de aprendizaje real que aporte

realimentacién por parte tanto de estudiantes como de un profesor.
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4222 OBJETIVOS ESPECIFICOS

Obtencidn de los siguientes resultados:

e Diagnostico de las funcionalidades de VPI 1.0.

e Proyeccion del alcance de la segunda version a partir de las sugerencias
surgidas en la practica.

4.2.3 PLAN DE DESARROLLO DE LA PRUEBA DE CAMPO

Para llevar a cabo esta experiencia, se especificé la siguiente secuencia de

actividades a seguir:

e Correccion y estabilizacion de la herramienta. Se llevé a cabo la identificacion y
correccion de errores que pudieran resultar conflictivos con el desarrollo de la
actividad.

e Busqueda de un profesor con conocimientos del tema de conformacion de
portafolios de inversién diversificados segun el modelo valor en riesgo, que
esté dispuesto a colaborar para la consecucion de los objetivos trazados para
la prueba de campo.

e Reconocimiento de la herramienta por parte del profesor. Presentacion de la
herramienta y exposicion de sus funcionalidades.

e Seleccién de un ambiente de trabajo apropiado para llevar a cabo la prueba de
campo.

e Instalacién del software en los equipos del laboratorio seleccionado.

e Ejecucion de la prueba.

0 Exposicion a los estudiantes, de los objetivos del Sistema, de las
pruebas a efectuarse y de las caracteristicas de la herramienta VPI 1.0.

0 Exploracién de la herramienta y desarrollo de un ejemplo de ejercicio de
simulacién, por parte de los estudiantes y profesor, con guia
permanente del personal encargado (autora de VPI 2.0).

0 Recoleccion permanente de la informacién surgida durante la

exploracion tanto por parte de los estudiantes como del profesor.
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o0 Entrega de encuestas a los estudiantes, con preguntas de tipo Si/No.

e Consolidacion de las respuestas obtenidas por los estudiantes en las
encuestas entregadas.

e Andlisis de la informacion obtenida como resultado de la experiencia (registro
de la informacion recolectada durante la exploracion de la herramienta,
respuestas entregadas en las encuestas de los estudiantes).

e Consolidacion de las conclusiones resultantes de la etapa de analisis de la

informacion.

4231 DESCRIPCION DE LA EJECUCION DE LAS PRUEBAS DE
CAMPO REALIZADAS

Las pruebas sobre VPI 1.0 ante usuarios finales (profesor y un grupo de
estudiantes) se llevaron a cabo con la colaboracién del docente de la Escuela de
Estudios Industriales y Empresariales de la Universidad Industrial de Santander,
profesor José Joaquin Alzate.

Los recursos aportados por el profesor para la consecucién de los objetivos de las
pruebas consistieron en tiempo y en un grupo de estudiantes de la asignhatura
Econometria Il, quienes participaron en la experiencia en una sesion, cuya
duracion se extendio a dos horas, durante las cuales, se llevo a cabo la ejecucién
de los pasos planteados en la secuencia de actividades descrita anteriormente.

Asi, tanto estudiantes como profesor, interactuaron durante con la herramienta y
aportaron sus reacciones y sugerencias a lo largo de la experiencia, para lo cual
contaron con la guia y permanente explicacién de la herramienta por parte del

personal encargado (autora del presente proyecto).

Para la obtencion del diagnéstico de las funcionalidades de VPI, se registré por
escrito la informacion obtenida y se llevd a cabo la distribucion entre los
estudiantes, de encuestas que contenian preguntas del tipo de Si/No, utilizadas en
multiples proyectos de grado de la escuela de Ingenieria de Sistemas relacionados
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con el disefio y desarrollo de software educativo, para propésitos de recoger las
opiniones de los usuarios finales sobre las funcionalidades de las herramientas
desarrolladas. En estas encuestas el estudiante respondia Si o No segun su
criterio y lo percibido en su interaccion con la herramienta software, asé también
contd con un espacio en el que tenia la posibilidad de ampliar o justificar su
respuesta segun su criterio.

Las respuestas obtenidas se encuentran contenidas en las encuestas que se

anexan al presente proyecto de grado.

4.2.3.2 CONSOLIDACION DE LAS RESPUESTAS OBTENIDAS POR LOS
ESTUDIANTES EN LAS ENCUESTAS ENTREGADAS

De las respuestas de los estudiantes en las encuestas se obtuvieron los siguientes

resultados:
3 RESPUESTAS (*)
AFIRMACION
Sl NO | NS/NR
1. | He disfrutado con el uso de este apoyo educativo. 9/9 0/9 0/9

Después de haber utilizado la herramienta, creo
gue necesito profundizar mucho mas en el tema
2. N _ ) ~ 8/9 1/9 0/9
de la valoracion de portafolios de inversion

diversificados segun su valor en riesgo.

Creo que los contenidos del programa son
3. o ) 4/9 5/9 0/9
suficientes para trabajar el tema.

La Informacién de retorno dada por el programa
4, ) 8/9 1/9 0/9
fue adecuada para saber cuanto estaba aprendiendo.

Senti que el software cubria la documentacion y los
5. | contenidos requeridos para apoyar mi aprendizaje en 9/9 0/9 0/9

el tema.

Los contenidos presentados por la aplicacion son muy
6. | 0/9 9/9 0/9
dificiles de comprender.

Utilizando esta ayuda aprendi elementos que
7. 3/9 6/9 0/9
anteriormente no habia entendido.

8. | Pienso que los contenidos presentados por este 0/9 9/9 0/9
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programa son de poco uso practico.

Este paquete educativo hace que los contenidos
adquieran un excelente grado de claridad.

9/9

0/9

0/9

10.

Me parece que el tipo de simulaciones que ofrece
esta herramienta es el adecuado.

8/9

1/9

0/9

11.

El software me dio la oportunidad de ejercitarme
suficientemente en el manejo de mis

conocimientos sobre el tema.

9/9

0/9

0/9

12.

Pienso que el uso de esta ayuda computacional

desmotiva al estudiante en su aprendizaje.

9/9

0/9

0/9

13.

El nivel de exigencia de los ejercicios presentados

corresponde a lo ensefiado en clase.

7/9

2/9

0/9

14.

El programa me permite ir a mi propio ritmo de

aprendizaje.

8/9

1/9

0/9

15.

Pienso que los procesos de aprendizaje apoyados
por material educativo computarizado tienen

ventajas sobre los que no utilizan estos medios.

8/9

0/9

1/9

16.

Este apoyo computacional me ayudo a aprender

lo méas importante del tema.

6/9

2/9

1/9

17.

Después de haber utilizado el programa me

siento en capacidad de aplicar lo aprendido.

8/9

1/9

0/9

18.

Durante todo el tiempo que utilicé el programa,
siempre me mantuve animado a realizar las

actividades propuestas.

8/9

1/9

0/9

19.

Existe armonia en el disefio de los mddulos en
cuanto a colores, tipo de letra, graficos y efectos

visuales.

8/9

1/9

0/9

20.

Los gréficos y efectos visuales ayudan a entender

el tema.

8/9

1/9

0/9

Tabla 13. Resultados respuestas en las encuestas de la prueba a VPI 1.0.

(*) ARGUMENTOS U OPINIONES EN LAS RESPUESTAS DADAS

* Maneja las herramientas del andlisis financiero.

* Si maneja herramientas financieras interesantes.
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* Se ve de féacil entendimiento.

* Es necesario saber mas del tema para saber cudndo comprar.

* De acuerdo con lo expuesto, fue claro.

& * Los ejercicios son bastante acertados.
* Nunca esti de mas la actualizacién sobre este tema.
* Propongo la aplicacion de la renta variable y mas opciones para la medicion del riesgo.
* Hay conceptos mas reales que deberian incluirse, como valores de renta variable o
acciones.
3. | * Para trabajar el tema propuesto, es suficiente con lo planteado en el programa.
* Seria interesante jugar también con acciones de la bolsa para aprender.
* Hace falta aumentar el contenido en los vocabularios (glosario).
* Debe ampliarse un poco mas el contenido en el tema de los titulos.
4. |-
* Seria de utilidad profundizar mas sobre este tema de la valoracién de portafolios.
. * Para un aprendizaje basico es bastante (til.
B Aunque falta un poco de vocabulario.
* Para apoyar.
* Se explica bien.
6. |* Solo se necesita manejar la teoria béasica.
* Seria mejor que fuera visualmente llamativo.
7. | -
. * Los contenidos son practicos.
" | * Es una herramienta practica.
o * Le falta un poco mas de claridad, se obtiene claridad profundizando en los conceptos del
' portafolio; que sean mejor explicados.
- * Pienso que deberia tener mas tipos de simulacion.
" | * seria mejor con prondsticos de la accion para periodos siguientes.
* No me egjercité suficientemente, pero si ampliamente.
11. | * Es una herramienta Util para poner en préctica la teoria aprendida.
* El ejercicio se obtiene a través de la préactica.
* Motiva al estudiante.
12. | * Falta un poco mas de claridad, en cuanto a los conceptos. Si se saben los conceptos y el
movimiento real del portafolio, esto ayudaria a la motivacion del estudiante.
13. | * El nivel de exigencia corresponde a lo aprendido en clase, en algunos casos.
14. | * Falta méas analisis con respecto a lo financiero, mas actualizaciones.
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15.

* En cuanto a los procesos de aprendizaje apoyados por herramientas computacionales, es lo
gue manejan las empresas.
* No sé.

16.

* Para aprender lo mas importante del tema faltaria utilizar el apoyo computacional mas a

fondo.

17.

* En cuanto a la capacidad de aplicar lo aprendido, siento que me falta practica.

18.

* Le faltan gréficas.

* Si, entendiendo el tiempo como el de explicacion de esta sesidn de explicacion de la
prueba.

* La conferencia estuvo interesante, pero falté un poco mas de claridad al explicar el proceso

paso por paso.

19.

* Le cambiaria el fondo blanco por otro més llamativo.
* No hay gréficos.

* Muy bonito.

20.

* No hay gréficos. * Los graficos y efectos visuales son claros.

Tabla 14. Argumentos en las respuestas de los estudiantes.

4.2.3.3 ANALISIS DE LA INFORMACION OBTENIDA COMO RESULTADO
DE LA EXPERIENCIA: DIAGNOSTICO DE LA VERSION 1.0 DE LA
HERRAMIENTA SOFTWARE VPI.

De los resultados obtenidos en las encuestas se observa que los usuarios
finales a los que apunta la herramienta software son conscientes de la
importancia del desarrollo de soluciones informaticas como apoyo educativo
para el aprendizaje y ensefianza de temas financieros, como el de la valoracién

de portafolios de inversion.

Los estudiantes presentan gran interés por continuar ejercitandose en el
analisis de los casos de estudio presentados por medio de la utilizacién de la
herramienta software, de lo cual se puede concluir que VPI 1.0 cumple con el
objetivo de estimular y motivar al estudiante en el estudio y profundizacion de

temas relacionados con la valoracion de portafolios de inversion.

82




Aunque la herramienta provee contenidos acordes con lo planteado en las
clases tedricas de asignaturas relacionadas con temas financieros, se requiere
del mejoramiento del médulo de conceptos (inclusion de graficos, contenidos
actualizados, agrupacion de conceptos por temas especificos) para permitir la
actualizacion y exploracion de los temas de una forma més clara y visualmente

estimulante por parte de sus usuarios finales.

Los usuarios finales, tanto estudiantes como profesor, muestran confiabilidad
sobre el mecanismo de evaluacién (algoritmo genético) de los resultados
obtenidos por los estudiantes (simulaciones realizadas) en los ejercicios

practicos ofrecidos por la herramienta (escenarios de simulacion).

VPl 1.0 provee las herramientas adecuadas para la administracion de
caracteristicas de los titulos a utilizar y de los escenarios de simulacién a

estudiar.

En general, los estudiantes coinciden en que hace falta mejorar el aspecto y

modo de ingreso de la solucion.

Atendiendo a las observaciones dadas en el Analisis Preliminar del Proyecto

(seccién 4.1.1, sugerencia 1 del presente capitulo del libro), en la prueba de

campo se efectud un analisis a los objetivos trazados en el presente proyecto de

grado con la participacion del profesor de economia, con el fin de obtener apoyo

tedrico que sustente el manejo que se tendra en el desarrollo de la segunda

version sobre el tema de valoracion de portafolios de inversion diversificados

segun el modelo valor en riesgo. De las observaciones contenidas en este andlisis

se destaca:

El criterio “Comisiones que se deben pagar por cada transaccion” trazado en
los objetivos del proyecto como uno de los nuevos factores a tener en cuenta
en la implementacion de los nuevos escenarios de simulacion de la

herramienta, carece de valor pedagégico en cuanto a que aumenta
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innecesariamente la complejidad de las simulaciones, distrayendo al estudiante
de su objetivo al concentrar su atencion en el monto de las comisiones
ganadas por transaccién que no se relaciona de ninguna forma con el manejo

tedrico de la conformacion de portafolios segun el modelo Valor en Riesgo.

Sin embargo se tuvo en cuenta que lo que se buscaba con la implementacién
de este criterio era restringir el nimero de transacciones en las simulaciones
efectuadas por los estudiantes, con el fin de evitar la posibilidad de que
realizaran compras y ventas al azar sin analizar las caracteristicas de los titulos
del escenario inicial hasta lograr un resultado que por simple coincidencia o
“suerte” se acercara al objetivo planteado. Por esto, la conclusién es que se
debe buscar otra forma de control sobre el nimero de transacciones
efectuadas diferente a la planteada, respetando el criterio de evaluacion de
resultados del profesor.

Con el fin de atender a las sugerencias de los autores de la primera version de
VPI, en el presente proyecto también se incluyé como objetivo la incorporacion
de simulaciones consecutivas para superar la limitante actual (simulaciones de
una sola iteracion). La idea era permitirle al estudiante llevar a cabo
simulaciones sobre escenarios cambiantes en el tiempo, para darle mayor
complejidad al analisis sobre las propiedades de los titulos en el portafolio a

conformar y de los existentes en el mercado.

Sin embargo, se observé que dichos cambios solo tendrian un valor
significativo si se tuvieran en cuenta cambios en las tasas de los titulos del
escenario, para lo cual el manejo que se tendria que hacer de los calculos del
valor del portafolio y de su VaR tendria que basarse en la teoria de titulos con
tasa variable y el alcance teorico de la herramienta VPI se limita al manejo de
titulos con tasa fija como Bonos, Tes y CDTs. Por esta razén se concluye que
la implementacion de este objetivo careceria de valor pedagdgico puesto que
el manejo de cambios en las tasas de los titulos de los escenarios presentados
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4.3

tratados bajo la teoria de titulos con tasas fijas seria equivocado y se prestaria
para confundir al estudiante, contradiciendo el objetivo de apoyar el
aprendizaje y la ensefianza de la valoracion de portafolios de inversion segun
el modelo Valor en Riesgo y el alance teérico sobre el que se sustenta la

aplicacion.

LISTADO DEFINITIVO DE REQUERIMIENTOS DEL SISTEMA VPI 2.0

COMO CONSOLIDACION DE LA FASE DE ANALISIS: PROYECCION DEL
ALCANCE DE LA SEGUNDA VERSION DEL SISTEMA VPI

Con base en el analisis preliminar del alcance del sistema y del analisis posterior

de la informacién obtenida después de la realizacién de la prueba de campo, se

concluye el siguiente listado definitivo de requerimientos como artefacto base para

la etapa de disefio de VPI 2.0.

Actualizar la tecnologia utilizada para el desarrollo de la herramienta software.

Llevar VPI 1.0 de su enfoque mono usuario actual a un enfoque cliente servidor,
lo que conlleva a un mejoramiento en la plataforma tecnoldgica del sistema,
abriendo por un lado las posibilidades de lo que puede ofrecer como software y
por otro lado, facilitando a los usuarios (estudiantes y profesor) la

comunicacion entre ellos y la utilizacion de la herramienta.

Ademas del nuevo ambiente de trabajo Cliente-Servidor, mantener la opcién de
trabajo monousuario, para permitirle al usuario aprovechar las bondades
ofrecidas por este tipo de sesion, como el uso de las caracteristicas de la
herramienta en casos en los que no se pueda tener acceso a una conexion al

servidor externo del profesor.
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Actualizar y enriquecer el glosario y los conceptos basicos acerca de la
valoracion de portafolios de inversion presentados en el médulo de conceptos

de la herramienta.

Redisefiar el Modulo de Conceptos de la aplicacion para optimizar la
exploracion y presentacion de dichos conceptos, buscando atender a las
necesidades expresadas por los usuarios de la herramienta (incorporacion de
graficos alusivos a los temas presentados, mejoramiento de la interfaz de
exploracion del médulo que muestre claramente cdmo se agrupan o relacionan

los conceptos entre si).

Implementar escenarios de simulaciéon que tengan en cuenta los siguientes
factores:
o El valor del portafolio.
o Calculo y registro del niumero de transacciones (compra y venta de
titulos) por simulacién.
o EI capital no invertido (minimizar este factor a fin de incentivar la

inversion).

Adaptar el disefio del algoritmo genético a las nuevas funcionalidades de la

segunda version.

Adecuar la administracion de usuarios y grupos de estudiantes (cursos) en el

sistema al nuevo ambiente cliente servidor.

Crear un nuevo modulo que automatice la comunicacion estudiante-profesor
(creacidn y asignacién de tareas por parte del profesor a grupos de estudiantes,
recepcion y revision de respuestas y resultados entregados por los estudiantes
de un curso) para aprovechar las caracteristicas del nuevo ambiente de trabajo
cliente-servidor y optimizar los mecanismos que aseguren la integridad de la

informacion que el profesor obtiene por parte de sus estudiantes.
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Documentar las funcionalidades de la herramienta con los diagramas UML

especificados.
Documentar a nivel de codigo fuente, las caracteristicas de la herramienta para

aportar a la comprension de su funcionamiento para futuros mantenimientos y

sostenimiento del sistema en el tiempo.
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5. DISENO
5.1 ALCANCE DEL PROYECTO
El alcance del proyecto se acota al listado definitivo de requerimientos presentado
al final de la fase de andlisis descrita en el capitulo anterior.

5.2 DISENO DE CAMBIOS Y FUNCIONALIDADES A IMPLEMENTAR

A continuacion se detalla la forma en que en la etapa de disefio se ha planeado
dar solucion a los requisitos planteados:

1. Actualizar la tecnologia utilizada para el desarrollo de la herramienta software.

Disefio:

Descripcion detallada

Para este requerimiento se ha decidido llevar a cabo los siguientes cambios:

o0 Cambio de manejador de base de datos del anterior, Firebird 1.5 embebido, a
su versibn mas actualizada, Firebird 2.1, embebido conservar la sesion
monousuario, estandar para el manejo de datos en ambiente cliente/servidor.

o0 Migracion del codigo fuente de la versién de Delphi 7 a la mas actualizada,
Delphi 2009. Dicha migracion representa la actualizacion de los componentes
gue sean necesarios para el correcto funcionamiento de la herramienta en

estas nuevas condiciones del ambiente de desarrollo.

2. Llevar VPI 1.0 de su enfoque mono usuario actual a un enfoque cliente servidor,
manteniendo una sesion para trabajo monousuario.

Disefio:

Descripcion detallada

Este cambio tiene un impacto en la interfaz de ingreso al sistema, que tendréa las

siguientes caracteristicas:
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o0 Una ventana de ingreso con la posibilidad para iniciar sesion en el sistema
conectado a un servidor externo del profesor o en forma desconectada. Esa
posibilidad se presenta con el empleo de un checkbox que el usuario marcara
0 no Segu su preferencia.

0 Un listbox para listar las conexiones disponibles.

o En la ventana de ingreso se presenta un botén que da acceso a la interfaz de
administracién de conexiones.

o Dicha interfaz contendra los espacios para ingreso de datos de una conexion,
como extension del servidor, nombre del servidor, ubicacion de la base de
datos. La administracién de las conexiones se basa en la posibilidad de crear o
eliminar conexiones del listado ofrecido.

o Conforme se crean las conexiones se deben actualizar tanto el listado de la
ventana de administracion de conexiones como el ofrecido desde la interfaz de

ingreso al sistema

Descripcion visual

Conectarse a un profesor: D

Bienvenidos a WPl 2.0

=

Figura 5.1. Ingreso al sistema.
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Conexiones
Senidor- [ | CREAR '
Nombre Conexicn: | |
Conexion 1
Conexion 2
ATRAS l

Figura 5.2. Administracion de Conexiones.

Descripcion funcional y de procesos

Figura 5.3. Diagrama Casos de Uso Ingreso de Usuarios.
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Figura 5.4. Diagrama Actividades Ingreso de Usuarios.

3. Redisefar el Modulo de Conceptos.

Disefio:

Descripcion detallada

0 Los conceptos se dispondran en cada de uno de los tépicos del mapa mental,
de acuerdo a las agrupaciones por temas previstas en la seleccion final de los
conceptos contenidos en el médulo.

0 Una de las ramas del mapa se utilizaréa para mostrar los enlaces a péaginas

relacionadas con el tema de inversiones e instituciones colombianas de
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regulacién y emisoras de circulares externas de la normatividad que rige el
tratamiento de titulos en el mercado.

0 Se debe procurar que cada topico del mapa se represente por medio de una
imagen alusiva al concepto contenido.

0 Las definiciones y contenidos de los conceptos se dispondrdn en panel
desplegable de notas, ofrecido por la herramienta para la creacion del mapa.

Reglas para el desarrollo
Para el desarrollo de este requerimiento, se hara uso de Mindjet version 8 para
crear el mapa, y se exportara el correspondiente archivo en flash para su

integracion en el codigo fuente.

Descripcion visual:

Disposicion de conceptos
en forma de mapa mental

Concepto 1.1

Concepto 1.2

Concepto 1.1 Conoento 1.1

Conoepto 1

Figura 5.5. Descripcién del Mapa mental para el médulo de conceptos.
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Descripcion funcional y de procesos

Figura 5.6. Diagrama Casos de Uso Mddulo de Conceptos.

Figura 5.7. Diagrama Actividades Mé6dulo de Conceptos.
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4. Implementar escenarios de simulacidon que tengan en cuenta los siguientes
factores:
o El valor del portafolio.
o Calculo y registro del numero de transacciones (compra y venta de
titulos) por simulacion.
o EI capital no invertido (minimizar este factor a fin de incentivar la
inversion).
Disefio:

Este requerimiento tiene impacto sobre las siguientes interfaces de usuario del

sistema:

4.1 Médulo de Administracion de Modelos

Descripcion detallada

En este modulo el usuario con permisos de administrador (profesor) definira el
porcentaje correspondiente al capital libre de inversién que se debera entregar
al final de un ejercicio, respecto al valor del portafolio entregado.

Para el manejo del criterio Valor del portafolio, el profesor define, desde este
moédulo, el tipo de usuario que el estudiante debera asumir durante la

simulacion. Este tipo puede ser:

o0 Inversionista Arriesgado.

o0 Inversionista Moderado.

o0 Inversionista Conservador
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Descripcion visual

Administrar Modelos
_ — —

Modela:
—— =
Titulos Disponibles: Titulos del Mercado: Titulos del Portafalio:
Nombre Fecha Limite Nombre el il Nombre Fecha Limite
Conformar dd/mm{aa Canformar dd/mm/aa Conformar ddfmm/aa
R_eduqr ddimm/iaa Reducir i Reducir dd/mm/aa
Liberar dd/mm/aa Liberar dd/mm/aa Liberar dd/mm/aa
Reducir ddfmm/aa Reducir kdlinnia Reducir dd/mm/aa
Conformar dd/mm{aa Conformar dd/mm/aa Conformar ddfmm/aa
Reducir dd/mmiaa Reducir dd/mm/aa Reducir dd/mm/aa
Liberar ddfmm/aa Liberar dd/mm/aa Liberar ddimm/aa
SSs————— — s——————
Datos de un titulo seleccionado
Tipo de inversionista: | [
Matriz
Fecha de valoracidn:

Capital Disponible:
Méximo Capital Libre de Inversign: (%) :
[Exportar ) [ Importar ] [Modi‘ﬁcar] [Ehminar ) [ Crear ] [ Atras )

Figura 5.8. Modulo de Administracién de Modelos.

Descripcion funcional y de procesos

Figura 5.9. Diagrama Casos de Uso Administraciéon de Modelos.
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Figura 5.10. Diagrama de Actividades Administracion de Modelos.

4.2 Médulo de Simulacion de Modelos

Descripcion detallada

La implementacion del factor Capital Libre de Inversion se muestra en este
modulo en la parte inferior a los datos del modelo (inicial y final) el porcentaje
correspondiente al Maximo Capital Libre de Inversion que debe quedar con
respecto al valor del portafolio conformado.

Este porcentaje es definido por el profesor en la creacion del Modelo Inicial
desde el médulo de Administracion de Modelos.

Ademas de este porcentaje, se presenta el célculo del respectivo valor de
capital libre de acuerdo a ese criterio, y debajo de esto, se le especifica al
estudiante si no estd cumpliendo con el objetivo, y en ese caso en cuanto esta
excediendo el limite, o en el caso contrario, si lo esta cumpliendo y de cuanto
dispone para gastar.

Este factor no se trabaja en los ejercicios de tipo Liberar Capital de un

portafolio, puesto que se contradice un concepto con el otro.
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e EIl factor Valor en riesgo se implementara utilizando como circunstancia para
escenificar el objetivo a cumplir, el criterio de Tipo de Inversionista que el
estudiante debera asumir para el ejercicio dado.

e Este criterio es definido en la creacién del modelo inicial desde el modulo de
Administracion de Modelos.

e Para facilitar la toma de decisiones del estudiante con respecto a este criterio
se muestran los resultados de la solucién generada por el algoritmo genético
de VPI, que ahora servird ademas como punto de comparacion entre el perfil
de inversionista asumido por el estudiante y el definido por el profesor.

e La implementacion Calculo y registro del nUmero de transacciones (compra y
venta de titulos) por simulacion se lleva a cabo en este modulo, pero en la
interfaz de de Resultados. Aqui, se presentara el resultado de este célculo

como dato final de la simulacion efectuada por el estudiante.

Descripcion visual

Simulacion de Portafolios
OBJETNVG: H seleccionado

FECHA DE FALORACION: dd'mm./aa

Portafolio

Tituls 1
Ttule 2 Emisar

Titule n Walor Mominal

Tess detitule %

Tasa de mercado %
Fecha de vencimientc
Valor Presente
Duracicn

=) =

Caracterigicas del titulo =leccionado

Datos del Portafolic Incial Datos del Portafolio Final
Valor del portafolic Walor del portsfolic

Capital Disponitle Capita| Disponible

WaR WaR

Maximo Capital Libre | _ %) S
Egtd o no estd exediendo el limite de capital disponible en §

Finalizar

bjd

Realtado cemano al aptime encontrade per VPI

Valor del portafolic ;
Tipo de Inversionista Capital Dis ponible Atrds
WaR

Figura 5.11. M6dulo de Simulacion de Modelos.
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Descripcion funcional y de procesos

Figura 5.12. Diagrama Casos de uso Modulo Simulacion Modelos.

Figura 5.13. Diagrama de Actividades Modulo Simulacién Modelos.
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Reglas para el desarrollo
Para la implementacién del factor Valor del Portafolio, hizo necesaria una fuerte
modificacién del algoritmo genético. La descripcion de dichos cambios se presenta

en el item a continuacioén (requerimiento 5 del presente capitulo).

5. Adaptar el disefio del algoritmo genético a las nuevas funcionalidades de la

segunda version.

Disefio del nuevo algoritmo genético de VPI adaptado a las nuevas

funcionalidades incorporadas:

Como resultado del andlisis y disefio se concluye que el redisefio del algoritmo
genético debe estar guiado hacia la atencién del requisito que busca incluir el tipo
de inversionista.

Se necesita redisefiar la funcion objetivo del algoritmo para que el mismo actle
como un inversionista arriesgado, moderado o conservador; lo anterior se logra
modificando la funcion objetivo del algoritmo para que al ordenar una poblacion de

soluciones factibles tome en cuenta no solamente el valor en riesgo.

Al explorar diferentes tipos de ponderaciones estadisticas en busca de un
resultado numéricamente evaluable, se encuentra que el criterio nunca sera claro
pues los dos valores en cuestion, el valor en riesgo y el valor del portafolio, se
mueven en dominios de escala diferente al tiempo que sus escalas se afectan
mutuamente dependiendo de sus valores. Haria falta definir algo mas de
parametrizacion que permitiera establecer cuanto es bueno, lo cual escapa del
objetivo pedagdgico involucrado y en definitiva, dejaria al estudiante de VPI 2.0
en una situacién en la cual no podria conocer el concepto de los diferentes tipos
de perfiles hacia el riesgo sin conocer teoria de la valoracion del valor de un

portafolio.
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Se concluye entonces que el algoritmo genético debe usar rangos de tolerancia en

los cuales toma una decisién basada en légica, no solo en cantidades. Se define

entonces:

Cuando se comparan dos soluciones donde la primera estd inicialmente
posicionada como mejor que la segunda, se preguntara primero si la segunda
tiene en mejor VaR, caso en el cual la segunda sera calificada como la mejor.
Si no es asi, se pregunta si la segunda, aun teniendo un peor VaR, tiene un
mejor VP. En ese caso se compara el beneficio entregado por la diferencia en
el VP con el detrimento que genera la diferencia en cuanto al Var. Esta
comparacién es mas o0 menos estricta dependiendo del parametro tipo de

inversionista.

La medida del beneficio es la diferencia relativa entre el VP de la solucién dos
con respecto a la solucién uno; caso analogo con el VaR. La comparacion es la
pregunta por si el beneficio dado por el VP es mayor que el detrimento
imprimido en el VaR. El mecanismo que imprime al algoritmo su caracter
estricto es un multiplicador de la diferencia relativa del valor presente VP:
o Si este multiplicador es cero el beneficio del VP seré cero y el VaR sera
la Unica medida importante (inversionista conservador).
o Si el multiplicador es mayor que cero, el beneficio obtenido por el valor
del portafolio se incrementa con lo cual aumentan la probabilidad de que

la solucién dos sea escogida como la mejor.

El resultado obtenido es que si el modelo es para inversionistas arriesgados la
solucién cercana al 6ptimo encontrada por el algoritmo genético podra
integrarse de titulos que no minimizan el riesgo pero presentan un interesante
valor del portafolio sin alejarse demasiado de lo que se consideraria un buen

valor en riesgo.
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El codigo que describe el Algoritmo Genético resultante de las modificaciones
descritas se muestra en la figura anexa al presente trabajo de grado.

Finalmente, se presenta a continuacién el diagrama de flujo para la funcién

objetivo del algoritmo genético redisefiada de acuerdo con lo antes descrito.

Solucion A,

% Objetivo:Identificarla mejor
Solucion B

entre dos soluciones.

(vaR de la solucion A) (VP de la solucion B)

> >

(vaR de la solucion B) (VP de la solucion A)

Solucién B. SoluciénA.

DifRelativaVaR : Diferencia relativa del
VaR de la solucion B con respectoa la
DifRelativaVaR solucion A.
<
(DifR elativaVP * K) DifRelativaVP : Diferencia relativa del
VP de la solucion B con respectoala
solucion A.

Solucién A. Solucién B.

Figura 5.14. Funcion objetivo del AG comparando dos soluciones factibles.

En la grafica se muestra la funcion objetivo del algoritmo genético comparando
dos soluciones factibles.
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Esta comparacion se dara dentro de un mecanismo burbuja que ordena la
poblacién de soluciones factibles de la mejor a la peor de acuerdo con el resultado

arrojado por la funcién objetivo.

6. Administracion de usuarios y grupos de estudiantes (cursos) en el sistema con
el nuevo ambiente cliente servidor.

Disefio:

Descripcion detallada

El médulo de administracién de usuarios y grupos se implementara segun el

siguiente esquema de uso:

e Solo usuarios con permisos de administracién podra acceder a este modulo.

e El profesor podra acceder a un listado de usuarios presentado en la interfaz del
moédulo, los cuales podran ser filtrados segun el tipo de usuario al que
pertenezcan (Estudiante, Administrador).

e El profesor podra crear, modificar o eliminar un usuario.

e Los datos que identifican a un usuario de tipo estudiante en el sistema seran:
Usuario/Cadigo, Grupo y Nombre.

e Los datos que identificardn a un usuario de tipo administrador en el sistema
seran: Usuario/Codigo, Nombre y Contrasefa.

e Los grupos o cursos podran ser administrados accediendo a la interfaz de
Administracion de Grupos dando click al botén Grupos.

e En la interfaz de Administracion de Grupos, se podra Crear, Modificar o
Eliminar un Grupo, el cual se identifica en el sistema por un nombre y un
codigo.

e Un estudiante podré pertenecer solo a un grupo a la vez.
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Descripcion visual

Usuarios y Grupos

Estudiantss |||  Adminis tradorss |||

Tipo Usuaria Grupo Hombres
EST Cod 1 Gr Az Usua 1

ADM Cod 2 Gr B2 Usua 2

EST  Céd3 | orca Usua3 Mocdificer '
. Elirninar I

' EBstudisnte ' Adminis trador

UsuariatCédige: [ | Clave: | |
Mombe: | |

Figura 5.15. Modulo de Administracién de Usuarios y Grupos.

Descripcion funcional y de procesos

Figura 5.16. Diagrama Casos de Uso Administracion Usuarios y Grupos.
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Figura 5.17. Diagrama Actividades Administracién Usuarios y Grupos.

7. Crear un nuevo modulo que automatice la comunicacién estudiante-profesor
para aprovechar las caracteristicas del nuevo ambiente de trabajo cliente-
servidor y optimizar los mecanismos que aseguren la integridad de la
informacion que el profesor obtiene por parte de sus estudiantes.

Disefio:

Para este fin, se creardn dos modulos, que permitan la transmision de informacion

de un profesor a un estudiante y viceversa.

El desarrollo de estos moédulos se dard en funcion de apoyar la siguiente

secuencia de actividades:

e Un usuario profesor accede al modulo de Administracion de tareas en donde
puede crear una tarea, adjuntarle un ejercicio de los existentes en la base de

datos de su sistema y asignarla a un grupo de estudiantes, asi mismo, le
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asigna a la tarea una fecha de entrega limite, que le permita tener un control de
las respuestas recibidas.

El estudiante ingresa a VPI conectado al servidor del profesor, e ingresa al
modulo de Tareas, en el que se le listan las tareas asignadas por el profesor y
se muestran las caracteristicas de cada tarea. Asi, el estudiante puede
proseguir a cargar el ejercicio adjunto en el médulo de Simulacién de Modelos
desde el mismo modulo de Tareas, para llevar a cabo la ejecucion del objetivo
planteado en el modelo inicial recibido. Al finalizar la simulacion, el estudiante
registra su resultado en el servidor del profesor, mediante la opcién Ir a Tarea,
presentada en el médulo de resultados.

Asi, el profesor desde su sesion, recibe la actualizacion de la respuesta
entregada desde el médulo de Administracion de Tareas, y prosigue a la
revision y evaluacion de los resultados obtenidos por el estudiante. Estos
resultados pueden ser exportados, impresos o comparados con la solucién
generada por el algoritmo genético, correspondiente a las caracteristicas del

modelo inicial adjunto a la tarea en revision.

Descripcion de procesos

Figura 5.18. Diagrama de Actividades para la Asignacion de Modelos.
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7.1 Modulo de Administracion de Tareas
Descripcion detallada
En este modulo el usuario con permisos, tendra la posibilidad de crear, modificar o
eliminar tareas del sistema.
Asi mismo, podra realizar revisiones de los resultados obtenidos en las entregas
de sus tareas. Dichas revisiones comprenden:

e Caracteristicas del modelo inicial.

e Titulos que conforman el modelo final.

e Titulos que conforman la solucién del Algoritmo Genético.

e Valor de VaR y del portafolio obtenido al final de la simulacion.

Descripcion visual

Adminstracion de Tareas

Grupo  Nombre Modelo Fecha Limite # Rtas.
Al Conformar Ej1 Con dd/mm/aa 0

Al Reducir  Ej1 Red dd/mm/aa 1

A1 Liberar Ei2 Lib dd/mm/aa 3

B2 Reducir  Ej2 Red dd/mm/aa b

Bz Conformar Ej3 Con  dd/mmi/aa 2

c3 Reducir  Ej3 Red dd/mm/aa 4

c3 Liberar Ej1Lib dd/imm/aa 1

[ Eliminar ][ Modificar ][ Crear ] [Resultadns]
MNombre: Grupo:
| |

Modelo:
l [ddmm/aa

Comentarios:

Figura 5.19. Modulo de Administracién de Tareas.
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Descripcion funcional y de procesos

Figura 5.20. Diagrama Casos de Uso Administracion de Tareas.

Figura 5.21. Diagrama de Actividades Administracion de Tareas.
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7.2 Modulo de Tareas

Descripcion detallada

En este médulo el estudiante podra acceder a las tareas asignadas al grupo al que
pertenece, y llevar a cabo las simulaciones de los ejercicios adjuntos,
seleccionando la tarea de su interés y dando click en el botén Ir a Tarea, con lo
cual se carga el modelo inicial del ejercicio en el médulo de Simulacién de
Modelos, para poder llevar a cabo su simulacién. Al final del ejercicio, el estudiante
puede registrar su tarea desde la interfaz de resultados de dicho médulo.

Descripcion visual

Tareas
Nombre Fecha Limite
CanDF_mEF dd/mm/aa
F‘{_educlr dd/mm/aa
LibEFEIF_ dd/mm/aa
Ii'{educlr dd/mm/aa
'anfDFmﬂf dd/mm/aa
Reduclr dd/mm/aa
Liberar dd/mm/aa

Comentarios:

Ir a Tarea

Figura 5.22. Modulo de Tareas.

108



Descripcion funcional y de procesos

Figura 5.23. Diagrama Casos de Uso Ejecucion de Tareas.

Figura 5.24. Diagrama de Actividades Ejecucion de Tareas.
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8. Documentar las funcionalidades de la herramienta con los diagramas UML
especificados.

La documentacion elaborada para cumplir con este requerimiento incluye los

diagramas de casos de uso y de actividades descritos anteriormente en los

disefios de requerimientos, y los diagramas descritos a continuacion:

ORGANIZACION DEL PROYECTO DELPHI
A continuacién se presenta mediante un diagrama la organizacién de los médulos

gue componen el proyecto Delphi VPI.

VPI.DPR (proyecto Delphi)

UConectarse
Comun UPrincipal

Métodos de uso Pantalla de entrada donde
global, definidon se define la conexion.
de tipos de datos

generales, variables i
globales. UEntrada modulos.

Ventana principal de Ia
aplicacion desde donde se
navegan los diferentes

Una vez definida Ia Demas Formularios
conexion, se presenta la
ventana de acceso (login) * UAdmonModelos
al sistema. * UAdmonTitulos
* USimTitulos
* USimModelos
* UAdmonMatrices
* UAdmonGrupos
* UAdmonUsuarios
* UAdmonTareas
* UTareas
* UResIndividual
* UResGrupal
* UConceptos
* UGlosario

DataMod

Centraliza los
objetos de acceso a
datos junto con sus
propiedades.

Figura 5.25. Modulos del proyecto VPI.
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ADMINISTRACION DE TiTULOS

La figura a continuacion corresponde al diagrama de casos de uso para describir
las funcionalidades del modulo de administracion de titulos en VPI, seguido del
diagrama de actividades que describe la secuencia de procesos que se llevan a
cabo en dicho modulo.

Figura 5.26. Diagrama de CU para la Administracion de Titulos.
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Figura 5.27. Diagrama Actividades M6dulo Administracion de Titulos.

SIMULACION DE TITULOS

La figura a continuacion corresponde al diagrama de casos de uso para describir
las funcionalidades del modulo de simulacion de titulos en VPI, seguido del
diagrama de actividades que describe la secuencia de procesos que se llevan a
cabo en dicho médulo.
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Figura 5.28. Diagrama de CU Simulacién de Titulos.

Analisis
Incompleto

(. /
b Angisis &

Suficiente

Figura 5.29. Diagrama de Actividades Modulo Simulacién de Titulos.
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5.3 ALMACENAMIENTO DE INFORMACION

Para el almacenamiento de informacién en VPI 2.0 se detereminé continuar con el
uso de Firebird como manejador de base de datos, pero actualizando la version a
la 2.1. Como parte del disefio de VPI 2.0, al recopilar los cambios requeridos en la
estructura de base de datos original se encontré que la mayor complejidad en este
problema, correspondia a la pérdida de vigencia del uso de archivos almacenados
en un directorio local dada su incompatibilidad con las caracteristicas del ambiente

cliente servidor.

A continuacion se presenta una figura que ilustra el uso de archivos locales en VPI
1.0.

Base de datos VPI 1.0

TABLA MODELOS

CEENITYTTNETY -\ Modelos)

3 Modelo xxxx

Figura 5.30. Uso de archivos locales en VPI 1.0.
Como se muestra, los modelos eran almacenados en forma de archivos en un

directorio local del equipo y mediante el id almacenado en la base de datos la

aplicacion sabia construir una ruta para encontrar el archivo correspondiente.
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Lo anterior no es compatible para el entorno cliente servidor diseflado ya que los
computadores de los estudiantes tendrian que poder acceder a través de una red
a la carpeta donde residirian los modelos, en el computador del profesor. Agregar
esto como un requerimiento del sistema para su instalacion y uso, redundaria en
una significativa disminucion en la sencillez que caracteriza al sistema la cual se
considera un importante valor dado perfil de los usuarios objetivo como usuarios

de computadores.
Se muestra a continuacion una figura que ilustra la forma disefiada para VPI 2.0

buscando superar el problema planteado, recordando que lo explicado para los

modelos aplica de la misma manera para los resultados.

Base de datosVPI 2.0

TABLAMODELOS

NOMBRE

3 Modelo xxxx [objeto] =l -

Figura 5.31. Almacenamiento de los modelos en VPI 1.0.

El archivo que antes se guardaba en el directorio local, se seguira generando pero

sera llevado a un campo tipo blob de la tabla modelos mediante un stream.
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Adicional a lo anterior como parte del disefio se identificaron los cambios

necesarios en cuanto a la estructura de tablas y campos, quedando definidos

como a continuacién se presenta en la siguiente figura.

yCONEXIONES

2 CON_ID: INTEGER
% CON_HOST: YARCHAR{ZD)

4 CON_MNOMBRE: YARCHAR({20)
% CON_BD: YARCHAR{300)

' TAREAS_RESULTADOS
o TAR_ID: INTEGER

2 USR_LOGIN: YARCHAR(Z0)
% RESULTADOS: BLOB

[ S

£ GRUPOS

MODELOS

MOD_ID: INTEGER

MOD_TIPO: INTEGER
MOD_AUTOR: YARCHAR{50)

MOD_NOMBRE: YARCHAR({50)
MOD_FECHACREACION: DATE
MOD_FECHAYALORACION: DATE
MOD_CAPITALDISPONIBLE: BIGINT
MOD_CAPITALLIBERAR: BIGINT
MOD_MAXCAPITALNOINYERTIDO: INTEGER
MOD_TIPOINYERSIONISTA: INTEGER
MOD_MODELD: BLOB

LA R A

TAREAS

TAR_ID: INTEGER

5 GRP_ID: INTEGER —
& GRP_CODIGO: YARCHAR{Z20)
4+ GRP_NOMBRE: ¥ARCHAR(S50)

i

JUSUARIOS

4 USR_LOGIN: YARCHAR{20)

& USR_CLAVE: YARCHAR(Z0)

% USR_CODIGO: WARCHAR(40)

4 USR_NOMBRES: YVARCHAR{100)
4 USR_FECHAREGISTRO: DATE

%+ GRP_ID: INTEGER

tREPINDIYIDUAL

% MOMBRES: WARCHAR{40)

< APELLIDOS: VARCHAR(AO)
< CURSO: VARCHAR(1E)

& CODIGO: WARCHAR(1S)

“ WOMBREMODELD: WARCHAR(SO)
< OBIETIMGC: WARCHAR{1024)
< PINIVALOR: WARCHAR(30)

< PIMNICAPITAL: WARCHAR{3O)
< PINICAPITALLIBERAR: VARCHAR{3O)
< HORAIMICIAL: WARCHAR{1S)
< HORAFIMNAL: WARCHAR(LS)
% FECHA: YARCHAR{30)

< FIMN1: WARCHAR(3O)

< FIMNZ: VARCHAR(30)

< FIN3: WVARCHAR(30)

< FIMN4: VARCHAR(3O)
 OPT1: WARCHAR{ZO)

% OPT2: WARCHAR(SO)

< OPTI: WARCHAR{ZO)

< OPT4: WARCHARIZO)

& COMPL: VARCHAR(ZO)

« COMPZ: WARCHAR{3IO)

< COMP3: VARCHAR{3O)

< COMP4: YARCHAR(ZO)

< MUMCOMPRAS: VARCHAR(S)
< MUMVENTAS: WARCHAR(S)

TAR_MNOMBRE: YARCHAR(30)
TAR_GRUPOID: INTEGER
TAR_MODELOID: INTEGER
TAR_COMENTARIOS: WARCHAR(ZEE]
TAR_FECHALIMITE: DATE

P I

S TITULDS

il

TIT_ID: INTEGER

TIT_TIPO: SMALLINT
TIT_EMISOR: ¥ARCHAR(50)
TIT_VYALOR: FLOAT
TIT_TASANOMINAL: FLOAT
TIT_PLAZOTASA: SMALLINT
TIT_TASAEFEMEN: FLOAT
TIT_Y¥ENCIMIENTO: DATE
TIT_TASATITULD: FLOAT
TIT_PLAZODIASTITULO: INTEGER

LR R R R A kY

“MATRIZ

MAT_ID: INTEGER

MAT_NOMBRE: YARCHAR{50)
MAT_FECHA: DATE
MAT_¥OLDTF: DECIMAL(1S, 3)
MAT_¥OLTES: DECIMAL(LS, 3)
MAT_CORREL: YARCHAR{1024)
MAT_MNATI¥A: INTEGER

EPAPELERA

PAP_ID: INTEGER

PAP_MOMBRE: YARCHAR{100}

F=]
< PAP_TIPO: INTEGER

<

< PAP_FECHAELIMINACION: DATE

GLOSARIO

GLO_ID: INTEGER

GLO_TERMINO: YARCHAR{70)
GLO_DEFINICION: YARCHAR{ 1500}
GLO_TERMINO_ST: ¥ARCHAR(70)

¢ ¢ ¢ln

Figura 5.32. Tablas de |la Base de Datos de VPI 2.0.
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5.4

DESCRIPCION DE LOS ROLES DEL SISTEMA

Para sesiones de tipo cliente-servidor se definen dos roles de acuerdo a sus

permisos en el manejo del sistema. El sistema delimita las acciones y

responsabilidades que a cada uno de ellos corresponde.

El intercambio de informacién entre estaciones de trabajo se efectia de acuerdo al

tipo de sesidn que el usuario escoja para acceder al sistema, que puede ser:

Sesién mono usuario: trabajando con la base de datos de su equipo. Aqui, el
intercambio de informacion se basa en archivos que se exportan e importan
desde VPI. Desde los mdédulos de administracion se puede exportar
informacion a un archivo. Por ejemplo desde el médulo de administracion de
titulos se pueden exportar un conjunto de titulos para que otro usuario en otro
equipo los importe.

En la base de datos de cada equipo se mantiene una coleccion de titulos,
matrices y modelos. Sin embargo, la matriz y los titulos referenciados en cada
modelo no tienen vinculo alguno con los titulos y matrices de la base de datos.
Se definio esto asi con el fin de flexibilizar al maximo el trabajo grupal mediante
exportacion e importacién de modelos sin el inconveniente de requerir que los
titulos de un modelo a importar existan en la base de datos del equipo que
importa.

Cada uno de los modelos en la base de datos local cuenta con un archivo de
respaldo en donde se almacena la informacion completa acerca de él.

Sesidén Cliente-Servidor: trabajando conectado a un servidor externo. En este
caso el intercambio de informacién se realiza automaticamente. Por ejemplo,
los cambios efectuados por un usuario sobre las condiciones de un titulo o de
un escenario o en las caracteristicas de los usuarios o los resultados obtenidos
en las simulaciones de un escenario, son reflejados inmediatamente en la base

de datos del servidor al que se encuentre conectado.
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5.4.1 DESCRIPCION DE LOS PERMISOS EN EL SISTEMA POR PARTE DEL
SERVIDOR

De lafigura 5.1 se destacan para el rol servidor, los permisos de:

e Administracion de Datos del usuario del sistema.
e Administracion de Permisos del Usuario.
e Administracién de Modulos.
e Administracion de Datos de un curso.
e Acceso a los médulos de:
0 Ayudas.
o0 Consulta de Contenidos.
o Simulacion de Titulos.
o Simulacion de Portafolios.

5.4.2 DESCRIPCION DE LOS PERMISOS EN EL SISTEMA POR PARTE DEL
CLIENTE

De lafigura 5.2 se destacan para el rol cliente, los permisos de:

e Consulta de Ayudas.

e Consulta de Conceptos.

e Consulta de Glosarios.

e Simulacion de Titulos Valor.

e Simulacién de escenarios para el estudio de conformacién de portafolios de
inversion segun el modelo Valor en Riesgo.

e Acceso a Tareas asignadas.
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| Unica

Contiene la BD
En &l Servidor, &l sistema es

administrado por el Profesor
______ B
f Administracion Datos de |
| Usuarios del sistema
e i
rl' _____________ —
| Administracidn Usuarlo Estudiante |
Permisos delUsugrlos — fm——mr—rr
g =1 Usuario Administrador i
[ T s e, . . s . — — — — — -
B
- Bongs. )
" Thulos 0T |
= |
//" Bonos Yankees |
e Matrices de |
f/ Covarianzas |
I sriniztrarioe o Crear Escenarios a partir de los
| Moddoe, diferentes fipos de Modelos ofrecidos por |
—_— el sistema |
Desde aqui se llevan a cabo | . |
los siguientes procesos: o Reducir VaR de un Portafiolio
| ’ \"w\‘ Tipos: _! Conformar un buen Portafolio |
| Servidor - “""-\ Modelos - | | Liberar capital de un Portafolio |
: S -
N Tipa de Inversar. |
\\\"“-\ Criterios de Inversion - | Porcantaje de Capital |
— ' Libre de Inversidn |
— e e =5
ré—;dministmciﬁn Datos |
Ls de Cursos f
e e
S P S T T =%
— P Consulta de Ayudas |
-
fr Conceplos |
Consulta y Edicion de Contenidos
lf_ Uso de Modulos de: L =/ Glosaria |
. | Simulacion de Titlos |
—
S Simulacicn de Portafolios |
e T S % O N 7 O i 4w B -
Creacion
Edicidn
Lausval: - f—— ..
(= Eliminacidn_
Cada una de las Consulta

| administraciones incluyan: - -
= Impresion de Reportes

Filrada de datos

| Ademds: V"

— =Y Guardar Archivos
| Abrir Archivos

Figura 5.33. Descripcion de permisos Rol Servidor en el Sistema.
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Agul el sistema es
manipulade por los usuarios
con parmisos de Estudianta,
Consulta de Ayudas
Consulla de Canceplos
v Estos pemisos permiten llevar a Consulta de Glasario
Cliente "-" cabo las siguientes actividades: : = 2
=1 Simulacidn de Titulos Valor
Simulacidn de Inversion de Portafolics
Acceso a tareas asignadas

Figura 5.34. Descripcion de permisos Rol Cliente en el Sistema.

5.5 CONDICIONES DE USO ESPERADAS PARA EL SISTEMA
VPI ha sido diseflado pensando en apoyar el desarrollo de una asignatura
cualquiera en la que la medicion del riesgo de portafolios de inversion sea materia

de estudio.

5.5.1 CONDICIONES FISICAS

Se requiere que cada uno de los usuarios cuente con un computador disponible.
Los estudiantes deben estar conectados al servidor especificado por el profesor
para trabajar en las tareas asignadas y entregar resultados obtenidos en las
simulaciones directamente al profesor, asi como para acceder a las
modificaciones realizadas por el profesor en los escenarios de simulacién.

Sin embargo, gracias a la posibilidad de trabajo mediante sesion monousuario, no
es requisito que los equipos de los estudiantes involucrados en una asignatura
estén conectados a un servidor externo para acceder a las caracteristicas del
sistema. VPI es apropiado tanto para usarlo en el tiempo de clase como para

complementar la misma a modo de trabajo en casa.
Las funciones de VPI que implican interaccién sin conexion a un servidor externo

entre usuarios cuentan con minimos requisitos fisicos. Se pueden sustentar en

cualquier dispositivo de almacenamiento como disquetes, discos compactos, etc.
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El correo electronico puede servir para este proposito dado que lo Unico que se

necesita es intercambiar archivos de texto plano de poco volumen.

5.5.2 CONDICIONES PARA LA INSTALACION

El instalador de VPI 2.0 incluye los dos tipos de roles Cliente-Servidor.

VPI ha sido disefiado para poder instalarse en casi cualquier equipo sin necesidad
de hacer mas que unos clicks en el botén siguiente.

Esto es de resaltar ya que VPI hace uso de un sistema manejador de bases de
datos de Ultima generaciéon. Estas prestaciones se lograron al continuar con el
motor de base de datos Firebird, esta vez en su version 2.1, la mas actualizada
hasta la fecha. Para sesiones monousuario se manejé como Embedded Edition y
para sesiones cliente servidor en su edicidén estandar.

Para el usuario cliente, este sistema permite usar todo el poder de un servidor de
bases de datos, sin necesidad de instalar dicho servidor en las maquinas de los
usuarios. Basta con distribuir un archivo dll para que el sistema esté listo y en
funcionamiento.

Para el rol Servidor se requiere la instalacién de Firebird 2.1 cliente-servidor.
Ademas de prestar estas ventajas, Firebird es de codigo abierto, por lo cual resultd

ser una opcidn ideal en el desarrollo de este software.

5.6 ESQUEMA DE AUTENTICACION E IDENTIFICACION DE USUARIOS

Se plante6 que cualquier estudiante pueda entrar al sistema sin necesidad de un
registro previo. A diferencia de esto, el profesor, quien instala el sistema, tiene una
clave que le permite ingresar como usuario registrado y disponer de mas opciones

debido a su condicidon de administrador.

Asi mismo, el profesor podra crear usuarios registrados para que otras personas

cuenten con los mismos privilegios que él.

Los estudiantes pueden entrar al sistema sin registro previo; sin embargo, cada
vez que acceden se les solicita su cddigo y nombre a fin de identificarlo al interior
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del sistema. Estos datos se deben recordar para que un estudiante que use el
sistema en un equipo no tenga que digitar nuevamente su nombre, sino que al
digitar el codigo su nombre se cargue al instante.

Hay que aclarar, que cuando un estudiante que no ha sido previamente registrado
por el profesor y que acceda la herramienta conectado al servidor, el sistema lo
identifica y lo registra en el listado de estudiantes del médulo de usuarios y grupos,
pero queda sin ninguna relacion con los cursos existentes, por lo cual no tendra

acceso a las tareas asignadas a los cursos del profesor.

5.7 HERRAMIENTAS SELECCIONADAS PARA EL DESARROLLO

Para esta version VPI 2.0 se decidi6 actualizar la tecnologia utilizada para el
desarrollo de la herramienta.

Para ello se migré el cédigo de la version utilizada anteriormente, de Delphi 7 a
Delphi 2009 y como se menciond anteriormente, como motor de base de datos se
paso6 de usar Firebird 1.5 a Firebird 2.1.
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6. DESARROLLO

En este capitulo se presenta el proceso de desarrollo mediante el cual se buscé
satisfacer el listado definitivo de requerimientos resultado de la fase de analisis.

6.1 AMBIENTE DE DESARROLLO

Con la iniciativa de dar mas mantenibilidad al codigo fuente, ademas de
aprovechar las ventajas del IDE de CodeGear (interfaz de desarrollo para Delphi
2009), se decidido hacer las siguientes actualizaciones en las herramientas de

desarrollo utilizadas:

e Como entorno de codificacion, Delphi 2009 en lugar de Delphi 7.

e Como manejador de base de datos, Firebird 2.1 en lugar de Firebird 1.5.

La actualizacion del codigo fuente tomé el mayor trabajo debido a la necesidad de
migrar la libreria Zeos, utilizada para acceder a Firebird desde Delphi; lo anterior
debido a la incompatibilidad entre la version 6 utilizada para VPI 1.0 y Delphi 2009.
Aunque fue necesaria una complicada investigacion en los foros especializados de
Internet, fue posible dar con la mas reciente distribucién de Zeos, la 7, que aunque

no es un release oficial, es la Unica capaz de conectar Firebird desde Delphi 2009.

Usar Firebird 2.1 fue mas sencillo pues no hubo problemas de compatibilidad. El
trabajo de migracion se limité a modificar las cadenas de conexion y reemplazar

las librerias a distribuir con el instalador por las de la nueva version.
Adicional a los cambios antes mencionados, se actualiz6 la version del

reporteador utilizado, Quick Report, por una compatible con Delphi 2009 que

ademdas brind6é mejoras en la visualizacion de los reportes.
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Luego de corregir algunos errores por codigo fuente incompatible ante las
versiones de los componentes actualizados, se compilé el cédigo fuente y fue

posible asi iniciar con la codificacién de VPI 2.0.

6.2 CODIFICACION
En esta seccion se describe el desarrollo de cada una de las funcionalidades
requeridas. Cada una de esta se presentara segun los estos items:
e Enunciado: breve descripcién de la funcionalidad requerida.
e Consideraciones: aspectos relevantes tomados en cuenta para emprender
la codificacion.
e Ejecuciéon: relacion de los principales aspectos técnicos del trabajo
realizado.
e Pruebas: descripcién del proceso seguido para las pruebas unitarias de la

funcionalidad programada.

6.2.1 CLIENTE SERVIDOR

Enunciado
Permitir el uso de la herramienta en un ambiente cliente servidor donde el profesor

hara las veces de servidor y el estudiante las veces de cliente.

Consideraciones

e Como predmbulo a la codificacion se montaron casos de prueba para
encontrar la configuracion que permitiera el uso conjunto de Firebird
embebido y servidor sin entrar en conflicto. Se encontré que es imperativo
utilizar el fbclient21.dll que se distribuye con el servidor embebido y este
servira para establecer ambos tipos de conexion.

e Se realizaron pruebas para establecer si era 0 no necesario trabajar en
desarrollo con una o dos bases de datos, encontrando que una era

suficiente. Una base de datos creada y manipulada en modo servidor puede
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luego ser usada para cumplir el rol de base de datos embebida con tan solo
copiarla y pegarla en una ruta diferente.

Los aspectos técnicos de la conexion asi como los mensajes de aviso
debian ser lo menos técnicos para evitar complicar la experiencia de los
usuarios de VPI de quienes no se espera comprendan lo que significa una
arquitectura cliente servidor. Lo anterior debia equilibrarse con un manejo
sencillo que evitara depender de un técnico para asistir a los usuarios en el
uso de VPI.

Ejecucion

Se utiliz6 un solo componente TZConnection para todas las conexiones
independientemente del tipo de acceso. Un método en la unidad UComun
se encarga de centralizar los pedidos de conexion y configurar la cadena de
conexion apropiada.

Se mejord la gestion de conexiones para evitar dejar conexiones vivas
innecesariamente asegurandose de que después de un acceso a datos
siempre se cierre la conexion.

Se utiliza una conexidén auxiliar Unicamente para probar la conexion
escogida antes de acceder al sistema. Esto es importante ya que evita una
falla inevitable de los componentes Zeos que arrojan una excepcion cuando
se trata de redefinir una conexion que anteriormente fallé6 en un intento por
ser abierta.

Se agrega a la estructura de TRegistro los datos del servidor al que se
encuentra conectado el usuario durante el uso del sistema.

Dentro de la estructura de instalacién de VPI se definié que en la existente
carpeta BD que tiene la base de datos embebida, habra una carpeta
llamada server que tendra la base de datos que puede hacer las veces de
servidor para otras instalaciones.

Lo que se trabaje con el sistema embebido es totalmente independiente de

lo que se trabaje con el sistema servidor.
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La funcionalidad cliente servidor se implementé de manera que con un Unico
instalador, cualquier sistema VPI estara listo tanto para actuar de servidor como
para actuar de cliente. Para cada uno de estos roles hay una base de datos
especifica, una embebida para acceso local y una que haria las veces de servidor.

Si se selecciona conectarse localmente el sistema se enlazara a la base de datos
embebida. Si selecciona conectarse a un servidor construira una cadena de
conexion adecuada para conectarse segun lo definido por el usuario (host, base
de datos).

La siguiente grafica ilustra el esquema de uso cliente servidor implementado para
VPI 2.0.

Profesor (servidor)

Estudiante (cliente 1)

Estudiante (cliente N)

\VPI.FDB \server\VPI.FDB i i
Base de Base de datos \VPL.FDB \server\VPl.FDBE
datos local servidor s R e
om beb|da datos local servidor
embebida

Figura 6.1 Esquema de uso Cliente/Servidor en VPI 2.0
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Pruebas

Se probd que la conectividad fuera adecuada bajo los siguientes escenarios:

El servidor y el cliente son equipos diferentes.

El servidor y el cliente residen en el mismo equipo.

Se pierde la conexion durante el uso del sistema.

Varios usuarios se conectan a la vez.

No se cuenta con permisos de administrador en ninguna de las maquinas.
El usuario se conecta localmente a su sistema embebido mientras otros

usuarios se conectan a su sistema servidor.

6.2.2 BONOS YANKEES

Enunciado

Incorporar al sistema la posibilidad de trabajar con un nuevo tipo de titulo, los

Bonos Yankees.

Consideraciones

El factor de riesgo asociado a los Bonos Yankees para el célculo del VaR
eslaDTF.

Ya que la DTF ya est4 tenida en cuenta en las volatilidades manejadas en
el modulo de administracion de matrices, no es necesario modificar en

absoluto dicho médulo.

Ejecucion

El médulo AdminTitulos se modific6 para agregar la opcion de Bonos
Yankees a la lista de tipos de titulo.
Se ajustd la funcion de calculo de VaR para que usara la volatilidad

adecuada en caso de que un titulo fuera de tipo Bono Yankee.

127



e Dado que la pregunta por el tipo de un titulo es una porcién de coédigo
comun a lo largo del cédigo, se establecid un método comun que centraliza
la l6gica que entrega datos del titulo segun su tipo.

e Los métodos de manipulacibn de la estructura de datos TTitulo se

modificaron para ajustarse al nuevo tipo de titulo.

Pruebas

Se crearon titulos de tipo Bono Yankee, se editaron y eliminaron. Titulos de ese
tipo fueron incluidos en modelos para luego simularlos y observar un correcto
tratamiento de los atributos del titulo. También se verificd el valor del VaR y del
valor del portafolio para el modelo.

6.2.3 TAREAS

Enunciado
Permitir al profesor crear tareas y encargar su desarrollo a los estudiantes de un

grupo dado para luego ver los resultados logrados por ellos.

Consideraciones

e El modelo que el profesor asocie a la tarea sera uno de los que estan en su
base de datos.

e Para que el estudiante simule el modelo asociado a la tarea habra que usar
el moédulo de cargue de modelos de forma transparente, sin mostrarlo al
estudiante, indicandole que el modelo a simular es el adecuado. De esta
forma, no es necesario modificar nada del médulo de simulacion como tal.

e Al finalizar la simulacién el estudiante deberéa tener oportunidad de decidir si

guiere 0 no registrar su logro a la tarea.
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Ejecucion
Se crearon dos tablas en la base de datos. La primera, tareas, es un maestro. La
otra es Tareas Resultados y guarda un registro por cada resultado que un

estudiante asocia a una tarea.

Se construyé el médulo de administracion de tareas donde el profesor puede
entrar para crear, editar o eliminar las mismas. La seleccion del modelo y del
grupo para la tarea se hace mediante listados tipo ComboBox alimentados desde
la base de datos. Un boton rotulado Resultados permite al profesor abrir el moédulo
de resultados grupales cargando automaticamente los resultados asociados a
dicha tarea.

Se construy6 el modulo de visualizacion de tareas donde un estudiante puede ver
las tareas asignadas a su grupo. Se valida la fecha limite de tarea y se permite

iniciar la simulacién de un modelo dada una tarea seleccionada.

En el modulo de resultados individuales aparece un botdn Ir a tarea que permite
registrar el resultado a la tarea. Para esto, se ingresa un registro en la tabla
Tareas_Resultados guardando en un campo tipo blob el objeto TResultado llevado
a Stream como un texto entregado por el método ResultadoToFile.

Se cred una estructura TTarea para manejar la administracion de las mismas.

Se definieron validaciones a la entrada de la aplicacion para que la opcién del
lisado de tareas se muestre Unicamente si el estudiante pertenece a algun grupo y

Si su grupo tiene tareas asociadas.

Pruebas

Se crearon, eliminaron y editaron tareas. Posteriormente se siguid el ciclo
completo de la funcionalidad verificando la respuesta del sistema. Una tarea
creada para un grupo dado aparecio en el listado de dicho grupo, al ir a la tarea
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conectdndose como estudiante su simulé el modelo adecuado y al registrar el
resultado se pudo evidenciar, conectandose como profesor de nuevo, que la tarea
ya mostraba el resultado y permitia verlo en el modulo de resultados grupales.
Este ciclo se repiti6 para diferentes tareas, asociadas a diferentes grupos y
simuladas por diferentes estudiantes.

6.2.4 TIPO DE INVERSIONISTA

Enunciado
Adicionar a los modelos un atributo que permite definir el perfil que se debe tomar
frente al riesgo y aplicar dicho atributo en las simulaciones que los estudiantes

realizan.

Consideraciones

e Las funciones estandar que manipulan la estructura de datos TModelo
deben ajustarse y aprovechar la oportunidad para centralizar esta logica
gue se encuentra dispersa por el cddigo. La estructura TResultado se
compone de objetos TModelo asi que también debera intervenirse.

e Los modelos y resultados con que se cuenta en la base de datos quedaran
inservibles si se implementa el cambio sin una estrategia para adaptarlos.

e EIl algoritmo genético requerird un importante cambio para cumplir con el
objetivo buscado; esto se mostrard en la seccion correspondiente mas

adelante en esta misma seccion.

Ejecucion

Se implementd la seleccion del atributo como comboBox en el modulo de
administracién de portafolios. Se adaptd un panel en el orden inferior de la
ventana de simulacién para mostrar desde el principio de la misma los resultados
obtenidos por el algoritmo genético. Esto implicd importantes cambios en la l6gica
de dicho médulo pues estaba muy atado a la idea de ejecutar el algoritmo genético
al final del ejercicio, cuando ya se cuenta con los resultados del estudiante.
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En la ventana de resultados asi como en el reporte individual se incluyé como
atributo del modelo el tipo de inversionista para servir de referencia al interpretar
los resultados.

Para que los modelos y resultados con que se contaba no quedaran inutilizables,
se implemento el atributo solo para el guardado de cambios en un modelo pero no
para la carga. Después de cargar los diferentes modelos y guardarlos sin cambios
para que fueran almacenados con la estructura que incluye el nuevo campo, se
implemento6 el atributo por completo y se verificd la usabilidad de los modelos

viejos.

La modificacion en la légica del algoritmo genético que requiridé este cambio se
explica mas adelante en la seccion dedicada a los ajustes de dicho algoritmo.

Pruebas

Ademas de verificar que la aplicacion respondiera sin errores a lo largo de la
simulacién de portafolios, fue necesario verificar que los resultados alcanzados por
el algoritmo genético concordaran con el atributo tipo de inversionista. Lo que se
buscaba era que un mismo modelo simulado por el algoritmo, resultara en un
mayor VaR junto a un mayor valor del portafolio, a medida que el perfil del
inversionista se cambiaba desde conservador hasta arriesgado.

Un importante nimero de modelos diferentes fueron probados en busca de
constancia en el cambio apreciado en los resultados segun el tipo de inversionista;
un caso donde el VaR final se comportara inversamente a lo esperado para el tipo

de inversionista seria considerado como un resultado erréneo.
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6.2.5 CONTEO DE TRANSACCIONES

Enunciado
Contabilizar las operaciones de compra y venta de titulos durante una simulacién

e informarlos al final de la misma.

Consideraciones
A fin de que estas cuentas puedan verse en un tiempo futuro y no necesariamente

al final de la simulacion, deben incluirse como atributos del objeto TResultado.

Ejecucion
e Se ajusto la estructura de datos TResultado y los métodos que la manipulan.
e Se actualizaron los objetos Resultados existentes para evitar que quedaran
inutilizables.
e Laldgica que cuenta al comprar o vender fue de muy simple insercion.
e El resultado se muestra mediante labels en el modulo de resultados

individuales y también en el reporte individual para imprimir.

Pruebas
Para varios modelos de diferente tipo se simulo mientras se contabilizaba en papel

las compras y ventas. En los resultados se verifico que las cuentas coincidieran.

Se prob6 que las cuentas de transacciones aparecieran después de cerrar el

mddulo de resultados y cargarlos de nuevo.

6.2.6 MODULO DE CONCEPTOS

Enunciado
Modificar el modulo de conceptos para que muestre un objeto flash con un mapa
mental que contiene los conceptos generales de VPI 2.0.
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Consideraciones
En esta etapa ya se cuenta con el objeto flash construido, solo es necesario

presentarlo dentro de la herramienta.

Ejecucion
e Se eliminaron todos los componentes y porciones de codigo relacionadas
con la presentacién anterior.
e Con un componente TShockWaveFlash se present6 el mapa buscando que
abarcara la mayor porcion posible de espacio y que los colores armonizaran

con el fondo (ventana principal de VPI).

Pruebas
Fue suficiente entrar al médulo de conceptos para verificar el correcto despliegue
del mapa. La funcionalidad del mismo esta garantizada desde su exportacién en
Mindjet.

6.2.7 MAXIMO CAPITAL LIBRE DE INVERSION

Enunciado
Permitir al profesor establecer un porcentaje maximo para el capital libre al final

del ejercicio y aplicar el dato durante la simulacion.

Consideraciones
e Este item no requiere cambios a nivel de estructura de la aplicacion; el
desarroll6 se limitd a permitir la definicién del atributo y a desplegar los
mensajes de estado en la simulacion de acuerdo a calculos de muy baja

complejidad.
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Ejecucion

Se implementaron los cambios tanto en la administracion de modelos como en la
simulacién de modelos. El célculo del porcentaje de capital libre se hace con
respecto al valor del portafolio, razén por la cual fue necesario manipular la forma
en que este es calculado para que el valor esté a tiempo para actualizar el
porcentaje de capital libre.

Pruebas
Se prob6 con varios tipos de modelo y con diferentes comportamientos al simular
para verificar que en todos los casos se calculara e informara correctamente lo

relacionado con el atributo maximo capital libre.

También se probaron diferentes valores para e atributo como tal, especialmente
los extremos (0% y 100%) para verificar que el comportamiento siguiera siendo

acertado.

6.2.8 USUARIOS Y GRUPOS

Enunciado
Manejar usuarios y grupos para que el profesor pueda administrar mejor las

asignaturas a su cargo.

Consideraciones
Este desarrollo se puede ver como dos tareas.

e Por una parte, se requiere construir dos moédulos tipo maestro bastante
estandar.

e Por otro lado, hay algunas partes en las que se requiere explotar la
existencia de los usuarios y grupos; estos cambios son mas simples pero
implican un alto nivel de complejidad debido a que se requiere explorar con
mayor detalle el cédigo fuente de la primera version.
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Ejecucion

Se crearon dos tablas para almacenar los usuarios y los grupos. Dos
mdbdulos de maestros permiten administrar dichas tablas.

Se crearon estructuras de datos, TGrupo y TUsuario, que permiten
mediante listas manejar en memoria los maestros mientras son editados.
Se modificé la estructura TActivo para almacenar alli los datos completos
del usuario que se encuentra conectado.

En el moédulo de resultados se automatizé el llenado de los datos del
estudiante segun su registro en el sistema.

Se cred la unidad Ulnfo como un formulario que permite al usuario ver sus
datos personales son el fin de que el estudiante se asegure de estar
asociado al grupo indicado; se aproveché este formulario para mostrar el
estado de conexidon a servidor par que el usuario pueda tener certeza con

respecto a donde esta conectado.

Pruebas

Se utilizaron todas las funcionalidades ofrecidas por los médulos verificando
el funcionamiento.
Se verificd que los datos del usuario se obtengan y manejen correctamente

durante el uso de la herramienta.

6.2.9 MODOFICACIONES EN EL ALGORITMO GENETICO

Ejecucion

De acuerdo con lo planteado en el disefio, se implementaron los cambios

necesarios al algoritmo genético. La codificacion recayd exclusivamente sobre la

unidad UGenetico pues es en este donde se centraliza el manejo del mismo.

Como primera medida se mejoro el algoritmo al centralizar en un método Unico la

operacion de comparar dos soluciones, invocada en diferentes partes del

algoritmo. Hecho esto, se modific6 profundamente la logica asociada al
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mencionado método para que coincidiera con lo planteado en el diagrama
establecido en fase de disefio.

Un método en la unidad UComun se utiliza para brindar un insumo clave en la
nueva funcion objetivo. EI mencionado método entrega la constante multiplicadora
del beneficio (mejora del valor del portafolio) segun el tipo de inversionista

asociado al modelo.

Parte importante del proceso de desarrollo fue ejecutar diferentes muestreos para
encontrar los valores apropiados de la constante multiplicadora segun el tipo de
inversionista; lo anterior teniendo en cuenta que el objetivo no es que el algoritmo
sea realmente arriesgado, sino simplemente que incremente una probabilidad en
una medida que el estudiante pueda diferenciar entre uno y otro tipo de

inversionista.

Pruebas

Para las pruebas del algoritmo modificado, se incluyé una seccion de cddigo
encargada de enviar a una archivo de texto plano el listado de las mejores 50
soluciones en cada etapa del algoritmo, de manera que era posible establecer si
las decisiones tomadas por el algoritmo eran correctas, a la vez que se media la
efectividad entre una y otra fase.

Mediante pruebas con modelos de gran volumen de titulos implicados, se logré
establecer que el algoritmo nunca ofrece tiempos de respuesta mas alla de lo
aceptable; en general es un algoritmo rapido, mas aun al usar procesadores
actuales cuya potencia para este tipo de problema supera ampliamente la de los

dispositivos de hace unos afnos.
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7. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES PARA LA SIGUIENTE
VERSION

7.1 CONCLUSIONES

Por la complejidad que rodea el estudio de la valoracién de portafolios de
inversidn, es evidente que existen grandes posibilidades para la ingenieria del
software en este campo, por lo que se concluye la conveniencia de

desarrollar proyectos aplicados a esta rama del conocimiento.

Se concluye ademas, que la puesta en marcha de las herramientas
educativas computarizadas en ambientes reales de aprendizaje son
fundamentales para la obtencion de la informacién que permita cumplir con el
objetivo de servir de apoyo a las problematicas de a las que se pretenda dar
solucion. Una herramienta educativa que no ha sido probada por estudiantes
o profesores carece del valor de las ideas y de los aportes de quienes son los
directos beneficiados con los desarrollos de este tipo de software.

Al hacer una nueva versiéon de un proyecto de ingenieria del software
educativo, no siempre las nuevas caracteristicas a implementar son mejores
si son mas complejas. Teniendo en cuenta que el propdsito de este tipo de
proyectos es el de brindar un apoyo para el entendimiento de un tema en
especifico por parte de estudiantes de la materia, un pequefio cambio en las
funcionalidades ofrecidas puede tener mas impacto pedagogico que aquellos
en los que se intenta abarcar o controlar una gran cantidad de topicos que
muchas veces se salen del ritmo de aprendizaje del estudiante o de la teoria
real que debe sustentar esos cambios.

Las herramientas de productividad como Mindjet, utilizada en el presente
proyecto para el manejo de los contenidos del modulo de conceptos, se
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deben aprovechar para el desarrollo de software educativo, ya que potencian
las capacidades de las herramientas y estimulan la utilizaciéon de las mismas

por parte de sus usuarios finales.

El trabajo interdisciplinario es de gran importancia, pues potencia el valor de
los resultados esperados en proyectos como el presente, en donde la
interaccién con el profesor de economia proporcioné un mayor entendimiento
del tema de conformacion de portafolios, permitiendo proyectar el enfoque de
VPI mas alla de lo que se conocia.

La utilizacion de la tecnologia Firebird resulta de gran conveniencia en el
desarrollo de material pedagogico computacional, ya que permite combinar
las ventajas del ambiente cliente-servidor, que automatiza y facilita la
comunicacion entre usuarios del sistema, con las bondades obtenidas del
ambiente monousuario, en el que el estudiante tiene la posibilidad de
aprovechar las caracteristicas de de la herramienta sin estar restringido a una

conexién a la que no pueda acceder en el lugar en que lo desee.

Cuando se busca hacer cambios tan criticos como el de llevar un sistema
mono usuario a cliente servidor, es importante diseflar las nuevas
funcionalidades deseadas de acuerdo a las posibilidades técnicas de la

tecnologia a utilizar.

El software libre es una buena opcién para el desarrollo de software educativo.
Podemos concluir esto basandonos en dos aspectos:
0 Las instituciones educativas a menudo no cuentan con recursos para
adquirir licencias de software pagado
0 Actualmente existe software libre de altas prestaciones, como por
ejemplo el sistema manejador de bases de datos Firebird, usado en este

proyecto. Gracias a Firebird se conté con un motor de bases de datos de
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7.2

Gltima generacion, tan sélido como otros sistemas comerciales y sin

pagar dinero por él.

Finalmente, se concluye que es necesaria la realizacion de una nueva fase
de este proyecto en la que se contemple con en mayor medida lo especificado
en el diagnéstico y conclusiones obtenidas de la puesta en marcha con los
usuarios finales y hacer de VPI una herramienta mucho mas acorde con las

necesidades los usuarios hacia quienes va dirigido.

RECOMENDACIONES PARA LA SIGUIENTE VERSION
Crear un formato de errores para que los usuarios lo diligencien cada vez que
encuentren algun posible fallo en VPI. Aunque este producto ha sido bien
desarrollado, el concepto de un software 100% libre de errores es poco menos

gue un imposible.

Se recomiendan las siguientes mejoras:

Refinar estéticamente todos los médulos del sistema.

Aumentar el horizonte de las simulaciones de portafolios, asi como el alcance
tedrico con que se maneja la administracion y tratamiento de los modelos y
portafolios en el sistema, para que se puedan llevar a cabo ejercicios en varias
iteraciones a través del tiempo que contemple cambios especialmente en las
tasas de los titulos del portafolio y del mercado y que le permita al estudiante

adiestrarse en un ambiente de inversién mas cercano al real.

Implementar nuevos criterios de conformacién de portafolios compatibles con

la teoria del modelo Valor en Riesgo de VPI.
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e Desarrollo de una nueva versién de VPI en la que se implementen todas las
necesidades recogidas con las pruebas realizadas en un ambiente real de
aprendizaje y que no pudieron ser abarcadas en el desarrollo del presente

proyecto.

e Complementar las pruebas realizadas a VPI en este proyecto de grado con

pruebas a la segunda version, VPI 2.0.
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9. ANEXOS

A. Encuestas con las respuestas de los estudiantes como resultado de la prueba
de campo efectuada.

B. Imagen del cédigo fuente que describe el algoritmo genético de VPI 2.0
actualizado y adaptado a las nuevas funcionalidades.
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A. MUESTRA DE LAS ENCUESTAS LLENADAS POR ESTUDIANTES DE
ECONOMETRIA Il

CUESTIONARIO A LOS ESTUDIANTES

Nombre lm kb’\a\t:-‘\ Az‘\‘\)‘-\:\'\o QOC\HGUCE
Cédigo 206 . Curso m!ehga 2

¢ QUE OPINA SOBRE VPI 1.07

Este cuestionario se compone de 20 afirmacioes. Usted puede dar su opinién
sobre lo afimado en cada frase, utilizando las alternativas SI o NO,
argumentando su respuesta cuando lo considere pertinente. Si desea hacer
recomendaciones u opiniones adicionales, utilice el respaldo de estas paginas

para hacerlo.
1. He disfrutado con el uso de este apoyo educativo.
Sll NO__ -

Se Ve A fact) onlendimento

2. Después de haber utilizado la herramienta, creo que necesito profundizar

mucho mas en el tema de la valoracién de portafolios de inversion

diversificados segun su valor de riesgo.

sn_{ NO__

& bheceSans suber Mas  Spe d lven fuo Sibe, (:"r'\cf;‘;'

3. Creo que los contenidos del programa son suficientes para trabajar el tema.

sikno_

foo evo inleresnle  Aar bwhien (@ acconer de lo bdsa jﬁm
S 7 ) ey

qe(e'\

4. La informacién de retorno dada por el programa fue adecuada para saber

cuanto estaba aprendiendo.

siXNo_
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. Senti que el software cubria la documentacién y los contenidos requeridos

para apoyar mi aprendizaje en el tema.

siN NO__

oo sevix Mefol 4o S uviwaltenke M \lamdhvo, ¢

Los contenidos presentados por la aplicacion son muy dificiles de

comprender.

SI__ NoA

7-

Utilizando esta ayuda aprendi elementos que anteriormente no habia

entendido.
8 No’i

-

Pienso que los contenidos presentados por este programa son de poco uso

practico.

si_ Noy.

. Este paquete educativo hace que los contenidos adquieran un excelente

grado de claridad.

siX NO__

Peo e falla on fro mas de caided ;3¢ obhenen con r\c‘v,

clandod de [of onceptor Aol podafalio [ que St '“Q‘-"‘AOS

10. Me parece que el tipo de simulaciones que ofrece esta herramienta es el

adecuado.

s ANO_

G}o?\ica
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11. El software me dio la oportunidad de ejercitarme suficientemente en el

manejo de mis conocimientos sobre el tema.

si.XNO__

9@0 Se ohlene q{rcwe? de la ﬁdcﬁ(q

12. Pienso que el uso de esta ayuda computacional desmotiva al estudiante en

su aprendizaje.

SI__ NOX,
Pew si oV on o At de dawded; enwands a los cneplar
S Se ‘Saben \os  coeptol 3 el moumento el dol potaplio

13. El nivel de exijencia de los ejercicios presentados corresponde a lo

ensefado en clase.
SIZ‘_< NE.-

e

14. El programa me permite ir a mi propio ritmo de aprendizaje.

sl ﬁ NO__

15. Pienso que los procesos de aprendizaje apoyados por material educativo
computarizado tienen ventajas sobre los que no utilizan estos medios.

siY-NO__

& lo gue Manean 1€ eMpeetaC,

16. Este apoyo computacional me ayudé a aprender lo mas importante del

tema.

si_ NoX .
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17. Después de haber utilizado el programa me siento en capacidad de aplicar

lo aprendido.
SI__ NO ﬁ

W falda Practia

18. Durante todo el tiempo que utilicé el programa, siempre me mantuve

animado a realizar las actividades propuestas.

si__ NOX

\O\ OMerenGa @Sovo  nlereSanle pPeo {4“0 WA po Lo Ma 1o dan de
o\ erPhicar & POfels RES 0 Pafo

19. Exsiste armonia en el disefio de los médulos en cuanto a colores, tipo de

letra, graficos y efectos visuales.

si_ NoX 2
le owbana 2\ fondo blancs  ¢ox ote tas llewativo

20. Los graficos y.efectos visuales ayudan a entender el tema.
sk NO__

S5\ _daveS-

Cualquier observacion o recomendacion adicional, por favor utilizar el respaldo

de estas paginas.

Muchas gracias por sus aportes, son de gran valor para este proyecto.
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B. IMAGEN DEL CODIGO FUENTE QUE DESCRIBE EL ALGORITMO

-

GENETICO DE VPI1 2.0 ACTUALIZADO Y ADAPTADO A LAS NUEVAS

FUNCIONALIDADES DE LA HERRAMIENTA.

//Esta =5 la funcidn de comparacidn osads por el mecanismo

ind=xTno: indice de

indexDos: indice ds ta
f/Resolt: el resultado: 1= es mejeor la Unc 2= es mejor la Dos.
Elfunction compararSoluciones(indexUno, indexDos : integer} : integer;
var

respuesta : integer;

amplificadorBiesago : double;

difRelativaVar, difRelativeValor : double;
begin

//Por defecto la ! es mejor.

respuesta = 1;

if gen3[indexUneo] .WeR » genS[indexDoa] . VeR then

begin |
f/51 2l VaR de la 2 e5 mejor que el de Ia 1, la 2 es major,
respuesta = 2;

end else begin

FAEL el

la Des

//sea preferible da acverds al pardmetro 1 {0y Convervador, l1:moderade, Zisrriesgado)
if not|genModInicial.tipoInversicnista = 0) AMD (genS[indexDoa] .walor » genS[indexUnc].valor) then
begin

/81 no es conserva

d
{fcalcula 51 es aceptabl

enplificadorRiesgo := tipoInversicnistalmplificadorRiesgo|genModInicial.tipolnveraionista):

como mejor solucida.

J/0btiens la d I tiva entre los Var con respecto al la 1.
difRelativaVar := |[genS{indexDos].VeR - genS[indexUno].VeR)/gens [indexUno].valor;

tiva entre los Valores da portafolic con respecto al da 1

if difRelativaVar < (difRelativaValor*amplificadorRiesgo) then

begin
{51 1a diferencia relativa entre los VaR (qué tantc la 2 en cuantec al VaRj,
1 d= los VP (gué 25 mejor la 2 sobre 13 1 o 8 VP),
L] 1a 1.
constante iE500 que pone en escslas compsrables las diferencias relativas)

Besult := respuesta;
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