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RESUMEN

El panorama econdémico y geopolitico mundial esta cambiando mas que nunca desde la
pandemia del COVID-19; dichos cambios son méas profundos en un activo como el
petrdleo, fundamental para la industria y con un fuerte caracter volatil y especulativo. La
recuperacion tras la pandemia vino acompafiada por una reactivacion en la demanda del
petroleo, pero la produccion del mismo se redujo desde la OPEP, provocando una subida
de precios que se acentud con el conflicto ucraniano y el embargo al petrdleo ruso. Estas
circunstancias otorgan a la compariia Saudi Aramco una importancia fundamental a nivel
mundial. En este trabajo se realiza un analisis del precio de las acciones de esta empresa
desde su salida a bolsa mediante diversas técnicas cuantitativas: analisis técnico, series

temporales, ajuste de datos a funciones, feature selection, machine learning y robots.

ABSTRACT

The global economic and geopolitical landscape is changing more than ever since the
COVID-19 pandemic; these changes are felt even more in an asset such as oil, which is
fundamental for the industry, highly volatile and speculative. A reactivation in demand
for oil accompanied the recovery after the pandemic. Still, its production was reduced by
OPEC, causing a rise in prices that was accentuated by the Ukrainian conflict and the
embargo on Russian oil. These circumstances give the Saudi Aramco company
fundamental importance worldwide. This work analyzes the price of the shares of this
company since its IPO using various quantitative techniques: technical analysis, temporal

series, curve fitting, feature selection, machine learning, and robots.
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1. CAPITULO 1: INTRODUCCION

1.1. CONTEXTO

Tras el surgimiento de la enfermedad del Covid-19 a finales del afio 2019, se producira
uno de los hundimientos mas fuertes a nivel econdmico en los mercados globales durante
el afio 2020, que supuso una contraccion del PIB mundial del 3,3% en 2020 (Banco de
Espafia, 2021). El precio del petroleo cayé un 38,89% en el mes de Marzo de 2020
(Periddico Expansion, 2020). La rapida propagacion del virus pronto convirtio esta
enfermedad en una pandemia global, y ante el descontrol por el aumento de casos,
hospitalizados y fallecidos, en el mes de Marzo de 2020 comienza una oleada de
confinamientos, restricciones de libertades y desplazamientos, que provocara un cierre
econdémico y parada industrial, causantes del hundimiento econémico que encontro su
apogeo a mediados de ese mismo mes de Marzo. Desde entonces, y con varias y severas
ralentizaciones, la economia inicia un proceso de recuperacion que se ha visto favorecido
por el lanzamiento de la vacuna al mercado, y la rapida y efectiva administracion de dosis
a la poblacion mundial; esto ha permitido el cese de los confinamientos y la reanudacion
de una vida “normal”, con la consecuente recuperacion en el nivel de desplazamientos y
la reactivacion econdmica. En 2021, el PIB de la economia espafiola crecié un 5,9%.
(Banco de Espafia, 2022).

Esta reactivacion econdmica trae consigo, como causa y consecuencia, una reactivacion
de la demanda; las industrias se recuperan del severo contratiempo que la pandemia les
ha supuesto, mientras se recuperan los niveles previos de deuda y empleo. Pero la
reactivacion de la demanda no siempre viene de la mano junto con un aumento de la
oferta; esto estd ocurriendo, por ejemplo, en el sector petrolifero, clave para el
funcionamiento de la economia mundial, y actor principal del mercado energético. Saudi
Aramco, la empresa mas grande de Arabia Saudi, es un agente clave dentro de este
sector; se estima que en torno al 12% de la extraccién, refinamiento y venta de crudo es
Ilevada por esta empresa (Ramady, 2017), que protagoniz6 la salida a bolsa mas grande
de la historia en Diciembre de 2019, justo antes de la pandemia de Covid-19. Saudi
Aramco es clave en el abastecimiento mundial de petroleo, imprescindible para el
correcto funcionamiento industrial, econdmico y para la red de transporte global; este

papel la convierte en una de las compafiias mas influyentes a nivel mundial, con grandes



posibilidades de impacto en la oferta y la demanda, y por tanto el precio del petroleo,
debido al relevante papel de Arabia Saudi en la OPEP. Cabe destacar que Saudi Aramco

es una empresa estatal, controlada al 98% por la realeza saudi. (Amy Myers Jaffe, 2007)

Por si su papel relevante en el contexto global fuera poco, desde el inicio del conflicto en
Ucrania en Febrero de 2022, la importancia de la compafiia ha crecido debido al
incremento en el precio del petréleo, puesto que a lo largo de 2022, los precios de los
referentes petroleros han subido méas de un 58% (L6pez, 2022). Por otro lado, los
embargos petroleros de la comunidad internacional a Rusia; las sanciones internacionales
estan teniendo un fuerte inciso en el sector energético ruso, atacando su principal fuerte
de ingresos, que es el petroleo. Son muchos los paises que han reducido o anulado sus
importaciones petroliferas del gigante ruso, sobre todo en el ambito de la UE. Esto tiene
una consecuencia directa, y es que, al ser Rusia el segundo productor de petroleo en el
afio 2021, solo por detras de Estados Unidos, y Arabia Saudi el tercero (Statista Research
Department, 2022), ante la ausencia rusa Arabia Saudi cubrird gran parte de la demanda
de petrdleo en aquellos paises donde la presencia rusa ha dejado un vacio. Esto influye

directamente sobre Saudi Aramco, que es la empresa petrolifera estatal de Arabia Saudi.

Todo esta sucediendo en un contexto econdmico global en el que se atisban malas
perspectivas. Las inyecciones de liquidez que acompafiaron a las politicas monetarias y
econdmicas expansivas de los gobiernos tras la pandemia, para ayudar a solventar la crisis
econOmica y recesion que se produjo a continuacion, estan empezando a expresar sus
consecuencias en la economia actual, en forma de incrementos en el nivel de inflacion,

una subida de los tipos de interés y un exceso de deuda publica y exterior. (UE, 2022)

1.2. ANALISIS EMPRESARIAL

1.2.1. SAUDI ARAMCO

Saudi Aramco es una empresa saudi dedicada mayoritariamente a la produccion y venta
de petroleo, aunque también de gas y productos petroquimicos. Emplea a mas de 76.000
personas (Saudi Aramco, s.f.) y estd considerada como la empresa mas grande del
mundo a nivel de capitalizacion bursatil, superando al gigante estadounidense Apple.

Es el principal productor de petroleo del mundo, produciendo mas del 10% de la demanda



mundial, significando llegando hasta el 19,9% de las exportaciones globales en el afio
2016 (Michael Bradshaw, 2019) y manejando el 97% de las reservas de crudo saudies,
que conforman un 15% de las reservas de crudo mundiales; tiene una gran capacidad
para responder de forma inmediata a la demanda del mercado. Se trata de una empresa
estatal, propiedad actualmente al 98% del gobierno saudi, quien saco6 a bolsa en 2019 en
torno al 1,5%-2% restante de su capital. Su salida a bolsa es consecuencia de un intento
de las autoridades saudies de reequilibrar unas cuentas en déficit desde hace afos, y tratar

de diversificar la economia del pais (Kobayashi, 2007).

Cabe destacar que Saudi Aramco es la principal fuente de ingresos del reino de Arabia
Saudi, suponiendo en torno al 60% de los presupuestos estatales en el afio 2021
(Alabdulwahab, 2021). Para el reino, laempresa es especialmente relevante, no solamente
por este hecho sino porgue a través de sus potenciales ingresos futuros se busca la total
diversificacion econdmica de la nacion, muy dependiente del mercado petrolifero, a
través de la inversion en sectores alternativos, como las energias renovables, el sector

servicios y el sector tecnolégico.

1.2.2. EL SECTOR PETROLERO

La produccién y por lo tanto oferta del sector petrolero se ha recortado
histéricamente desde el inicio de la pandemia, gracias a los acuerdos conseguidos entre
los principales paises productores y a la accién de la OPEP. Esto se produjo en un intento
por subir el precio del petréleo tras el hundimiento econémico provocado por la
pandemia; los confinamientos, las restricciones de desplazamiento que llevaron a la
paralizacion total de los vuelos y los transportes produjeron una contraccion total de la
demanda, por lo que era fundamental contraer la oferta para tratar de minimizar la caida
de precios. Esta reduccion de la produccion no fue facil de consensuar, ya que por
ejemplo Arabia Saudi y Rusia no se pusieron de acuerdo en estos recortes productivos.
Arabia Saudi ofreci6 descuentos de entre 6 y 8 dolares por barril a clientes
estadounidenses (Richie Runchuan Ma, 2021), iniciando una guerra de precios que
actuo como catalizador del precio, ya que la abrupta reduccién de la demanda no encontré
una reduccion del exceso de oferta hasta mediados de Abril de 2020, causando el

hundimiento de la cotizacion del barril de petréleo.



En 2021, con la recuperacion economica posterior a la pandemia, la reactivacion de la
demanda es latente, aunque para la OPEP sigue siendo débil, por lo que no se produce un
aumento de la oferta en proporcion con la reactivacion de la demanda; Rusia, sin
embargo, reclama un aumento de la oferta, por lo que los precios van fluctuando,
subiendo ante la escasez de oferta pero reduciéndose la cotizacidn en situaciones de
incertidumbre generadas por la posibilidad de enfrentamientos en los acuerdos entre las
principales potencias productoras y exportadoras. A todo esto, se deben afadir las fuertes
tensiones que sacuden el sector petrolero, por diferentes factores, entre los cuales
destaca la transformacion energética mundial que viene sucediendo desde hace varios

afios, volcada en las energias renovables. (Palazuelos, 2009)

A finales de 2021 y principios de 2022, las tensiones tanto en Oriente Medio como sobre
todo en Ucrania sobre posibles conflictos armados, disparan el precio del petréleo ante el
riesgo asociado al estar involucradas dos potencias de la OPEP en cada uno de los
conflictos regionales, Arabia Saudi y Rusia. Finalmente, en Febrero de 2022, con el inicio
de la invasién Ucraniana, el precio del petréleo se dispara a maximos nunca vistos desde
7 afos atras; esto es provocado por la inseguridad energética causada por estar
involucrada y ser causante Rusia del conflicto. Las sanciones internacionales econémicas
y de embargos energéticos a Rusia, que es el segundo exportador mundial y uno de
los principales suministradores de gas (40%) a Europa, han provocado una reduccién

de la oferta todavia mayor, provocando que los precios se disparen.

1.2.3. EL PETROLEO

El petréleo es un activo extremadamente volatil (Rossi, 2013), dependiente en exceso
de factores geopoliticos, y util contra la inflacion; incluso estando en épocas de recesion
economica siempre habra un umbral minimo de demanda energética, satisfecha en gran
parte por el petroleo. Su demanda es totalmente inelastica (Brufao, 2008) en tanto no
aparezca un producto completamente sustitutivo, es decir, aunque el precio suba la
demanda no caera ya que es un producto necesario para el funcionamiento industrial y de
transportes. Esto hace que sus subidas en el precio se extiendan al resto de bienes, pues

encarece los gastos de produccion y transporte: marca el crecimiento de los precios.



Al hablar de petréleo cotizado, este se refiere al crudo, que es la forma previa al petréleo
refinado. El petr6leo se negocia en barriles de crudo (lglesias, 2003), de 159 litros cada
uno, en principalmente dos tipos de crudo: el WTI (West Texas Intermediate) y el crudo
de Brent, siendo el precio de estos dos el indicador de referencia del precio del petrdleo.

Es un activo en torno al cual la especulacion tiene un papel muy importante.

1.3.0BJETIVOS

El objetivo de este trabajo es estudiar el comportamiento del precio de las acciones de
la empresa Saudi Aramco, a lo largo del periodo comprendido entre su salida a bolsa
en Diciembre de 2019, y el comienzo del mes de Mayo de este afio. Se usaran diversos
métodos cuantitativos como el analisis técnico, curve fitting, machine learning, feature
selection, programacion de robots, etc. para comprender como han afectado sobre las
acciones de esta empresa distintos fendémenos como la pandemia de COVID-19, la
posterior recuperacion econdémica, y el reciente conflicto en Ucrania, que se desarrolla en

paralelo a una situacion de inflacion e incremento en los precios de los combustibles.

1.4. ANTECEDENTES Y MOTIVACION

Tras haber realizado una profunda revisién bibliografica previa, se concluye que pese a
existir literatura acerca de la empresa Aramco y sus estrategias corporativas (Jaffe, 2007),
no se han encontrado como tal investigaciones cientificas especificas acerca del recorrido
del precio de las acciones de Saudi Aramco; si hay analisis sobre el precio de acciones de
otras compafiias, pero no sobre Saudi Aramco (Gonzalez, 2018). Debido al gran interés
por Saudi Aramco, que actualmente es una de las empresas mas influyentes sino la que
mas a nivel global, tanto en la determinacion y dinamismo de la actividad econémica
como de multitud de sucesos geopoliticos, se ha decidido proceder al analisis de sus
cotizaciones, en el contexto de la gran tendencia alcista que estd experimentando

ultimamente.

1.5. METODOLOGIA

Como fuentes de conocimiento, formacion y aprendizaje, se utilizaran: reuniones con el

tutor, visualizacion y realizacion de practicas y videos, y lectura de bibliografia (Murphy,

10



2000). El software empleado se dividird por capitulos: para el analisis técnico, se
emplearan aplicaciones como EToro, Investing, Yahoo Finance; para el ajuste de datos a
funciones, asi como el anélisis estadistico, se utilizara el programa Matlab, y dentro de
él, los paquetes de Curve-Fitting, Machine Learning y Regression Learning; por ultimo,

para el robot, se utilizara el programa Spyder, que usa programacién en Phyton.

1.6.ESTRUCTURA DEL TFG

El analisis del precio parte de cuatro aproximaciones distintas, presentes en cada uno de
los capitulos. Se comienza por un andlisis descriptivo mediante canales y otros
indicadores técnicos, de cara a la medicion de las tendencias, para luego pasar a un
analisis funcional mas formal, tan sélo dependiente del tiempo; después, el estudio se

generaliza a varias variables, utilizando técnicas de machine learning.

En el primer capitulo se procederd a realizar un anélisis técnico del precio, centrado en
los canales, tendencias, medias moviles, bandas de Bollinger y por altimo el indicador
ADX; a continuacion, en el segundo capitulo se realiza un ajuste de datos a funciones
para entender los movimientos del precio mediante curve-fitting y Machine Learning; en
tercer lugar, se procede a un analisis estadistico del precio a partir de otras variables,
buscando relaciones con ellas, utilizando correlaciones e intervalos de confianza; y por
ultimo, en el capitulo final se procedera a la configuracion de un robot que opere
automéaticamente la inversion en acciones de Saudi Aramco, buscando la maxima
rentabilidad.

1.7. HIPOTESIS INICIAL

La hipdtesis inicial es que el conflicto en Ucrania y un amplio trasfondo de sucesos
geopoliticos y econdmicos que vienen preparandose desde el inicio de la pandemia del
Covid, como la inflacién, el incremento del precio de los combustibles o el aumento de
la deuda publica, ha alterado profundamente el precio de cotizacion de Saudi Aramco

al alza y también presenta una mayor volatilidad.
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2. CAPITULO 2: ANALISIS TECNICO

En este segundo capitulo se realiza el primer método de analisis de precios de los
diferentes modelos cuantitativos que seran utilizados a lo largo de todo el proyecto, que
sera el analisis técnico. En una primera aproximacion a él, es importante hablar sobre su
significado. El andlisis técnico es un tipo de analisis bursétil, consistente en el estudio de
los movimientos del mercado (siendo precio y volumen las principales fuentes de estos
movimientos) principalmente mediante el uso de graficos, con el propdésito de pronosticar

las futuras tendencias de los precios. (Murphy, 2000)

Es fundamental entender que los precios se mueven por tendencias, las cuales el analisis
técnico trata de detectar durante los primeros pasos de su desarrollo, con el objetivo de
que las transacciones vayan en la direccion de las mencionadas tendencias. Esto juega un
papel imprescindible en la determinacién de las principales previsiones econémicas
futuras, ayudando el analisis técnico a la anticipacion de las mismas. Se debe tener en
cuenta, a mayores, que los mercados se ven afectados por todo aquello que pueda ocurrir
en el ambito global, siendo el precio de un valor cotizado lo que refleja este impacto; el
precio es un indicador fundamental respecto a la oferta y demanda existente por el valor
que representa. Esto es lo que la afirmacion clasica de que el precio “lo descuenta todo”
nos viene a decir. En resumen, hay tal volumen factores politicos y econémicos que
afectan al precio, que esta cantidad no es posible calcularla como una variable
independiente de las demas, sino que se estudia de manera intrinseca mediante su
observacién a largo plazo a través de patrones, tendencias y canales, que son los que

constituyen los fundamentos del analisis técnico.

Ademaés, se debe realizar una diferenciacion entre estadistica descriptiva e inductiva
(Vellando, 1978), las dos grandes ramas de la estadistica y ambas utilizadas en este tipo
de andlisis; en tanto la primera hace referencia a la disciplina encargada del analisis
cuantitativo mediante la recoleccion, almacenamiento y ordenamiento y representacion
gréfica de datos (en este caso, por ejemplo, precios en un determinado grafico de puntos
o barras), la segunda, la estadistica inductiva, generaliza y extrapola a otros campos los
datos analizados a partir de dichos graficos. Esto es de lo que trata el andlisis técnico,
fundamentado en unas premisas estadisticas solidas; realiza el analisis de precios y

cotizaciones antiguos en representaciones graficas para, a partir de ellos, emplearlos
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hacia proyecciones y predicciones futuras. Las proyecciones futuras de precios son
fundamentales a la hora de invertir, pues no se debe utilizar un patrén aleatorio o0 azaroso
para gestionar las inversiones. Lo que permite el analisis técnico es reducir el
componente del azar todo lo posible (tampoco podemos predecir el futuro) mediante el
estudio y analisis de tendencias y datos pasados; con esta informacion se toman las
decisiones racionales que deberian guiar toda inversion en los mercados financieros
(Ferrer, 2010). Cabe destacar que las reacciones a los movimientos y oscilaciones en el
mercado suelen ser siempre parecidos a lo largo de la historia, debido entre otros aspectos
a la persistencia y continuidad de la psicologia humana y el pensamiento racional, que
actla de manera similar en épocas diferentes. Esto ayuda en la conformacion de los
distintos patrones, dibujos descritos en las graficas de cotizaciones con un alto valor de
prediccidn durante tendencias alcistas, bajistas o laterales, siendo estas ultimas en las que

aparecen la mayoria de los patrones.

Para el analisis técnico de los precios de las acciones de Saudi Aramco, se van a emplear
diferentes herramientas para el analisis grafico (chartismo), e indicadores técnicos para
el analisis cuantitativo. Los indicadores técnicos se aplican sobre el precio, el volumen,
0 ambas, de las acciones para reflejar informacion ya conocida. Deben de utilizarse en
complementacion con otras herramientas técnicas como patrones de pecios, lineas de

tendencia o soportes.

2.1.CANALES Y LINEAS DE TENDENCIA

En esta primera parte del andlisis técnico se va a proceder a analizar las diferentes
direcciones y tendencias que siguen las cotizaciones de Aramco en el mercado, desde su
salida a bolsa en el mes de Diciembre del 2019, hasta el mes de Mayo del presente afio.
Asi se podré obtener un contexto de como han ido afectando a las acciones de la petrolera
diferentes acontecimientos desde su salida a Bolsa, como la crisis pandémica del Covid-
19, o la reciente Guerra de Ucrania con las consecuentes sanciones a Rusia, en las que el
petréleo es algo al punto del dia. Como bien es sabido, los movimientos del mercado no
acontecen de manera continua, ni son una linea recta: méas bien son una sucesion de
altos y bajos, picos y valles, y dependiendo de como vayan siendo aparecera una u otra

tendencia.
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Como se introducia anteriormente, se diferencian 3 principales tendencias: una
tendencia alcista, identificada cuando los maximos son sucesivamente mas elevados de
forma continua y consistente; una tendencia bajista, en la que existe una sucesion de
maximos y minimos decrecientes; y por ultimo una tendencia lateral, en la que el mercado
no se acaba de decidir entre seguir alguna de las otras dos tendencias, oscilando en un
rango estrecho entre soportes y resistencias fiables (Gordon, 2003). Asi mismo, las
tendencias también se pueden clasificar por su duracion temporal en tres grupos: la
tendencia principal, aquella con duracion superior a un afo; la tendencia secundaria,
también conocida como intermedia, con una duracion entre algo menos de un mes (suele
estar en torno a las 3 semanas) y un afio; y por Gltimo la tendencia de corta duracién, con

un plazo siempre inferior a 3 semanas (Pring, 2014)

Para el andlisis de los canales y lineas de tendencia, se dividira el periodo de cotizacion
desde Diciembre de 2019 hasta Mayo de 2022 en 4 principales temporalidades: desde
la salida a bolsa hasta el inicio de la crisis del COVID, donde se identifica una clara
tendencia bajista que encuentra su punto minimo con el inicio de la pandemia; seguido
por el periodo de recuperacion tras los primeros confinamientos, que se extiende hasta
finales del afio 2020, en una clara tendencia alcista; continuando con un largo periodo de
estabilidad, con una tendencia lateral que se prolongara a lo largo de todo el afio 2021; y
terminando, por ultimo, con la mayor tendencia alcista vista hasta el momento, provocada
por la subida de los precios del petréleo y las sanciones y prohibiciones exportadoras de
esta materia prima a Rusia, a causa de la invasién de Ucrania. En esta Gltima tendencia
se han alcanzado méximos historicos, aunque esta caracterizada por la gran inestabilidad
provocada por el conflicto armado y las decisiones politico-econémicas de la comunidad
internacional, en la que Arabia Saudi y especialmente Aramco juegan un papel muy

importante en cuanto a temas petroliferos se refiere.

2.1.1. CANALES

Un canal es uno de los elementos utilizados para identificar tendencias. Se forman
trazando dos lineas a la linea de tendencia teorica, que coincidiran con lineas paralelas
entre los maximos y los minimos. Son una parte muy significativa dentro del analisis de

tendencia, y se usan a menudo como referencia para establecer los niveles de “take
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profit”! y “stop loss™ asi como para identificar las rupturas y comienzos de nuevas

tendencias.
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Figura 1: Los cuatro canales principales de SAOC, trazados a partir de la cotizacién semanal en riales saudis en
escala normal, correspondiente al periodo Diciembre2019-Mayo2022. Elaboracién propia usando la aplicacion

EToro.

A continuacion, se procederan a analizar los canales establecidos en cada uno de estos 4

periodos:

1 [1] Orden bursatil que tiene el objetivo de cerrar una operacion cuando el precio del

activo alcanza el valor previamente estipulado para dicha transaccion.

2 [2] Orden condicionada en la que se ejecuta la venta de un activo determinado cuando

su precio desciende de un limite establecido con anterioridad por el inversor.
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Figura 2: Canal principal de SAOC, trazado a partir de la cotizacion semanal en riales saudis en escala normal,

correspondiente al periodo Diciembre2019-Marzo2020. Elaboracién propia usando la aplicacién EToro.

En la figura 2 se puede observar el primer canal identificado; desde su salida a bolsa en
Diciembre de 2019, el precio de las acciones de la petrolera fue descendiendo
progresivamente, formando una evidente tendencia bajista en la que el canal se rompid
por abajo en el punto méas algido de la crisis del Covid: el inicio de los primeros
confinamientos, la avalancha de fallecimientos, la caida masiva de los mercados

financieros y el inicio de un gran periodo de incertidumbre.
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Figura 3: Canal principal de SAOC, trazados a partir de la cotizacion semanal en riales saudis en escala normal,

correspondiente al periodo Marzo2020-Noviembre2020. Elaboracion propia usando la aplicacion EToro.
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Pasados los peores dias y semanas del inicio de la pandemia Covid-19, llega una
recuperacion generalizada de los mercados, en los que el crecimiento econémico y la
recuperacion en busqueda de la situacion prepandemia comienzan a ser tangibles. En el
caso de Aramco, a partir de mediados de Marzo de 2020 se inicia una evidente tendencia
alcista, en la que los minimos son sucesivamente mas elevados, ocurriendo lo mismo con
los méximos, que se quedan a un suspiro de alcanzar, en Septiembre de 2020, el precio
inicial de salida a bolsa. Esta cifra no se volvera a alcanzar hasta mas de un afio después,
iniciandose en Octubre de 2020 una tendencia lateral, en la que, pese a no caer los
minimos mas que un hundimiento registrado en el mes de Noviembre, los maximos no
seguiradn teniendo la misma linea de crecimiento, sino que estaran estancados en una

resistencia sin poder romper por arriba el canal hasta Octubre de 2020.
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Figura 4: Canal principal de SAOC, trazados a partir de la cotizacion semanal en riales saudis en escala normal,

correspondiente al periodo Noviembre2020-Noviembre2021. Elaboracion propia usando la aplicacion EToro.

Es entonces cuando el canal se rompe por arriba (se puede observar en la grafica como se
rompe el canal interno), pero pronto se topa con una nueva resistencia y comienza a un
descenso igual de brusco, casi simétrico, entre Septiembre y Noviembre recuperando
pronto los niveles de precios anteriores. Podria decirse que se ha dado una breve tendencia
alcista, que pronto se convirtié en una tendencia bajista estabilizadndose en el soporte

anterior, que no ha conseguido romperse a la baja desde Noviembre de 2020.
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Figura 5: Canal principal de SAOC, trazado a partir de la cotizacién semanal en riales saudis en escala normal,

correspondiente al periodo Diciembre2021-Mayo02022. Elaboracion propia usando la aplicacion EToro.

Es entonces cuando, a principios de 2022 se inicia de nuevo una tendencia alcista en la
que el precio conseguird romper definitivamente el canal por arriba, superando la
resistencia anterior de la que no consiguid pasar en el mes de Noviembre. Es a medidados
de Febrero, cuando la invasion rusa en Ucrania es ya un hecho, cuando se inicia una
subida mas inclinada, rompiendo el canal alcista por arriba, llegando a su climax el
dia de la invasién (25 de Febrero), comenzando entonces una bajada repentina e igual de
inclinada que se estabilizaria a mediados del mes de Marzo, y alcanzando su punto mas

elevado en Mayo.

2.1.2. LINEAS DE TENDENCIA

Las lineas de tendencia son rectas en un grafico (precio-tiempo) que se trazan uniendo al
menos tres soportes o resistencias de un precio. (en la mayoria de los casos para trazarlas
no se consideran mechas de las velas japonesas si no solo el cuerpo de la vela). Una linea
ascendente de tendencia es una recta inclinada hacia arriba y hacia la derecha, que sigue
unos minimos sucesivos de reaccion; una linea de tendencia descendente esta inclinada
hacia abajo y hacia la derecha sigue unos picos sucesivos de recuperacion. (Murphy,
2000)
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Para entender el impacto de las lineas de tendencia, se deben comprender también dos
conceptos importantes como son los soportes y las resistencias. Estos marcan los niveles
de precios en los que este se detiene en el gréfico, debido a la fuerte oposicion entre las
fuerzas alcistas y bajistas, la oferta y la demanda, siendo los propios participantes del

mercado los que marcan estos niveles debido a que son considerados niveles psicoldgicos.

Respectivamente, el soporte es aquel nivel donde el precio frena su tendencia bajista para
recuperarse y volver a ascender; mientras que la resistencia es totalmente lo contrario,
refiriéndose al nivel en el cual el precio ya no sube mas, para proceder a descender.

Esto explica por qué son considerados niveles psicoldgicos: el soporte suele coincidir con
un minimo anterior en el grafico, y lo normal aqui es que la compra supere a la venta
debido que el precio ha descendido, y esto vuelva a provocar un incremento del propio
precio (muchos compradores), cambiando la tendencia. Lo mismo ocurre con las
resistencias, pero al contrario. Dependiendo de como sea el canal, alcista o bajista, se le
dar4 més importancia a uno o a otro, siendo en el canal alcista el mas importante el
soporte, pues la rotura de este significaria un cambio de tendencia. Son lo mismo, siendo
la diferencia entre ambos virtual: una vez superada una resistencia, esta se convierte en
soporte, y viceversa.

En la figura 6 se pueden observar las diferentes lineas de tendencia a lo largo de los

periodos de estudio:
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Figura 6: Las 4 principales tendencias de SAOC, trazados a partir de la cotizacién semanal en riales saudis en escala

normal, correspondiente al periodo Diciembre2019-May02022. Elaboracion propia usando la aplicacion EToro.
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Se distinguen con claridad las distintas tendencias sucesivas, consecuencia de fenGmenos
globales en su mayoria, como la pandemia de Covid-19, o la invasion de Ucrania. A

continuacidn, se procedera al analisis de cada una de estas tendencias por separado.
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Figura 7: Tendencia bajista detectada en SAOC, trazados a partir de la cotizacion semanal en riales saudis en escala

normal, correspondiente al periodo Diciembre2019-Marzo2020. Elaboracion propia usando la aplicacion EToro.

La primera tendencia que aborda este analisis es la ya mencionada anteriormente
tendencia bajista que parte de la salida a la bolsa de Riad de la petrolera, y culmina con
una mayor inclinacion bajista debido al inicio de la pandemia de coronavirus. La linea de
tendencia pasa por varios puntos de apoyo, 3 en concreto, hasta que llega el desplome
pandémico; esto indicaria que es una tendencia valida, que en este caso seria una
tendencia intermedia o secundaria pues su duracién excede las 3 semanas pero es muy
inferior a un afio. Se observa claramente la tendencia bajista en la sucesién de maximos
decrecientes hasta el hundimiento. Tras los primeros avances de la pandemia, la
recuperacion generalizada de los mercados también afecta a Aramco, como era de
esperar. Inicia entonces una tendencia alcista intermedia no muy inclinada,
aproximadamente en angulo de 45°, que se prolongara durante meses hasta que llegan los

sintomas de su debilitacion.
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Figura 8:Tendencia alcista detectada en SAOC, trazados a partir de la cotizacion semanal en riales saudis en escala

normal, correspondiente al periodo Marzo2020-Septiembre2020Elaboracién propia usando la aplicaciéon EToro.

Esta debilitacion termina por quebrantar el soporte de la linea de apoyo con un brusco
descenso del precio, que se situara de nuevo por debajo de los 34 riales. Tras un amago
de recuperacion en el que la tendencia pretende querer seguir continuando al alza, vuelve
a descender, esta vez de forma méas moderada. Es ahora cuando comenzara un periodo de
estabilidad, sin grandes subidas o bajadas, que dara lugar a una tendencia lateral que
podria considerarse como la tendencia principal en el histérico de cotizaciones de
Aramco, debido a su permanencia durante ligeramente mas 12 meses, hasta que consigue
romper la linea de resistencia situada en el precio de 35,80 riales.

SAOC n 3913 H 39.42 a - MR LU RN T - ]

AN
0 3285 W 3335 0B/0S/2020 h
€ o\ Lo CHA

» [0
%

Figura 9: Tendencia lateral detectada en SAOC, trazados a partir de la cotizacion semanal en riales saudis en escala

normal, correspondiente al periodo Septiembre2020-Noviembre2021, con una resistencia situada en el precio de 35,80
riales. Elaboracion propia usando la aplicacion EToro.

Esta tendencia finalizard con una cufia ascendente rota en la cual, tras una pronunciada

subida exponencial al final de la tendencia, intenta estabilizarse, sufriendo una caida igual
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de pronunciada. Tras esta, la tendencia efectGa un pullback® que posteriormente si
significara un cambio de tendencia a una tendencia alcista, que resultard en un

crecimiento exponencial con el inicio de la invasion a Ucrania.
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Figura 10: Tendencia alcista detectada en SAOC, fruto de la subida del petréleo tras la invasion rusa de Ucrania,
trazados a partir de la cotizacion semanal en riales saudis en escala normal, correspondiente al periodo Enero2022-

May02022. Elaboracidn propia usando la aplicacion EToro.

La subida de los precios del petrleo ocasionada con el conflicto armado, considerando
el papel central tanto de Aramco, como de Arabia Saudi en la OPEP, provocan una subida

drastica del precio de las cotizaciones de Aramco en un 28% (Yahoo Finance, 2022)

2.2.MEDIAS MOVILES

La media mdvil es un indicador técnico cuyo uso es uno de los mas versatiles, Gtiles y
extendidos. Las medias maéviles pueden cuantificarse, usando una formula cerrada basada
en los precios precedentes, y generan sefiales distintas y especificas que informan del
momento para comprar o vender, debido a su precision. La funcion media mévil m(t)
de periodo n, se construye de la siguiente manera m(t)=(p(t-1)+...+p(t-n))/n, siendo
p(t) el precio del activo en el periodo t. Permiten eliminar el ruido del mercado,

aclarando el sentido de la tendencia, pues suaviza las fluctuaciones que puedan

3 Dicho del movimiento de recuperacidn realizado por el precio tras perder un soporte, iniciando una subida

que llega hasta el soporte perdido anteriormente, pero sin conseguir rebasarlo
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experimentar los diferentes precios, eliminando todos aquellos movimientos que con su
menor importancia puedan estar tergiversando la verdadera direccion del mercado.
Cuanto mas corto sea el periodo en el que se realice la media mdvil, mas ruido tendré
incluido del mercado, dando lugar a falsas sefializaciones de cambios de tendencia, pero
tardara menos en reaccionar con los ruidos del mercado, y viceversa. También indican y
prevén si la tendencia va a continuar o se va a revertir: esto depende de si la linea de los
precios cruza o por el contrario no traspasa la media movil. El precio siempre tenderé a
acercarse a cualquier media movil en base al principio estadistico de que todo regresa a
su media en algun momento (Rabassa Yuri, 2022). Gracias a ello, sirven también para
detectar extremos del precio en el mercado, indicando si la tendencia esté lista para iniciar
una correccion.

Partiendo de que no hay ninguna media movil correcta o incorrecta, sino que de lo que se
trata es de intentar adecuarla lo mejor posible en base a las circunstancias, se iniciara este

analisis aplicando una media movil de 20 periodos.
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Figura 11: Andlisis de las cotizaciones de SAOC, trazados a partir de la cotizacion diaria en riales saudis en escala
normal, correspondiente al periodo Diciembre2019-May02022, afiadiendo una media moévil de 20 periodos, y

sefialando 3 puntos clave explicados a continuacion. Elaboracion propia usando la aplicacién EToro.

En la figura 11 se puede observar como la media mdévil simple de 20 periodos, pese a
ser relativamente larga, indica con precision los cambios de tendencia pese a reaccionar
con menor rapidez a los cambios del mercado; se puede observar en las zonas sefialadas

como la linea de precios cruza por completo la media movil, lo cual es una sefial de que
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el precio se agota y un cambio de tendencia se aproxima. Los momentos de cruce entre
ambas sefialados son los del cambio de la tendencia bajista provocada por el Covid, a la
tendencia alcista de recuperacion; el cese de dicha tendencia y el inicio de una tendencia
lateral aunque levemente alcista; y el inicio de una breve tendencia bajista que sera
seguida de la tendencia alcista de mayor grado hasta la fecha. Probando a utilizar una

media movil més corta, y contrastdndola con una de mayor duracion:
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Figura 12: Analisis de las cotizaciones de SAOC, trazados a partir de la cotizacion diaria en riales saudis en escala
normal, correspondiente al periodo Abril 2020 -May02022, afiadiendo una media movil de 100 periodos y otra de 5.

Elaboracion propia usando la aplicacién EToro.

En este caso, se han elegido dos medias moviles muy dispares, simplemente para
contrastar graficamente sus diferencias: observamos que la media de mayor duracion,
representada en azul, de 100 periodos, reproduce la tendencia del mercado eliminando
todos los ruidos y falsas sefiales posibles, pero con el contratiempo de su lenta capacidad
de reaccion (observamos la gran separacion con la linea de precios). Por el contrario,
como se observa en la linea roja (media de 5 periodos), esta es excesivamente corta, pues
pese a reaccionar rapidamente, no filtra los falsos movimientos que alteran la correcta
visualizacién de la tendencia. Si se quieren reproducir sefiales mas exactas, lo ideal es
mezclar medias mas parecidas entre si; a continuacion, en la figura 13, se mezclaran dos
medias, de 10 y 50 periodos respectivamente, en lo que se conoce como el método del

doble cruce.

24



B saoc B =l =<8 v o i 2 &

03508 H 352 11/15/2020
I C 3524 L 3506 FECHA

'
'. ﬁh}‘t’*% I~ Bl PY N
l o ‘H*mmi/ﬁ R L 1y
\\\ / -H

T J{ »
33,50

oct 7 14 2 nov 7 14 2 dic 7 4

Figura 13: Analisis de las cotizaciones de SAOC, trazados a partir de la cotizacion diaria en riales saudis en escala
normal, correspondiente al periodo Abril 2020 -May02022, afiadiendo una media movil de 10 periodos y otra de 50,

realizando el método del doble cruce. Elaboracion propia usando la aplicacién EToro.

En la figura 13 se pueden diferenciar dos zonas: la primera, en el rectangulo de la
izquierda, en la que la media movil mas larga (50 periodos) cruza por encima de la otra,
de menor duracion (10 periodos); en la otra zona, por el contrario, la media de menor
duracién se situa por encima de aquella de mayor duracion. Esto tiene un significado, y
se traduce en forma de sefiales de compra o venta: en la primera situacion, se da una sefial
de venta, anticipando el descenso del precio al cruzar la media mas corta por encima de
la larga; sin embargo, en el otro recuadro, la media méas corta cruza por encima de la
media mas larga, emitiendo una sefial de compra y anticipando una tendencia alcista. Sin
embargo, observando la continuidad de la gréfica por la derecha, se observa como el
método del doble cruce emitié una falsa sefial de compra que se va corrigiendo a medida

que las medias se van acercando.

No solamente se pueden utilizar dos medias para emitir sefiales, sino que existe el método
del triple cruce. Para analizar este método y explicar en la practica las sefiales que emite,
se estudiara el cambio de tendencia bajista a alcista tras el inicio del COVID y la posterior

recuperacion.
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Figura 14: Analisis de las cotizaciones de SAOC, trazados a partir de la cotizacion diaria en riales saudis en escala
logaritmica, correspondiente al periodo Marzo2020 -May02020, realizando el método del triple cruce. Elaboracion

propia usando la aplicacién EToro

El método del triple cruce se utiliza mediante un sistema triple de medias mdviles de 4,9
y 18 dias, respectivamente (Murphy, 2000). Partiendo de la base de que cuando mas corta
sea la media, mas se va a aproximar a la linea de precios, es lo l6gico afirmar que, en una
tendencia alcista, la media de 4 dias estaria por encima de la de 9, que a su vez estaria por
encima de la de 18, aconteciendo exactamente lo contrario en una tendencia bajista. Pues
bien, dado esto, en una tendencia bajista aparecera una sefial de compra una vez que la
media moévil de 4 periodos cruce por encima de la media mdvil de 9 periodos,
confirmandose esta sefial de compra cuando la media de 9 periodos se sitle a su vez por
encima de la de 18, quedando la de 4 por encima de las dos y confirmando la subida de
precios, el cambio de tendencia y por tanto emitiendo una sefial de compra. En la gréafica
se puede observar esta situacion, en la que tras el hundimiento fruto de la pandemia
del Covid-19, las 3 medias mdviles se sitian en estas posiciones emitiendo sefiales de
compra. Se emitirian sefiales de venta en una tendencia alcista cuando la colocacion de

las medias fuera exactamente al revés.

2.3.BANDAS DE BOLLINGER

Continuando con el anélisis de las medias moviles, es importante también otro indicador

para su estudio: las bandas de Bollinger, dos bandas de fluctuacion alrededor de la media
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movil, colocadas dos desviaciones tipicas por debajo y dos por encima de la misma
(Murphy, 2020). Estas bandas se ensanchan o se estrechan en funcion de la volatilidad
del mercado, que es ciclica y funciona con periodos de volatilidad intermitentes (afiadir
pie de pagina sobre qué es la volatilidad: indicador que permite conocer al inversor de un
determinado activo si la accion sobre la que esta invirtiendo realiza movimientos bruscos
en su cotizacion. Se expresa en % y se calcula como la desviacion tipica que registra
dicho activo con respecto a la media de su cotizacion histérica en un momento
determinado). Si el precio se aleja demasiado de la media, considerando este “demasiado”
como mas de dos desviaciones tipicas, entonces estaremos ante una gran volatilidad, lo
cual se representara como una mayor separacién entre ambas bandas. Con la medida de
las dos desviaciones tipicas, en una media movil de 20 periodos, se asegura que el 95%
de la informacion (hay un 5% de error) caera entre las dos bandas; el hecho de que los
precios entren en contacto con alguna de las dos bandas es una sefial de compra o bien de
venta. Cuando la linea de precios cruza la linea de media movil, procedente de una de las
bandas, y se dirige hacia la banda contraria, suele indicar un cambio de tendencia.
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Figura 15: Andlisis de las cotizaciones de SAOC, trazados a partir de la cotizacion diaria en riales saudis en escala
normal, correspondiente al periodo Diciembre2019 -Mayo2022, afiadiendo bandas de Bollinger. Elaboracion propia

usando la aplicacién EToro

En la gréfica anterior se observa a la perfeccion los periodos de volatilidad intermitente
en el mercado: los periodos de mayor volatilidad coinciden con dos situaciones con

mucha incertidumbre a nivel global y con mucho impacto para el sector y para la petrolera
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en concreto, el comienzo de la crisis del COVID-19, y el inicio de la invasion rusa de
Ucrania, a lo largo de las cuales ha habido gran fluctuacion de precios; sin embargo, los
periodos con baja volatilidad, es decir, en los que las bandas de Bollinger se estrechan,
son los periodos entre ambas situaciones, y coinciden con el periodo de estabilidad central
en las cotizaciones de Aramco, en el que predomina una tendencia lateral con una ligera

connotacion alcista.
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Figura 16: Analisis de las cotizaciones de SAOC, trazados a partir de la cotizacion diaria en riales saudis en escala
normal, correspondiente al periodo Noviembre2021-Mayo2022, afiadiendo bandas de Bollinger y observando la

rotura de las mismas. Elaboracién propia usando la aplicacién EToro

En la figura 16 se observa como, al inicio del conflicto armado en Ucrania, la linea de
precios crece exponencialmente, acercandose cada vez mas a la banda superior y llegando
incluso a romperla. Esto se debe a una sobrecompra de acciones de Aramco en ese
momento, debido al crecimiento exponencial de la tendencia, los inversores quieren
unirse a ella y sube la compra de acciones en este momento, llegando a romper la banda

y generando ese 5% de error que antes era analizado.

2.4.ADX

Por altimo, se analizaran las cotizaciones de Saudi Aramco a través de un indicador
técnico denominado ADX, a través del cual se puede medir la direccidn e intensidad del

gréfico de precios, ayudando a la identificacion y medicion de tendencias. Consta a su
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vez de varios indicadores a través de los cuales obtener una direccion objetiva del

mercado.

El primero de estos indicadores es el DMI (Directional Movement Indicator): sirve para
medir la direccionalidad del mercado. Un mercado tiene algun tipo de direccionalidad
alcista cuando la siguiente vela o barra tiene su maximo situado por encima del maximo
anterior (+DM, diferencia entre el nuevo maximo y el maximo anterior); mientras que un
mercado tiene algun tipo de direccionalidad bajista cuando la siguiente vela o barra tiene
su minimo situado de manera inferior al minimo anterior (-DM, diferencia entre el nuevo
minimo y el minimo anterior). Si se superan tanto el mdximo como el minimo anterior,
se escogeria el mayor de los dos despreciando automéaticamente el restante. Con estos
valores del DM, uno midiendo la direccionalidad alcista y otro la bajista, se construye el
DMI, calculandose cada uno de ellos como el cociente entre el DM (positivo o negativo)
de los Gltimos 14 periodos, entre el ATR* de los mismos periodos, que es el rango de
movimiento en ese periodo, obteniendo asi una especie de centro de gravedad, que indica
hacia donde ha ido la direccionalidad respecto al rango completo de movimiento del
precio. El resultado se traza en forma de lineas situadas en la parte inferior del grafico de
precios. Cuando el DM positivo se sitla por encima del DM negativo, significaria que la
direccionalidad positiva es superior a la direccionalidad negativa, tratindose por lo tanto
de un movimiento alcista, y viceversa. Segun aumenta la divergencia o separacion entre

ambas, mayor sera la direccionalidad de la tendencia.

Siguiendo estos pasos se llega al indicador DX, que calcula un ratio en porcentaje segin
el cociente entre las diferencias entre ambos DMs. Este ratio serd el indice de
direccionalidad o DX, al que habra que aplicarle una media mévil de 14 periodos para
obtener asi el ADX, trazado en forma de linea. Este indicador, por lo tanto, mide
solamente la intensidad o fuerza de la tendencia, no su direccionalidad (esta funcién es
propia del DMI y el DX), significando que si esta situado cerca de la parte superior, la
direccionalidad es fuerte (sea esta bajista o alcista, medida por el DX). EI ADX crecera
realizando maximos crecientes cuando la tendencia esta sana y firme; por ello, sera

probable que la tendencia esté lista para realizar una consolidacion, punto muy bueno

4 Average True Range: herramienta Util para conocer el movimiento de un activo en un rango comprendido

entre los maximos y los minimos.
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para subirse a una tendencia, puesto que esta lista para volver a tomar impulso, siempre

bajo la confirmacion de la accion del precio.
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Figura 17: Analisis de las cotizaciones de SAOC, trazados a partir de la cotizacion diaria en riales saudis en escala
logaritmica, correspondiente al periodo Septiembre2021-May02022, afiadiendo DMI, DMX y ADX. Elaboracion

propia usando la aplicacién EToro

En la figura 17, se observa cémo en la zona sefialada por la franja de color amarillo, la
linea del ADX se situa muy cerca del limite superior, indicando que la tendencia es fuerte
e intensa, y estd lista para realizar una consolidacion; esta confirmando la tendencia
alcista, que viene indicada por la superioridad de la linea azul (DM positivo) sobre la
linea de color rojo (DM negativo), indicando una direccionalidad alcista de la tendencia
a mediados de Noviembre de 2021; esto es una antesala de la mayor tendencia alcista que
experimentaran hasta la fecha las cotizaciones de Aramco con el comienzo de la invasion

rusa sobre Ucrania.
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3. CAPITULO 3: AJUSTE FUNCIONAL

Una vez que se han analizado desde el punto de vista técnico las cotizaciones de Saudi
Aramco desde su salida a bolsa en Diciembre de 2019, hasta el mes de Mayo del presente
afio, se procedera ahora al andlisis funcional de las variables precio (p) y tiempo (t),
mediante el ajuste de datos a funciones, teniendo como objetivo resolver el problema
de optimizacion de calcular las funciones de entre familias parametrizadas que minimicen
el error cuédratico con respecto a los datos de los que se parte (precio y tiempo,
cotizaciones de Saudi Aramco en la serie temporal 2019-2022). Por tanto, este nuevo
andlisis serd un estudio mas cuantitativo, que en el primer capitulo de naturaleza técnica-
descriptivo. Los periodos a analizar seguiran estando divididos de la misma manera que

en el andlisis técnico, respetando asi las hipdtesis de las que se parten.

3.1. OPTIMIZACION DE PARAMETROS EN FUNCIONES MEDIANTE
CURVE-FITTING

El objetivo de este primer analisis es hallar las funciones que mejor se ajusten a los
datos de los que se dispone®, es decir, la optimizacion de parametros. Esto se realizara
mediante el conocido como Curve-fitting o ajuste de curvas®, mediante el cual se
determina la funcion matematica de comportamiento similar al de la curva de precios, en
un periodo de tiempo determinado. Mediante la utilizacion del paquete de herramientas
Curve fitting de la aplicacion matematica Matlab, adaptaran los parametros deseados y
necesarios para obtener las diferentes funciones. Una vez realizadas, se debe escoger la
mas apropiada para cada rango temporal de precios; esto se hace mediante el analisis
coeficiente de correlacion multiple o coeficiente R cuadrado, coeficiente que analiza
la varianza de la variable estudiada que es explicada por la regresion, es decir, que mide
la bondad del ajuste. A mayor coeficiente de R cuadrado (en una escala de 0 a 1), el ajuste
de la funcion serd mejor, al ser esta mas similar a los datos reales, esto es, a la curva de

precios. (Salvador, 2008)

5 Estos datos proceden de las extracciones realizadas de las siguientes paginas web técnico-financieras:
EToro, Investing.com, YahooFinance, AtomFinance. Pertenecen a las cotizaciones historicas de precios de
la petrolera saudi Aramco.

® Consistente en la consecucion de una curva o funcion de la que formen parte una serie de puntos

coincidentes con los datos empleados; dandose a mayores una serie de restricciones.
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A continuacién, se procedera al analisis funcional de los precios, determinando las
mejores funciones para cada rango temporal, basadas en los criterios objetivos explicados

anteriormente.

3.1.1. PRIMER PERIODO

El primer periodo de este andlisis fluctua desde la salida a Bolsa de la petrolera (en
Diciembre de 2019), hasta el inicio del auge de la pandemia del Covid-19, donde se
producen las grandes caidas en los mercados financieros globales, aproximadamente la
primera semana de Marzo. Como ha sido previamente indicado en el anlisis técnico, los
precios aqui siguen una tendencia bajista, rompiéndose el canal por abajo con el apogeo

de la pandemia, provocando un hundimiento de los mismos.

La optimizacion en este periodo se ha realizado con una funcion polindmica de grado
3, al ser esta la que mejor se ajustaba en base a la trayectoria de la funcién con respecto
al recorrido de los precios, y la que mejor coeficiente de R"2 obtiene, concretamente
0,915, siendo un poco inferior el R cuadrado ajustado. La RMSE’ en este caso es de
0,5833. Si se observa en la figura 18, la funcidn sigue la tendencia bajista detectada en el
mercado, realizando una correccién en el tramo intermedio, previo a la brusca caida

pandémica.
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7 Error cuadratico medio, mide la cantidad de error existente entre dos conjuntos de datos. Variacion

estandar de la varianza inexplicada.
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Figura 18: Elaboracion propia con Curve Fitting Matlab. Funcion polindmica de tercer grado.

La ecuacidn de esta funcion polinémica de tercer grado sera:
F(X)=p1l*x"3+p2*x"2+p3*x+p4

Los coeficientes, con una confianza del 95%, son:
pl=-3.671e-05

p2=81.26

p3=-5.996e+07

p4=1.475e+13

R-Square: 0.915

RMSE:0.5833

3.1.2. SEGUNDO PERIODO

El mismo tipo de funcién, pero de menor grado (polindmica de grado 1) es la que se ha
considerado utilizar para el segundo tramo tendencial, que fluctia entre el hundimiento
del COVID-19 en Marzo de 2020, hasta que se llega a un periodo de cierta estabilidad
entre Octubre y Noviembre de ese mismo afio.

El motivo por el cual se ha elegido esta funcion es que, pese a que el error cuadratico
medio 0 RMSE es ligeramente elevado (0,6519), dispone de un buen R"2 (0,8585), el
mejor y mas optimo que se podria tener teniendo en cuenta la necesidad de que la funcién
respete la tendencia alcista del momento, y no diverja en exceso de los diferentes precios
existentes a lo largo de ella, ni se produzca overfitting®. Una funcion polinémica de primer
grado, definida por la adicion o sustraccion de un ndmero finito de términos de diferente
grado, es una recta, una funcién de relativa sencillez, la cual dispone de dos coeficientes

que auguran un 95% de confianza. (Steven C. Chapra, 2006)

8 Sobreajuste
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Figura 19: Elaboracién propia con Curve Fitting Matlab. Funcién polinémica de primer grado.

La ecuacion de esta funcion polindmica de primer grado sera:
F(X)=pl*x+p2

Los coeficientes, con una confianza del 95%, son:

p1=1.599

p2=30.29

R-Square: 0.8585

RMSE: 0.6519

3.1.3. TERCER PERIODO

El tercer periodo, que comprende casi la gran totalidad del afio 2021, es un periodo
complejo a pesar de ser un periodo con relativa estabilidad, dominado por una tendencia
lateral. Esta tendencia, como bien se ha analizado en el primer capitulo, posee un leve
componente alcista, pero la sucesién constante de diferentes y distanciados maximos y
minimos, hacen que sea la serie de Fourier® con 4 términos la funcion que mejor se
ajusta a la realidad del mercado, con un R*2 de 0,755, y un RMSE de tan solo 0,3674.

Cierto es que el R"2 no es excesivamente elevado, pero dada la complejidad de este

® Herramienta utilizada para el analisis de funciones periodicas mediante su
descomposicion en una suma infinita de funciones sinusoidales de mayor simpleza (como

por ejemplo, combinaciones de cosenos y senos con frecuencias enteras)
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periodo se observa que es la funcion méas optima, dando lugar a errores tan solo en el
ultimo tramo alcista del periodo, el cual no llega a cubrir de forma completa. Para
funciones con mucha regularidad, como la descrita en este periodo, que a pesar de tener
maximos y minimos dispares se mantiene dentro de un canal, con relativa estabilidad, la
aproximacion mediante términos de la serie de Fourier es en su mayor parte, 6ptima
(Cooley, J.W.)

Fit Plot
T

335

Figura 20: Elaboracién propia con Curve Fitting Matlab. Serie de Fourier de 4 términos.

La ecuacion de esta serie de Fourier de 4 términos sera:
F(x)=a0+al*cos(x*w)+bl*sen(x*w)+a2*cos(2*x*w)+b2*sen(2*x*w)+

a3*cos(3*x*w)+b3*sen(3*x*w)+ad*cos(4*x*w)+b4*sen(4*x*w)

Los coeficientes, con una confianza del 95%, son:
a0=32.19
al=-0.3442
b1=0.2583
a2=0.394
b2=-0.3507
a3=0.2226
b3=03086
a4=-0,2859
b4=-0.3407
w=0.01473
R-Square: 0,755
RMSE: 0.3674

35



3.1.4. CUARTO PERIODO

En este periodo, transcurrido a principios del afio 2022 en el cual tiene lugar la invasion
rusa de Ucrania, la funcidén que mejor se ajusta a la fuerte tendencia alcista experimentada,
seria la funcion matematica de Gauss con dos términos, con un coeficiente de correlacion
maltiple de 0,9466. Esta funcion tiene extremadamente en cuenta los picos que se dan en
la funcion para tratar de representarlos; la funcion de Gauss de tres términos representaba
ligeramente de forma mas Optima la funcion de datos, pero con una diferencia tan sutil
que, debido a la complejidad afadida que supone representar una funcion de Gauss con
un término a mayores, se ha determinado la de dos términos como la funcion idonea.

Se diferencia perfectamente en la figura 21 la formacion de la conocida como “Campana
de Gauss”, dandose esta en el punto mas elevado de la tendencia hasta la fecha, que

coincide con el inicio de la invasién rusa de Ucrania.

Figura 21: Elaboracién propia con Curve Fitting Matlab. Funcién de Gauss de 2 términos.

La ecuacion de esta funcion Gaussiana de 2 términos sera:
F(x)=al*exp(-((x-b1)/c1)"2)+a2*exp(-((x-b2)/c2)"2)
Los coeficientes, con una confianza del 95%, son:
al=7.38e+15

b1=7.743e+05

c1=6219

a2=4.972

b2=7.386e+05

c2=4.739

R-Square:0.9466

RMSE:0.7182

36



A continuacién, se mostrara en la figura 22 una tabla resumen con las diferentes

funciones empleadas para cada periodo, y sus distintos ajustes.

Periodo Tipo de funcion Ajuste

Dic19-Mar20 Polinémica grado 3 0.915

Mar20-Nov20 Polinémica grado 1 0.8585

Nov20-Dic21 Fourier 4 términos 0.755

Dic21-May22 Gaussiana 2 términos 0.9466
Figura 22

3.2. MACHINE LEARNING

Dentro del ajuste funcional, y una vez resuelto el analisis de optimizacién de parametros
en funciones mediante Curve-Fitting, a continuacion se procedera al analisis de tiempo y

precio, mediante Machine Learning.

Machine Learning (ML) es una técnica para la analitica de datos, del ambito de la
inteligencia artificial (1A), consistente en la creacion de sistemas para el aprendizaje y
analisis automatico. El sistema creado es un algoritmo, el cual procede a la revision de
datos y patrones pasados, tratando de predecir comportamientos futuros, lo que es su
verdadero objetivo. Al aplicar ML al conjunto de datos del que se dispone (precio y
tiempo), se deberéan dividir los mismos en dos subconjuntos: datos de entrenamiento y
datos de validacion (test set y validation set). Con los primeros, se tratard de analizarlos
mediante diversos modelos de aprendizaje automatico, tratando de optimizarlos junto con
una serie de diversos hiperparametros y limitaciones, establecidos previamente. El
objetivo de este denominado como entrenamiento, es similar al anélisis realizado en la
optimizacion de funciones mediante curve-fitting: tratar de encontrar el mejor modelo
construido a partir de estos datos de de entrenamiento. No sélo es necesario esto, sino

también testear y validar el modelo construido para asegurarnos de que es el idoneo.
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De cara a la realizacion de estas funciones, se utilizara otra aplicacion del programa
Matlab, en este caso Regression Learning. Mediante esta aplicacion se podré proceder a
la regresion linear®®, para la generacion de predicciones, la comparacion de ajustes de
modelos lineales evaluando la bondad del ajuste, y la deteccion de valores atipicos. Se
procedera a la introduccién de diferentes modelos, los cuales el programa entrenara con
métodos de Machine Learning, indicandonos posteriormente el modelo con mayor
bondad del ajuste. Tras el entrenamiento, se procederd a la validacion, la cual se efectuara

mediante el médoto Cross-Validation o validacién cruzada®?®.

3.2.1. PRIMER PERIODO

El primer periodo, perteneciente a la ya conocida salida a Bolsa y hasta el inicio de la
crisis de COVID, sigue una clara tendencia bajista. En ella, y utilizando Regression
Learning mediante Cross-Validation, el modelo que mejor se ajusta es un proceso de
regresion Gaussiana; tras probar y entrenar diferentes modelos, este obtiene una mayor
bondad del ajuste comparado con los demas, seguido tan solo de cerca, con un R
cuadrado de 0,95 y el menor RMSE?*? (0,4535) de todos los diferentes modelos, por las
redes neuronales (Wide Neural Network).

Model 2.18: Gaussian Process Regression
Status: Trained

Training Results

RMSE (Validation) 0.45355
R-Squared (Validation) 0.95

MSE (Validation) 0.20571

MAE (Validation) 0.23894
Prediction speed ~2600 obs/sec
Training time 7.7303 sec

+ Model Hyperparameters

+ Feature Selection: 1/1 individual features selected
+ PCA: Disabled

» Optimizer: Not applicable

Figura 23: Elaboracion propia con Regression Learning Matlab. Seleccion del modelo més éptimo. Regresion de
Gauss (Exponential GPR).

10 Técnica de modelado estadistico, empleada para la descripcion de una variable de respuesta continua
como una funcidn de variables predictoras.

11 Técnica para la evaluacion de modelos de ML, consistente en el entrenamiento de varios modelos en
subconjuntos de datos de entrada disponibles, evaluandolos en el subconjunto complementario de los datos.
El proceso se repite durante hasta en 5 ocasiones, utilizando en cada una de ellas datos diferentes.

12 Root Mean Squared Error
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A continuacion se procedera al analisis de las diferentes variables especificadas en la
gréafica anterior, en el apartado de Training Results: en primer lugar, el RMSE, siempre
positivo, el cual se buscara siempre que sea lo menor (lo méas cercano a 0) posible; a
continuacion R-Squared o R cuadrado, idéneo cuanto mas proximo a 1 (mayor bondad
del ajuste) , siendo siempre inferior a esta cifra y normalmente superior a 0, aunque no
siempre, pudiendo ser negativo; MSE o Mean Square Error, lo que es el cuadrado del
RMSE, buscandose siempre valores inferiores a este; MAE o Mean Absolute Error, el
cual siempre es positivo y similar al RMSE, con la diferencia de poseer una menor
sensibilidad a los outliers o valores residuales. De estas dos tltimas variables, se tienden
a buscar también los valores mas pequefios. Por ultimo, se sittan los indicadores de
Prediction Speed y Training Time, los cuales muestran el tiempo de prediccion y

entrenamiento del modelo mediante el sistema de ML.

Se observa que el modelo con el mejor ajuste se obtiene mediante una Exponential GPR
o0 lo que es lo mismo, un proceso exponencial de regresion Gaussiana. Este modelo es
una expresion de espacio funcional de un modelo de regresidn de funcion, de base radial,
y con infinitas funciones de base; reemplaza los productos internos de las funciones
basicas, pero con nucleos mas lentos que el GPR exponencial al cuadrado, siendo la
diferencia entre ambos que la distancia euclidiana®® no esta elevada al cuadrado. EI GPR
exponencial maneja bien las funciones uniformes con errores minimos, aunque con
discontinuidades tiende a disminuir su eficacia; es un ejemplo la funcién representada en
este periodo de tiempo. En la grafica observada a continuacion se analizara la eficacia de
este modelo, estando marcados en azul los puntos originales de la confluencia del precio
en el espacio de tiempo perteneciente a este periodo, y en tono amarillento se muestran
los predichos mediante el proceso exponencial de regresion Gaussiana (Zhang, Nian;

Leatham, Keenan).

13 Distancia ordinaria entre dos puntos de un espacio euclideo, deducida a partir del Teorema de Pitagoras.
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Figura 24: Elaboracion propia con Regression Learning Matlab. Response plot, diferencia entre la funcion original y

el modelo de ML.
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Figura 25: Elaboracion propia con Regression Learning Matlab. Validation predicted vs actual plot.

En la figura 25, se puede observar la diferencia real entre el grafico predicho y los valores
verdaderos, usado para comprobar el desarrollo y comportamiento del modelo, y entender
asi como el modelo de regresion hace diferentes predicciones para diferentes valores de
respuestas. En esta grafica, vemos las observaciones de los diferentes precios como
puntos azulados, contra la respuesta predicha por el modelo, la cual esta representada por
la recta. Cuanto mas 6ptimo sea el modelo, méas cercanos estaran los puntos a la

diagonal, siendo el modelo perfecto, con ajuste de R*2=1, aquel en el que los todos los
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puntos estéen contenidos en la diagonal. La distancia vertical desde la diagonal a
cualquiera de los puntos, es el error de la prediccion para ese preciso nivel de respuesta;
un buen modelo es aquel con errores pequefios, con los puntos pertenecientes a las
observaciones dispersos simeétricamente alrededor de la linea diagonal, como se puede
observar en el término intermedio de este modelo, donde los puntos estan mas proximos

a la recta.

3.2.2. SEGUNDO PERIODO

El modelo escogido mediante ML para este periodo es de nuevo una regresion Gaussiana,
aunque esta vez de mayor R cuadrado (0,99, un modelo muy preciso), y mucho menor
RMSE, rondando esta vez el 0,18.

Figura 26: Elaboracion propia con Regression Learning Matlab. Seleccion del modelo més éptimo. Regresion de

Gauss (Exponential GPR).

En cuanto al response plot, se observa que en este periodo y mediante la utilizacion del
modelo descrito anteriormente, las coincidencias entre los valores reales y los predichos

son multiples, siendo ambos préacticamente idénticos.
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Figura 27: Elaboracion propia con Regression Learning Matlab. Response plot, diferencia entre la funcion original y
el modelo de ML.

Este modelo mejora a grandes rasgos el modelo elegido para su ajuste en la parte anterior

de este capitulo, la funcién polinémica de grado 1.
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Elaboracion propia con Regression Learning Matlab. Validation predicted vs actual plot.
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3.2.3. TERCER PERIODO

El modelo elegido por el programa de Machine Learning para el tercer periodo de este
analisis vuelve a ser de nuevo, un GPR; se ve claramente como esta funcion es la que
mejor esta funcionando, ademas en este caso con un R"2 muy elevado, rondando el 1
(0,98) y un MSE y MAE muy cercanos a 0.

Model 2.18: Gaussian Process Regression
Status: Trained

Training Results
RMSE (Validation) ~ 0.11003
R-Squared (Validation) 0.98

MSE (Valiation) 0.012306
MAE (Valigation) 0.074331
Prediction speed ~B600 obs/sec
Training time 13.897 sec

» Model Hyperparameters

» Feature Selection: 1/1 individual features selected
» PCA: Disabled

+ Optimizer: Not applicable

Figura 29: Elaboracion propia con Regression Learning Matlab. Seleccién del modelo mas éptimo. Regresion de
Gauss (Exponential GPR).
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Figura 30: Elaboracidn propia con Regression Learning Matlab. Response plot, diferencia entre la funcién original y
el modelo de ML.

Se puede observar como el modelo predicho es extremadamente similar a los valores
reales.
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Figura 31: Elaboracién propia con Regression Learning Matlab. Validation predicted vs actual plot.

3.2.4. CUARTO PERIODO

Finalmente, se llega al ultimo periodo de los 4 a analizar, en el que,de nuevo y por ultima
vez, el GPR es el modelo de mayor bondad de ajuste, con un R cuadrado de 0,99.

Model 2.19: Gaussian Process Regression
Status: Trained

» PCA: Disabled
» Optimizer: Not applicable

Figura 32: Elaboracion propia con Regression Learning Matlab. Seleccion del modelo méas éptimo. Regresion de
Gauss (Exponential GPR).
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Figura 33: Elaboracion propia con Regression Learning Matlab. Response plot, diferencia entre la funcién original y
el modelo de ML.
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Figura 34: Elaboracion propia con Regression Learning Matlab. Validation predicted vs actual plot.
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3.3.SERIES TEMPORALES

Una serie temporal se trata de una secuencia de “n” observaciones o datos, dispuestas
ordenadamente y equidistantes en términos cronoldgicos sobre una o varias
caracteristicas. (Mauricio, 2007) Las series permiten identificar y validar el
comportamiento habitual de los datos, en busqueda de un patrén para poder asi predecir
el desarrollo que esos mismos datos tendran en un futuro cercano, contando con que las
condiciones del mercado no sean excesivamente cambiantes y no se den fendbmenos poco

habituales (Priego, Martin).

Lo que se pretende mediante el analisis de series temporales es describir su evolucion y
relaciones entre sus componentes y prever como sera la evolucion a futuro de dicha serie.
Destacan por sus tres componentes: en primer lugar, la tendencia, de la que ya se ha
hablado anteriormente, siendo el movimiento temporal a largo plazo de la serie; la
estacionalidad, definida como la periocidad de la serie que se repite a lo largo del tiempo;
y por tltimo un componente aleatorio o random fluctuation, cuyas variables e rigen por
el azar, que es lo que se tratard de modelizar para el andlisis de la serie temporal,
deshaciéndose este andlisis de los dos primeros componentes. Para el analisis de la serie
temporal, esta ha de ser estacionaria, es decir, que la media y la varianza de la serie sean
constantes, y que la tendencia y la estacionalidad se eliminen, quedando por lo tanto el

componente aleatorio.

3.3.1. SERIES TEMPORALES CON TSAF

A continuacién, se procedera a analizar las series temporales, pero, esta vez, sin dividir
el estudio en 4 periodos, sino analizando el periodo completo (Diciembre 2019-Mayo

2022), con el objetivo de predecir futuros movimientos de las cotizaciones de Aramco.

Para ello, se empleara la herramienta “TSAF” de Matlab (Temporal Series Analysis and
Forecast). Al emplear este programa, se observa que hay varias graficas, cada una
indicando un aspecto completamente distinto: la gréafica de sefial, en la parte superior
izquierda, representa los precios en el periodo seleccionado; la tabla de frecuencias, en la

parte superior derecha; y por ultimo la autocorrelacion de muestras, en la parte inferior.
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Figura 35: Elaboracién propia con TSAF Matlab.

Lo primero que se debe realizar para proceder al analisis es eliminar los dos primeros
elementos y componentes de las series temporales de los que se hablaba anteriormente.
El primero de ellos es la tendencia, la cual se eliminara mediante la adiccion de un
grado de diferenciacion (pudiéndose observar ahora el cambio en la grafica de sefial, que
ya no muestra ninguna tendencia). A continuacion, se seleccionaran y contaran los puntos
mas elevados en el gréafico de frecuencia y amplitud, y se introducira el nimero de picos
en “harmonics”; en este caso, se introduce el nimero 3, pues son los mayores maximos.
El programa indicara el minimo comun multiplo entre estos puntos, siendo en este caso

de 45, nimero que se utilizara para eliminar la estacionalidad.
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‘YouTube Channel Lag

Figura 36: Elaboracién propia con TSAF Matlab.
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A continuacion, se procederd una vez eliminadas del modelo la tendencia y
estacionalidad, al analisis y modelizacion del componente aleatorio. Aqui se estudiara la
autocorrelacion y la autocorrelacion parcial, en sus coeficientes AR (Auto-regression) y
MA (Moving-Average), las cuales se ajustaran de cara a la prediccién de los mejores

modelos posibles.

=

=

b
=
e

= =

ES -3
=
-3

=

[
=
(=3

Sample Autocorrelation

Sample Partial Autocorrelation
=
=

=

=
I

=

=
=
ba

0 5 10 15 20 0 5 10 15 0
Lag Lag

Autocorelation e 20 Partial Autocorre... |54 0

Figura 37: Elaboracién propia con TSAF Matlab.

En este caso se observa cdmo en la correlacion parcial de la serie, hay cinco puntos que
son de importancia relevante o significativa, pues se encuentra excesivamente por fuera
del campo comprendido entre las bandas (cruzan la linea de significacion), por lo que el
coeficiente del componente autorregresivo es 5. Es por ello que, al modelizar, se deben
introducir estos valores; en el grafico de correlacion de la serie, hay 4 puntos que cruzan
la linea de significacidn, por lo que el coeficiente del componente MA es 4. Esto resulta
en un modelo ARMA (5,4).

Una vez realizado el modelo, se procede a realizar las predicciones o forecast, para el cual
se han elegido 4 modelos diferentes que el programa generara, a lo largo de 50
itinerancias. Con esto se tratara de predecir la continuidad de la serie temporal en los

proximos 50 periodos, con el minimo error.
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Figura 38: Elaboracion propia con TSAF Matlab. Se muestran los 4 modelos diferentes para el forecast de la serie

temporal. Se aprecia que los 4 tienden a continuar la tendencia alcista que se venia experimentando.

Una vez predicho el modelo, se puede observar en la anterior grafica el tramo en azul de
los datos histéricos, y a continuacion las predicciones que hace el modelo de la serie

temporal, con los componentes de los que ya se ha hablado con anterioridad.

3.3.2. SERIES TEMPORALES CON PYTHON

El objetivo serd mejorar las series temporales anteriores, esta vez utilizando el programa
Phyton con un modelo autorregresivo integrado de media mévil o ARIMA, que es un
modelo estadistico utilizado con el fin de encontrar patrones para una prediccion
hacia el futuro, mediante variaciones y regresiones de datos estadisticos. Este modelo
precisa identificar los diferentes coeficientes los numeros de regresiones que seran
empleados; esto lo realizara el propio programa Phyton, por eso se llamara a este modelo
Auto-Arima.

El modelaje de este Arima se ha llevado a cabo a través de la aplicacion Phyton,
concretamente las graficas en las que se visualice son a través de la aplicacion Anaconda
Navigator, desde su extesion Jupiter Notebook. El primer paso a realizar es importar los

paquetes necesarios para el modelaje de la serie temporal.

A continuacidn, se dividira el modelo en un periodo de entrenamiento (train) y otro de
prueba (test), en el que se han incluido los ultimos 99 periodos. Esto ha sido con el
objetivo de visualizar la diferencia en el comienzo de la ultima tendencia alcista,

influenciada en su mayor parte por el inicio del conflicto en Ucrania. En la siguiente
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gréafica se muestra la evolucion del precio durante los Gltimos 99 periodos, tras la division

en datos de train y datos de test.

k to expand output; double click to hide output
37.5 4 f |

40.0 4 ‘!

I
35.0
32.5 P
30.0
27.5

5.0 1

I ! I I I I ! I I I
2020-E020-E020-00020-110 2] -0 1 -(B021-08021- 1102 2-0A02 2-04

Figura 39:: Elaboracion propia con Phyton.

Tras entrenar los datos, se comienza con el modelaje de ARIMA. Tras esto, se obtiene el

siguiente modelo, mostrado en la figura 43:

SARIMAX Results

Dep. Variable: ¥ No. Observations: 500
Model: SARIMAX(2, 1, 1)x(4, 1,1, 12) Log Likelihood -192.970

Date: Wed, 01 Jun 2022 AlC  403.940
Time: 15:44:25 BIC 441635
output; double click to hide output Y HaIC  418.748
- 500
Covariance Type: opg
coef stderr z P>fz| [0.025 0.975]

arl1 -0.7360 0.044 -16.585 0.000 -0.823 -0.649
arl2 -0.2873 0.027 -10.511 0000 -0.341 -0.234
ma.l1l 07803 0.046 16.860 0.000 0.690 0.871
arS.L12 -0.1249 0.049 -2533 0.011 -0.221 -0.028
ar5.L24 -0.1257 0.068 -1.843 0.065 -0.259 0.008
ar5.L36 -0.0580 0.060 -0.962 0.336 -0.176 0.060
arS.L48 -0.0589 0.048 -1.222 0222 -0.153 0.036
ma.S.L12 -0.8711 0.058 -15.077 0.000 -0.984 -0.758

sigma2 0.1231 0.004 29523 0000 0.115 0.131

Ljung-Box (L1) (Q): 0.10 Jarque-Bera (JB): 34228.63

Prob(Q): 0.75 Prob{JB): 0.00
Heteroskedasticity (H): 0.12 Skew: -2.74
Prob(H) (two-sided): 0.00 Kurtosis: 43.70

Figura 40: Elaboracién propia con Phyton.
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Las predicciones resultantes del entrenamiento de datos y la consecucion del modelo, se

visualizan en la figura 44.
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Figura 41: Elaboracién propia con Phyton.

Se puede observar la gran diferencia entre el modelo predicho, y los valores reales de
los precios de Saudi Aramco; no habia manera posible de que la prediccion tomara en
cuenta que un elemento exdgeno iba a afectar a las cotizaciones justo en esas fechas; este
elemento exdgeno es el inicio de la Guerra de Ucrania. La reactivacion de la demanda
con la recuperacion tras la pandemia del COVID-19, unido a las politicas de recortes de
produccion de los paises de la OPEP, ya estaban provocando una tendencia alcista en los
precios del petroleo, lo que afecta directamente a las cotizaciones de Saudi Aramco. Pero
con el estallido del conflicto de invasion rusa a Ucrania en Febrero de 2022, comienzan
las sanciones y embargos a Rusia, dejando progresivamente los paises europeos y Estados
Unidos de importar petréleo a este pais, o bien poniendo complicaciones a las
importaciones. El aumento de la demanda, unido a la reduccion de la oferta todavia mas
(estando Rusia, uno de los mayores productores del mundo, fuera de juego), dispara los
precios del petréleo todavia mas. Por si esto fuera poco, Saudi Aramco, a través de Arabia
Saudi, miembro fundador de la OPEP, adquiere todavia mas importancia mundial, al tener
que cubrir en muchas ocasiones la vacante de oferta que Rusia deja; esto hace que las
cotizaciones de Saudi Aramco suban exponencialmente. Segun se observa en el modelo
predicho, esta tendencia tan alcista, sin este elemento exdgeno, en principio no deberia

de haberse producido.
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4. CAPITULO 4: ANALISIS DEL PRECIO DEPENDIENDO DE OTROS
FACTORES

4.1. EL PRECIO DEL PETROLEO

En este capitulo, se procedera al analisis del precio y de las cotizaciones de Saudi Aramco
dependiendo de diferentes variables, desde distintos activos, indices bursatiles o

cotizaciones de otras empresas.

Antes de comenzar con este analisis, se debe entender que lo que principalmente influye
en que el precio de las acciones de Aramco suba o baje, es el precio del producto que
comercializa, en este caso, principalmente petroéleo y sus derivados. Por ende, los
factores que influyan en el precio del petroleo son los que mayor influencia tendran sobre
las cotizaciones de Saudi Aramco. En los ultimos meses, y no solamente a causa del
conflicto en Ucrania, se ha experimentado a nivel global una subida drastica en los precios
del petrdleo, que consecuentemente ha supuesto una subida masiva de los precios de los
carburantes. Esto se puede entender analizando diferentes motivos:

4.1.1. Reactivacion de la demanda y control de la oferta

Como cualquier producto y activo, el precio del petréleo depende mayoritariamente de la
relacién entre la oferta y la demanda; a mayor demanda y menor oferta, mayor precio.
(Giordano, 2002). A causa del inicio de la pandemia de COVID-19, el mundo vy la
economia se paralizaron, y con la pausa industrial, el inicio de los confinamientos y el
cese y control de los desplazamientos, la demanda de petroleo se derrumbo,
produciéndose la crisis mas importante que ha tenido que afrontar la industria petrolera
en toda su historiay a nivel global, llegando incluso el precio del barril de crudo a alcanzar
valores negativos en el mercado estadounidense. La OPEP (Organizacion de Paises
Exportadores de Petréleo) inicid entonces una estrategia de recortes de produccion para
minimizar el impacto del derrumbe de la demanda sobre el precio, e intentar recuperarlo,
teniendo en cuenta también a paises que no eran miembros de la OPEP; sin embargo,
algunos de ellos como Rusia, rechazaron estos recortes de produccién, provocando
entonces una sobreoferta que hundio6 todavia mas el precio del petroleo. Ademas, Arabia
Saudi inici6 una guerra de precios con la propia Rusia, lo que no contribuyé en absoluto

al equilibrio del mercado.
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Una vez levantadas las restricciones y volviendo la economia a su ritmo habitual, a lo
largo del afio 2021, consecuentemente se produce una reactivacion de la demanda, a la
que los paises productores no responden con un aumento de la oferta, sino que siguen la
estrategia utilizada durante la pandemia del Covid: recortar la produccion de petrdleo,
reducir las extracciones de crudo, las cuales se irdn incrementando paulatinamente. Todo
ello provoca un aumento exponencial en el precio del petréleo, ya que, a mayor demanda,
pero continuidad en la oferta, el precio sube. Cabe destacar también el papel que han
tenido en este aspecto algunos paises no miembros de la OPEP, como Estados Unidos,
han sido muy disciplinados y contenidos en la extraccion de crudo, algo contrario a la
estrategia que suelen seguir cuando se producen incrementos de la demanda.

4.1.2. Presiones inflacionarias

Las presiones inflacionarias y la subida del precio del petréleo son dos aspectos que se
retroalimentan. En primer lugar, la rdpida recuperacion de una demanda que se
encontraba totalmente hundida durante la pandemia, ha provocado la creacion de una
situacion econdmica compleja en la que los problemas en la cadena de suministro y los
aumentos de los precios de las materias primas juegan un papel fundamental en la escasez
en determinados productos, lo que incrementa la inflacion; de la misma manera, el
incremento del precio del petroleo contribuye también a esa subida en la inflacién, pues
es una materia prima para muchos productos que luego se ponen a la venta, asi como para
los combustibles del transporte en la cadena de suministro: un aumento del precio del
petroleo encarece los costes de transporte, a su vez encareciendo y contribuyendo a la
subida del precio del producto final. Esto se debe a a la necesidad del incremento de los
margenes por la subida de los costes, de cara a la permanencia en el negocio y a la

supervivencia economica.

4.1.3. El cambio climatico y las energias renovables

No solamente la produccion de petréleo y la extraccion de crudo se estan limitando por
las medidas establecidas desde la OPEP, sino que también estan influidas por el mayor
foco de las empresas petroleras en las energias renovables, las cuales no se agotan y

juegan un papel fundamental en la lucha contra el calentamiento global y el cambio
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climatico; las compafias destinan mas recursos a las energias renovables, en un intento
por adaptarse a la transicion energética y al ajuste del panorama energético tradicional

internacional.

4.1.4. Tensiones y conflictos geopoliticos

Como el que se vive actualmente en Ucrania. La invasion rusa ha provocado una oleada
de sanciones economicas internacionales, como los embargos y vetos a la importacion de
petréleo ruso; esto reduce todavia mas la oferta, incrementando el precio. La
incertidumbre también juega un papel relevante aqui. Se podria afirmar por lo tanto, que
la guerra afecta de forma negativa a la produccién de petroleo, pero de forma positiva a
petroleras como Saudi Aramco, quienes ante los precios cada vez mas elevados del
petrdleo, ven disparados sus beneficios y, ante la ausencia de las grandes petroleras rusas
del mercado europeo y estadounidense, adquieren un papel todavia mas relevante si cabe

en la esfera global.

4.2.VARIABLES

Las variables utilizadas en este apartado para su comparacion contra el precio de
cotizacion de Saudi Aramco y su posterior analisis de correlacién, son las siguientes:

4.2.1. Brent Oil

El petréleo Brent o Brent Crudo se trata de un tipo de crudo liviano dulce, extraido del
Mar del Norte, que supone mas de la mitad del total del suministro mundial de crudo
comercializado, siendo la clasificacién n comercial mas importante del crudo, y un precio
de referencia fundamental en las compras globales de petrdleo. Los contratos de este
activo cotizan en ddlares estadounidenses, siendo el punto de referencia utilizado
principalmente en Europa. De esto obtiene su relevancia como la inclusion de una de las

variables que afectan a la cotizacion de Saudi Aramco. (Manescu, 2014)
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4.2.2. Texas West Intermediate Oil Price (WTI)

Se trata del punto de referencia del precio del petr6leo en el mercado estadounidense,
siendo una corriente de crudo producida en el sur-sureste estadounidense y de mayor

pesadez que el Brent.

4.2.3. Saudi Stock Exchange Tadawul

se trata de la unica bolsa de valores de Arabia Saudita, y la principal entre todos los
paises que forman el Gulf Cooperation Council; su indice, el Tadawul All Share Index,
es el principal indice que sigue el desempefio de las mas de 200 empresas del pais
pertenecientes a la bolsa de valores. Tiene una gran correlacion positiva con el mercado
estadounidense. Con la mayor salida a bolsa de la historia, Saudi Aramco es, con mucha
diferencia, la empresa de mayor capitalizacion bursatil de este indice, por lo que cabe

deducir que las variaciones en ambas estaran ampliamente correlacionadas.

4.2.4. S&P500

Considerado como el indice bursatil mas representativo de la situacién realista del
mercado, captura en sus 500 empresas aproximadamente el 80% de la capitalizacién de
mercado de EEUU. Debido a que representa a la perfeccién la realidad del mercado
estadounidense, a la que el precio del petréleo afecta enormemente (influyendo en esto
Saudi Aramco, productora de el 10% del petréleo mundial), y debido también a que el
mercado estadounidense tiene gran correlacién con el mercado de valores de Tadawul,
en el que Saudi Aramco influye enormemente, se ha tenido en cuenta esta variable para

el andlisis.

4.2.5. Dow Jones

Mide el desarrollo y desempefio de las 30 mayores sociedades andnimas cotizantes en el
mercado estadounidense. El objetivo de analizar la correlacién con indices bursatiles es
evidente: algunas de las principales economias globales tienen una gran dependencia en
el sector energetico y en sus exportaciones del mismo; debido a este peso relevante del
sector energético en los mercados de capitales, y en concreto del crudo, una caida del

mismo arrastrard a las bolsas mundiales.

55



4.2.6. Euro Stoxx 50

Mide el desempefio de las 50 empresas con mayor capitalizacion bursatil de la Eurozona.
Sera utilizado para medir el impacto de los valores europeos en el precio del petroleo y
de la cotizacion de Saudi Aramco, puesto que el mercado europeo es uno de los mas

importantes para la empresa del pais del golfo.

4.2.7. Gold

El aumento o descenso del precio del petr6leo tiene consecuencias geopoliticas,
inflacionarias y también a nivel de inversion en otras materias primas, como en gran
medida el oro, considerado un valor refugio. El hecho de ser precisamente, un valor
refugio, hace que se beneficie de la aversion de los inversores ante situaciones de
incertidumbre o de riesgo global; supone ser un elemento de proteccion mediante
situaciones inflacionarias, que se suelen dar cuando el precio del petr6leo sube, viéndose
el oro beneficiado por esto, subiendo su precio ante la subida de la demanda. Ademas, la
relacién se estrecha ante el hecho de que el precio de ambos activos estd denominado en
ddlares, por lo que en momentos de fluctuacion de la divisa, la fluctuacion de ambos suele
ir en paralelo, con una relacién directa en mas de la mitad del tiempo, como se puede
observar en la siguiente gréafica. De todas formas, la relacién entre ambos puede cambiar,
debido al papel de menor riesgo que asume el oro, mientras que el petréleo es el
commoditie de mayor volatilidad, debido a las grandes oscilaciones del precio

provocadas por la demanda y las condiciones de produccion y suministro.

4.2.8. Dolar

El precio del petroleo esta establecido en délares, por lo que tienen una estrecha relacion.
Cuando la divisa incrementa su valor, los precios del petroleo se reducen, pues se
encarece el precio que los inversores extranjeros deben pagar por adquirirlo, provocando

una reduccion de la demanda. El efecto contrario se produce cuando el délar se deprecia.
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Cabe destacar que, de todas estas variables, se cogeran varios aspectos de cada una de
ellas para su andlisis: a parte del precio, esencial en todas ellas pues lo que se quiere
observar es su correlacion con el precio de las cotizaciones de Saudi Aramco, se
seleccionara también el volumen, el % de variacion y las velas de los precios de cada una

de las variables, para el analisis de correlacion.

4.3.FEATURE SELECTION

Una vez escogidas y detalladas las variables con las que se va a trabajar, es momento de
comenzar con su andlisis, para el cual se utilizard el programa empleado anteriormente
en otros capitulos: Matlab. Dentro de este programa, se utilizaran algoritmos de feature
selection (seleccion de caracteristicas), dentro de Statistics and Machine Learning
Toolbox; la seleccion de caracteristicas reduce la dimensionalidad de los datos,
seleccionando solamente un subconjunto de variables predictoras determinado, de cara a
que la creacion del modelo sea lo més dptima y eficiente posible. Ademas, proporciona
predictores méas rapidos y rentables, asi como una ayuda a la comprension sobre
como se generan los datos. Este modelo estara sujeto a restricciones, como por ejemplo
las funciones requeridas y excluidas y el tamafio del subconjunto; en cuanto a lo ultimo,
cabe destacar que el uso de demasiadas funciones y variables puede perjudicar al
rendimiento del modelo, por lo que para este solamente se han de tener en cuenta aquellas

variables que son relevantes e influyen sobre la variable de respuestas.

La relevancia de las variables se observa mediante el analisis de diferentes funciones
mediante Matlab y el paquete de feature selection. En él, se utilizaran principalmente dos
funciones: fsrftest y fscchi2. Si tan solo se efectuara un analisis de la correlacion entre los

precios de las variables, los resultados serian los siguientes:
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Figura 42: Elaboracion propia con Feature Selection Matlab, con la funcién fscchi2. Orden de importancia de los

precios de las variables, en funcion de su correlacion con el precio de Aramco
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Figura 43: Elaboracion propia con Feature Selection Matlab, con la funcion fsrftest. Orden de importancia de los

precios de las variables, en funcion de su correlacion con el precio de Aramco

Se observa que, al analizar solamente la correlacion de los precios, ambas funciones nos
ofrecen unos resultados muy similares en el orden de importancia de las variables, siendo
la primera el precio del indice Dow Jones, seguida o bien por el Brent o por el Tadawul.
Ambas ponen en los Gltimos lugares a los precios del délar, oro y WTI, lo cual no indica
gue no influyan directamente en el precio de Aramco, sino que su fuerza de correlacion
es menor. Pese a que son similares en el orden de importancia, se observa como la funcion
chi cuadrado pondera con una cantidad de importancia parecida todas las variables,
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mientras que el F-Test destaca especialmente dos, que son el Dow Jones y el petroleo
Brent, cuya importancia en términos cuantitativos destaca por encima del resto; esto es

debido a la mayor tolerancia y sensibilidad de la funcién chi cuadrado.

De cara a la busqueda de la mayor correlacion y el mejor modelo, este mismo analisis
debe incluir también el resto de variables mencionadas anteriormente a parte del precio,
tales como el volumen, el % de variacion y las velas. Todo esto se conseguira también

mediante la herramienta Feature Selection de Matlab.

La primera, fsrftest, se trata de una funcién de regresion utilizada para variables
categdricas y continuas, que examina la importancia de cada variable individualmente
mediante la utilizacion de una prueba F** para luego clasificarlas usando los p-valores de

esa misma prueba F, de mayor a menor correlacion en funcion del p-valor.
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Figura 44: Elaboracion propia con Matlab. Clasificacion de variables con fsrftest.

Como se observa en la figura 44, hay 8 variables que esta funcién clasifica como las de
mayor relevancia, con bastante diferencia con respecto a las demas. Son, en orden de

mayor a menor importancia, las que se muestran en la siguiente tabla.

14 Test que se utiliza para evaluar la capacidad explicativa de un subconjunto de variables independientes

sobre otra variable.
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fsrftest |

Columnal 1 2 3 4 5 [ 7 B
VARIBLE Velas Aramc Velas Dow Jt Velas Brent Velas SPS00 Vela Tadawd Velas 5 Velas WTI  Price Gold
SCORE 373.50 300.39 156.41 149.38 108.12 &8.03 66.35 40.77 a

Figura 45: Elaboracién propia con Excel, a partir de los datos obtenidos con Matlab.

En cuanto a la segunda, fscchi2, se trata de una funcion de clasificacion, también tanto
para variables continuas como categoricas; lo que examina es la independencia de cada
una de las variables seleccionadas con respecto a la variable de respuesta (en este caso,
precio de las acciones de Saudi Aramco). Esto lo realiza mediante pruebas de Chi-
cuadrado individuales, para clasificar a continuacion esas caracteristicas utilizando la

informacion proveniente de los valores p de las pruebas de Chi-cuadrado®®.
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Figura 46: Elaboracién propia con Matlab. Clasificacion de variables con fscchi2.

Como se observa en la figura 46, hay 8 variables que esta funcion clasifica como las de
mayor relevancia, con bastante diferencia con respecto a las demas. Son, en orden de

mayor a menor importancia, las que se muestran en la figura 50.

15 Contrasta frecuencias que se observan con frecuencias esperadas, siguiendo la hipdtesis nula.
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| fscchi2

VARIABLE Velas Dow Jones Velas Brent Velas Tadaw Velas SP500 Velas Gold Velas % Velas WTI  Price Gold
SCORE 26.74 21.28 19.74 18.69 14.68 14.64 9.69 6.52 a

Figura 47: Elaboracion propia con Excel, a partir de los datos obtenidos con Matlab.

Mediante estas dos clasificaciones, se concluye que las variables que mas correlacion
muestran con respecto al precio de Aramco, son las velas de cada una de las
variables iniciales, excepto las del Euro Stoxx 50. De cara al modelo de regression
learning, sin embargo, se utilizaran los precios de esas variables, que también son muy
relevantes, de cara que lo que se quiere predecir en el modelo de Regression Learning es
el precio de Aramco; para ello, las restantes variables a introducir también han de ser

precios.

4.4. REGRESSION LEARNING

Para realizar el Regression Learning y obtener el mejor modelo, seleccionaremos 4 de los

8 precios de las variables, los mas relevantes: Dow Jones, Tadawul, Brent y SP500.

Model 2.18: Gaussian Process Regression
Status: Trained

Training Results
RMSE (Validation) 027275
R-Squared (Validation) 0.99

MSE (Validation) 0.074393

MAE (WValidation) 0.15373
Prediction speed ~4800 obs/sec
Training time 203.96 sec

Figura 48: Elaboracién propia con Regression Learning Matlab.

Como se observa en la figura 48, el modelo seleccionado por el programa es un proceso
de regresion Gaussiana, con una bondad del ajuste casi perfecta (R*2 de 0.99). El modelo
sigue perfectamente la trayectoria de las cotizaciones de Saudi Aramco, lo cual indica

que el ajuste es bueno, y que las variables utilizadas definitivamente si son relevantes.
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Figura 49: Elaboracion propia con Regression Learning Matlab. Response Plot.
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Figura 50: Elaboracion propia con Regression Learning Matlab. Validation Predicted vs Actual Plot.

A continuacion, en la figura 51, se realizara también una optimizacion bayesiana del
modelo de GPR, para tratar de observar si lo mejora. Tras realizarlo, la conclusion es

gue lo mejora levemente al tener un RMSE ligeramente inferior.
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Model 3: Optimizable GPR
Status: Trained

Training Results
RMSE (Validation)
R-Squared (Validation) 0.99

0.23023

MSE (Validation) 0.062615

MAE (Validation) 0.12671
Prediction speed ~6600 obs/sec
Training time 722.51 sec

Figura 51: Elaboracién propia con Regression Learning Matlab. Optimizable GPR
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Figura 52: Elaboracion propia con Regression Learning Matlab. Minimum MSE Plot.

What is the minimum MSE plot?

En lafigura 52, el programa realiza la optimizacion de hiperparametros, buscando entre

distintos ndcleos en la funcién gaussiana y cogiendo el modelo con menor RMSE

estimado.
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5. CAPITULO 5: ROBOT TRADING

En el dltimo capitulo del analisis de precios de Saudi Aramco, se programara en Phyton
un robot de trading que opere automaticamente sin la intervencion humana durante el
proceso, y a través del cual se pueda obtener el mayor beneficio posible sin sufrir
pérdidas. Se define como trading a la especulacion sobre instrumentos financieros en los
mercados, con la meta de obtener el mayor beneficio posible; sus pilares son el analisis

técnico, fundamental y estratégico a la hora de disefar la inversion (Elder, 2017)

Este robot de trading funcionara en torno al cruce de una media movil, previamente
estudiado en este trabajo; ante el cruce por debajo de una media mavil, es probable que
se de el inicio de una tendencia bajista, y sera interpretado por los operadores como una
sefial para cerrar sus posiciones a largo plazo; en el caso contrario, es decir, en el caso de
que se produzca un cruce del precio por encima de la media mdvil, sera la sefal del
surgimiento de una nueva tendencia alcista. (Abednego, 2018). Se utilizaran diferentes
medias moviles para tratar de comprobar con cual es la que el robot funciona mejor, es
decir, obtiene mayores ganancias con un riesgo menor. El robot utilizara un tope final,
empleando un bucle para modificar varias érdenes, moviendo el stop-loss de la orden
hacia arriba o0 hacia abajo a medida que la orden obtiene ganancias, aportando asi una
proteccion frente a las pérdidas puesto que se produce una retencion de las ganancias. El
robot consta de 5 funciones:

- Compra: siendo mayor el precio de las cotizaciones de Aramco que la media
movil establecida, el robot procedera a la compra de acciones; es decir, cuando el
precio se cruce por encima de la media movil.

- Venta: siendo menor el precio de las cotizaciones de Aramco que la media mavil
establecida, el robot procedera a la venta de acciones; es decir, cuando el precio
se cruce por debajo de la media mavil.

- Stopcompra: la compra llegara hasta un tope de precio, previamente fijado, a partir
del cual el robot no adquirira mas acciones.

- Stopventa: la venta se producira hasta un nivel de precios a partir del cual el robot
no vendera mas acciones.

- None: se establecera un nimero de iteraciones previamente, y después de que se
cumpla este periodo, el robot devolvera en datos, el nimero de operaciones que

se han realizado, el capital generado y la posicion final, que es “none”
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5.1.ROBOT TRADING CON SAUDI ARAMCO

El robot funcionard, por lo tanto, de diferente manera en funcion de la media movil que
se le introduzca; para el periodo de 1 mes, en plena subida alcista provocada entre otros
factores por la guerra en Ucrania, si se introduce una media movil de 200 periodos, es
decir, analizando la tendencia alcista desde antes de su inicio, obtenemos un beneficio de
119,84 dolares, o lo que es lo mismo, una rentabilidad del 19% del capital invertido, a lo

largo de que se efectlien 418 operaciones.

iteracion 418
Capital: 1119.8492221306562
Position: none

Figura 53: Ganancias con una media mavil 200.
Sin embargo, cogiendo una media mévil de menos periodos, en este caso de 20, se

observa que se producen pérdidas significativas, en este caso del 9%. Para un periodo en

el que la tendencia se encuentra en un canal alcista, este resultado no seria positivo.

iteracion 418
Capital: 914.5112251831434
Position: none

Figura 54: Ganancias con una media mévil 200.

La mayor ganancia se daria con una media movil de 205 periodos.

iteracion 418
Capital: 1125.5676768720411
Position: none

Figura 55: Ganancias con una media mévil 205.

5.2. ROBOT TRADING CON BRENT OIL

Se comparara con un robot que haga trading automatico con el indice de referencia del
activo con el que comercializa Saudi Aramco, el petrdleo; el objetivo de esta comparacion

es ver si el activo en si aporta mayor rentabilidad que la empresa que se esta analizando.
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Para una media mavil de 200, el petréleo aportaria perdidas, a diferencia del 19% de

beneficio que se obtenia con Aramco.

iteracion 624
Capital: 990.5280250260314
Position: none

Figura 56: Pérdidas con una media movil 200.

Mientras tanto, para una media movil de 20 habria pérdidas, aunque menores que las

experimentadas por Saudi Aramco en este mismo periodo.

iteracion 487
Capital: 0992.1637589123476
Position: none

Figura 57: Pérdidas con una media movil 20.

El comportamiento del robot trading, la rentabilidad de los resultados y el beneficio que
se obtengan, dependen totalmente de los pardmetros y campos que se fijen previamente.
Es un dmbito interesante a la hora de promover la automatizacion de las inversiones de

manera segura, objetiva y confiable.
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6. CONCLUSIONES

La hipétesis inicial, expuesta en la introduccion de este trabajo, queda confirmada, pues
se podria afirmar a la luz de las investigaciones, que el estallido del conflicto ruso-
ucraniano, junto a la conjuncion de sucesos economicos y geopoliticos que vienen
sucediendo desde el inicio de la pandemia en 2020, tales como el hundimiento y posterior
reactivacion de la economia, han influido en que las fluctuaciones de Saudi Aramco hayan
sido diferentes a las estimadas mediante modelos de prediccion; incluso han tenido un
impacto positivo, como lo demuestra la evolucion al alza que los precios de la compafiia

estan experimentando desde el Gltimo trimestre de 2021.

El primer andlisis realizado, el analisis técnico, muestra la diferenciacion en 4 periodos
del recorrido bursatil de las acciones de Saudi Aramco, desde su salida a bolsa en 2019.
La empresa comenzo su andadura como empresa cotizada, con una pronunciada tendencia
bajista, acentuada drasticamente con la crisis del COVID-19. Tras los peores momentos
de la pandemia, se produjo una rotura del canal hacia arriba, iniciandose una tendencia
alcista que iria a la par de la subida en los valores de los mercados financieros globales.
Esta tendencia alcista encontraria su estabilizacién en una prolongada tendencia lateral,
que se alargaria mas de un afio, comprendido entre los meses de Octubre de 2020 y
Noviembre de 2021; en ella el precio no consigue llegar a bajar, estableciéndose un fuerte
nivel de resistencia en el canal. A finales de ese afio es cuando se produce, de nuevo, una
rotura del canal hacia arriba, iniciando una tendencia alcista que se incrementara

exponencialmente con las tensiones y el inicio del conflicto en Ucrania.

Estos 4 periodos seran respetados en la posterior modelacion mediante funciones. A
través de el programa Curve-fitting, dentro de Matlab, se ha podido realizar un ajuste de
datos (tiempo y precio) a las siguientes funciones: polindmica de tercer grado para el
periodo pre-COVID; polindbmica de primer grado para el periodo de recuperacion; serie
de Fourier de 4 términos durante la tendencia lateral; y por altimo, una regresion
Gaussiana de dos términos durante esta ultima y todavia permanente tendencia alcista, en
un periodo de gran volatilidad de los precios. Estas funciones se obtienen tras un trabajo
de investigacion sobre cuales eran las funciones que mejor se adaptaban a cada periodo,
es decir, las que presentaban un menor R*2. A continuacion, el programa Regression

Learning permitié la generacion automaética de la funcion con mayor bondad del ajuste
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para el periodo completo, que seria un Proceso de Regresion Gaussiana. Por ultimo, la
realizacion de las series temporales dentro del capitulo de optimizacién de funciones
mediante la extension TSAF de Matlab, y el programa Phyton, permitio realizar
predicciones para el inicio de 2022, que, como se puede observar, no se han cumplido, en

gran parte a causa del conflicto armado en Ucrania.

El analisis del precio dependiendo de otras variables permitio establecer correlaciones
entre esas variables y el precio de la empresa; mediante la herramienta Feature Selection
de Matlab, se emplearon las funciones chi-cuadrado y F-test para analizar las estas
correlaciones. Las variables elegidas fueron seleccionadas tras una extensa busqueda
bibliogréafica, y mediante el andlisis de feature selecion se comprobo si eran realmente
significativas, o no. Los resultados mostraron que el componente de las variables que
mejor se relacionaba con el precio de Aramco es el analisis de velas de las siguientes
variables: los indices bursatiles Tadawul, S&P500, Dow Jones; los indices de referencia
del petréleo Brent y WTI; y otros activos como el oro o el ddlar.

Como reto final, se procedio a la configuracion de un modelo de robot de trading
automatico, intentandose determinar la mejor media mavil para él, con la que se obtendria
mayor rentabilidad. Se lleg6 a la conclusién de que esta seria la media mévil de 200
periodos, con la que el robot obtendria una rentabilidad del 19%. A continuacion, la
generacion de otro robot pero esta vez con un activo diferente, que seria el petréleo de
referencia Brent, mostré como este no era tan rentable como las propias acciones de Saudi

Aramco.

Como futuras lineas de investigacion, me gustaria seguir profundizando en el campo
del anélisis técnico, pues mediante su estudio exhaustivo se pueden configurar patrones
de inversion que proporcionan rentabilidad y seguridad en la inversion. En este trabajo,
el analisis se podria extender en el robot de trading, mediante un sinfin de posibilidades
de 6rdenes de compra y venta de diverso tipo, dependiendo no solamente de las medias
moviles sino de otros campos del analisis técnico. Seria una linea de investigacién éptima,
de cara a un futuro en el que el concepto de trading se automatice mediante modelos
matematicos, para una mayor precision y seguridad en las inversiones. Esto se podria

lograr mediante una implementacién del analisis funcional y ML en el robot.
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