Portfelio Sharpe- “Trés lideres”

Consideremos uma teoria de portfolio de aplicativos para a criagdo de instrumentos complexos.
Neste artigo, vamos mostrar como podemos criar uma carteira de comércio, implementada
utilizando tecnologias de PCI GeWorko, para reduzir o risco do investimento.

O principal critério para a avaliagdo do comércio € o potencial de lucro e risco de ativos
assumidos pelo investidor. Analise de portfolio envolve uma analise da estatistica dos ativos
disponiveis, seus relacionamentos e elaboracao de um instrumento composto que corresponde a
taxa maxima de retorno / risco. Este artigo sera considerado pelo método analitico Sharpe, com
base em um indice de mercado.

1. Introducio a metodologia de Sharpe

Abordagem analitica de William Sharpe (Prémio Nobel de 1990) ¢ baseado na descri¢ao do
rendimento sobre o ativo com base em indicadores de mercado:

nt)=a, +pB,-r +e&/() (1)
P (t) - P (t—,t)

P (t—,1)
Aqui rendimento de i - ésimo ativo ¢é expressa em termos de seu valor no tempo- t, Ou seja, 0
historico do seu custo. Sharpe sugeriu linear (tendéncias) com descri¢do de rendimento em
fun¢do do retorno do mercado. Como um ativo pode ser considerado uma agdo incluida no indice
Dow Jones Industrial (DJI), e como o "mercado” - o proprio indice. Neste caso, 0 rendimento do
mercado corresponde a um indice de rendimento DJI. O desvio da dependéncia linear é
caracterizado por "ruido aleatorio" - 0 componente, 0 qual também ¢é dependente do tempo.
Conectividade com mercado de ativos e indices, que esta incluido em sua composigdo, deve ser
determinado pelo coeficiente. Assim, em forma matematica Sharpe expressa risco sistematico
associado com o crescimento de mercado e risco ndo sistematico de cada ativo, que ¢é
determinada pelo coeficiente. Métodos objetivos de portfolio classico € reduzir o risco ndo
sistematico (diversifica¢do), incorporando varios ativos com pesos individuais em um tnico
instrumento (carteira).
Considere os indices de mercado, que incluem agdes de empresas disponiveis para andlise dentro
do terminal de comercio NetTradeX. Estes indices incluem o Nasdaq -100, Dow Jones Industrial
e S & P 500. Selecgdo um destes pode ser feito com base na situagdo mais favoravel do ponto de
vista da analise técnica. A medida que o horizonte de investimento neste artigo sera considerado
por intervalo de dois meses - 0 prazo de ordem selecionado de magnitude menor ¢ é de uma
semana (W1) . Todo o material analitico apresentado para o 09 de dezembro de 2013. Recorde-
se que ¢ possivel desejavel utilizar uma abordagem fundamental para confirmar os sinais
técnicos.

r(t) =

2 . A analise técnica de indices

1.Nasdaq -100 - o indice das 100 empresas do setor de alta tecnologia. Empresas americanas e
estrangeiras selecionadas com o maior capitalizagdo, ou seja, valor total dos titulos em
circulagdo. O indice inclui, mas ndo se limita as seguintes areas - tecnologia da informagao,
biotecnologia, telecomunicacdes, varejo / atacado. Coeficientes de ponderacdo Nasdaq -100 sdo
determinados com base na capitalizagao de empresas que constituem o indice. Informagdes mais
detalhadas sobre a metodologia de elaboragdo do indice e os pesos podem ser encontrados no
sitio.

http://www.nasdag.com.



http://www.nasdaq.com/

2 . Dow Jones Industrial Average (DJI) - indicador do movimento dos pregos das agdes das 30
maiores empresas. 2/3 deles sdo produtores de produtos industriais e de consumo. As restantes
empresas representam o setor financeiro, tecnologia da informagao e do entretenimento. Factores
de ponderacio uniforme DJI - Indice de pregos ¢ calculado como a média aritmética dos ativos
incluidos acima mencionados. Para obter mais informagdes sobre o DIJI, visite
http://www.djaverages.com.

3 .S & P 500 - indice compilado pela agéncia de classificacdo Standard & Poor. Os factores de
ponderacao do indice correspondem a capitalizacdo de empresas cujas agdes estdo incluidas no
indice. Ao contrario DJI eo indice Nasdaq -100 S & P 500 representa diversos setores da
economia americana. A lista inclui 500 empresas com maior capitalizagdo de mercado (80% da
capitalizagdo bolsista). Mais informag¢des sobre o S & P 500 estd disponivel em
http://us.spindices.com/indices/equity/sp-500 .

Devido ao tamanho limitado deste artigo, consideramos em detalhe os sinais técnicos para o
indice. A analise pode ser realizada tanto no plataforma Metatrader 4,6 como no terminal
NetTradeX oferecido pelo IFC Markets.
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Vinheta.1l. S&P 500, prazo - 1 semana. IFC Metatrader 4.

Considere as condigdes para 0 investimento, as que, em termos de sinais técnicos sdo as mais
favoraveis para o indice em 09 dezembro de 2013 linha de resisténcia més Pausa concluido
corre¢do, que promete ainda mais o crescimento. Como podemos ver, os valores do indicador de
tendéncia Parabolico SAR confirmam 1.759,78 nivel de apoio mensal. RSI oscilador (14)
confirma a diregdo da tendéncia principal, mas é extremamente importante que espera o nivel de
desagregagdo de 73.20 . Tendéncia ascendente ¢ confirmada pelos dados e analise técnica. Como
pode ser visto na figura foi quebrado pescogo modelo de linha "cabega invertido - ombros. ™



Isso aconteceu em estiver para avango da linha de resisténcia mensal. A confirmacdo adicional
da tendéncia ascendente obtido a partir dos padrdes de velas. A figura é indicado em amarelo
modelo de par "absor¢do", que sinaliza o fim da corre¢ao do S & P 500. Usando o conjunto
especifico de sinais graficos e matematicos foram analisados por todos os trés indices. Aqui
apresenta-se uma tabela resumo, que foi obtido com base na analise:

Indice Parabolico | RSI | Modelos Figuras Canal de tendencia
de vela
NASDAQ-100 1 1 — Triangulo, 1 1
DJI f f f f
S&P 500 1 1 1 Cabega-ombros, 1 1

Tabelal. Dados conjuntos de analise tecnico de indices

A seta indica o movimento do prego mais provavel de acordo com instrumentos de analise
técnica. Como pode ser visto na tabela a situacdo mais original corresponde ao S & P 500, que
vamos considerar no futuro. A vantagem fundamental deste indice diversifica seus ativos - como
indicado acima, o indice inclui as empresas com maior capitalizagdo dos diversos setores da
industria, ao contrario DJI e NASDAQ. Assim, 0s ativos incluidos na classificagdo
qualitativamente tém mais independéncia do que quando se considera o indice sectorial. 1sso
ajuda a reduzir o assistematico (diversificavel) Carteira de risco feito com base S & P 500.
Coincidéncia notavel ¢ que W. Sharpe em sua obra seminal "Teoria de Portfolio ¢ Mercado de
Capitais, ¢ considerado o indice como um indicador da economia de mercado dos EUA.

3. Analise Técnica de Acdes S & P 500 Top10

O proximo passo necessario para criar um portfolio é a escolha fundamental (qualitativa) dos
ativos.Defina de acordo com a lista de instrumentos disponiveis em IFC Markets isso
compreende as 0ito empresas seguintes:

Nome da empresa Setor / economia
Apple Inc. Fabricagdo de alta tecnologia, a TI
Exon Mobil Corp. Recursos naturais
Microsoft Corp. Fabricagdo de alta tecnologia, a TI
Google Inc. Fabricacao de alta tecnologia, a TI
Johnson & Johnson Saude
General Electric Co Saude, energia, industria, novos materiais
Procter & Gamble Setor de consumo
Wells Fargo & Co Setor financeiro

Tabela 2. Indice de ac¢des disponiveisS&P 500 Top10

Com base na metodologia atual de analise técnica escolhemos trés tipos de ativo para o qual
recebeemos os sinais técnicos mais especificos. Para evitar longas descricdes damos apenas um
quadro-resumo de sinais técnicos para ativos considerados (Tabela 3).

Indice Parabolic | RSI | Modelos de Figuras Canal de tendencia
vela
Apple Inc. 1 1 ! Bandeira, 1 )
Exon Mobil 1 — 1 Cao dos )
Baskervilles, 1
Microsoft 1 ! — 1
Google ! ! — Cabeca e ombros, !
!
Johnson & ) ! 1 Cao dos T

Johnson Baskervilles, 1




General 1 1 1 Cao dos 0
Electric Baskervilles, 1

P&G 1 1 1 Cao dos )
Baskervilles, 1

Wells Fargo 1 ! ! Triangulo? 0

Tabela 3. A analise técnica de acdes,

Nos selecionamos ativos mais atraentes para fazer investimento. Como pode ser visto na tabela
de analise técnica mostramos divergéncia de agdes Wells Fargo, Johnson & Johnson e da
Microsoft, bem como uma tendéncia de queda para o Google. Esses ativos sdo excluidos da
analise. A fim de manter a diversificagdo da carteira deixamos Exon Mobil, como o tnico
representante do setor de mercadoria. Incerteza local associada com o modelo de vela de ignigéo
do "equilibrio" ndo € perigoso para um horizonte de investimento de longo prazo. Na Tabela 3,
sublinhado alocados temos os ativos que ndo preencham os requisitos da analise técnica. Assim,
entre os potenciais componentes da carteira definido temos a¢des das seguintes empresas: Exon
Mobil , General Electric e Procter & Gamble . Notavelmente, todos os trés sdo corporagdes
transnacionais. Isso permite que as empresas relevantes esperam demanda diversificada
sustentavel, que ¢ um dos fatores de empresas de grande capitalizacdo e sua alta classificacdo de
acordo com a agéncia Standard and Poors. Ao mesmo tempo, cria dificuldades para o pleno
desenvolvimento da analise fundamental das empresas. No entanto, ndo devemos esquecer que a
analise técnica pode ser complementada em comunicacao corporativa interna. Este artigo ira
mostrar como unicas abordagens matematicas ¢ técnicas pode criar um instrumento para o
comércio rentavel, com um horizonte de longo investimento (semana, més, ano).

Como exemplo, considere os sinais técnicos detalhados para a empresa General Electric.
Quebrar a linha de resisténcia de dois anos da um sinal inequivoco sobre a for¢a de uma
tendéncia crescente. Pausa coincide com padroes velas "martelo” que nos fortalece em nossa
confianga. Comportamento semanal e mensal ¢ integralmente detida pelo touros. Tendéncia ¢
confirmado por um indicador de tendéncia e oscilador ParabolicSAR RSI (14). No entanto, deve-
se ter em mente que o oscilador veio no ultimo nivel de resisténcia, que aqui funciona como um
limite de sobrecompra. Ativos de serem reforgadas somente apds superando RSI oscilador supera
este limite.
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Figura.2. General Electric, prazo — 1 semana. IFC Metatrader 4.

1.4. Determinacao dos coeficientes de ponderacio
Tal como indicado no capitulo 1, o rendimento do ativo no modelo é determinado com base em
indice de Sharpe pelo seguinte modelo:

rt)y=a,+f,-r +e(t) (1)

Descri¢ao Linear inclui coeficientes os quais sdo calculados separadamente para cada ativo.
Neste modelo envolvemos as seguintes premissas:

» Valor do rendimento médio e desvio da média - o valor final;

* desvios instantaneos da média sdo quantidades independentes que correspondem a componente
de movimento do mercado;

* A contribui¢do de cada perturbagdo na distribui¢do geral dos retornos ¢ insignificante.

Quando estes pressupostos de acordo com o teorema de limite central produz a distribuicdo isso
ira corresponder a distribuicdo de Gauss normal. Esta distribuicdo ¢ determinada por dois
parametros: valor médio e da variancia de retorno Portfolio de rendimento ¢ definido como a
soma dos rendimentos dos ativos incluidos com coeficientes constantes (pesos)

(=3 w r(t) (2)

i=1



Para o caso N = 3. Em outra analise daremos explica¢do para esta escolha. De acordo com as
propriedades da expectativa (média) para a expectativa matematica da carteira, tem a seguinte
equagao obtida tendo em conta 0 modelo seguinte(1)

E,=Y W -E(a,+ 8,1, +e)=3 W (a,+&)+> w B -E(r,) (3)

Aqui expectativa de mercado da carteira se expressa através de uma forma linear. Por outro lado,

para a variancia da carteira, temos a seguinte equagao:
N

N
Dp:Z(Wi)2~DSYi+Z WooW o 4)
i=1 i=1

Esta expressdo para a variancia de varidveis aleatorias dependentes contém dois termos, o

primeiro dos quais mostra a carteira de variancia de variaveis independentes, eo segundo

descreve os ativos de conectividade. Portanto, o segundo termo ¢ expressa em termos de

magnitude da covariancia de activos. No que diz respeito a (1) na equagao (4) pode ser

transformado para a seguinte forma:

N ) N 2

Dp:Z(Wi) 'D.s-‘i+(z Wi'ﬂi} b, (5)
i i=1

Ui,m
B =
D

m

Aqui a varia¢do do indice de mercado,e expressado no nosso caso, este indice ¢ 0 S & P 500
Topl0. Fechando equagao € trivial portfolio pesos de conexao:

ZNWizl (6)

Equagoes (3), (5) e (6) permitem alocar um monte de combinagdes de coeficientes de
ponderacdo, ou Seja, carteiras no exterior se for dado a taxa necessaria relacdo de retorno exigida
ao risco. Dentro deste modelo de indice de Sharpe corresponde a relagdo chamado Sharpe ratio
de portfolio. Este modelo assume uma relagao proporcional entre o risco aceitavel e lucro.
Apresenta-se um algoritmo para calcular o coeficiente de peso na base destas equagoes:

1 . Determine o rendimento de titulos incluidos na carteira de ativos em uma amostra historica
limitada;
P, (t) - P, (t—At)

n(t) = —————= (7)
P.(t—,t)

2 . Determinagd@o do rendimento do indice de mercado S & P 500 com a mesma amostra
historica;
3 . Encontre a variancia do retorno do indice de mercado ;
4 . Para calcular a covariancia dos retornos de cada ativo e rentabilidade do indice de mercado ;
5 . Determine o portfolio beta :
(8)

6 . Determine a expectativa de cada ativo ea expectativa do indice de mercado S & P 500 ;
7 . Expresse um fator constante :
(9)
8 . Alteracao Express para produzir de forma linear :
(10)
9 . Calcule corregdes de dispersao de regressao de cada ativo ;
10 . Substituia os parametros calculados na equagdo (3),(5)e(6).

Para o calculo dos parametros acima mencionado foi utilizado a funcionalidade de programa de
dados de exportagdao IFC Metatrader 4 eo programa Microsoft Excel. Como um resultado desta



sequéncia de passos, obtemos a fungdo de duas varidveis, em que o terceiro factor de peso ¢
expresso pelas duas primeiras na equagdo (6). A fungdo resultando em teoria moderna de
portfolio é chamado os limites de carteiras 6timas. A tarefa do investidor - para escolher uma
combinagdo de pesos dos ativos ¢ GE Exon Mobile, no qual o indice de Sharpe se torna maximo.
Para fazer isso, 0 ambiente de software Matlab 6,5 portatil, construido de superficie
tridimensional correspondente a fungdo. Porque pesos numéricos dentro da definigdo de uma
plataforma NetTradeX software tem uma precisdo limitada (0,01), as fungdes de modelagem
numérica disponivel Sharpe e facilita a defini¢ao de carteiras de superficie elevadas.

Figura 3 . Limite de carteiras 6timas. MatLab 6.5

Como pode ser visto a partir da figura, tem um maximo numerso expresso analiticamente ou
numericamente. Neste problema, buscamos o minimo do inverso. ESte minimo foi encontrado
usando a fungao built -in fminsearch () ambiente de software MatLab 6.5. Algoritmo funciona
em extremo buscando basear-se no método simplex. Seguintes valores foram obtidos para os
coeficientes de peso dos ativos - 0,33 , 0,19 , 0,48 para a GE , Exon Mobile e P & G ,
respectivamente. Portfolio de Sharpe enquanto. Neste artigo temos trés ativos por causa da
facilidade de limites de visualizagdo de carteiras 6timas. Com efeito, se examinamos mais de trés
activos, o limite seria consistente com a fun¢do de trés variaveis, que nao pode ser representado
graficamente.

Na andlise de dados historicos ¢ o volume fundamental histérico de amostra, ou seja, a
determinag@o dos limites de tempo, os valores do lado esquerdo, dos quais ndo podem ser tidos
em conta na previsdo. Na verdade, 1SS0 significa encontrar o periodo de tempo apos o qual 0
sistema de " perda " memoria. Neste trabalho, usamos a existéncia da ultima tendéncia para o
indice do mercado de S & P 500 como um indice que determina a rentabilidade de cada ativo

dentro dele. Dada a analise técnica (Fig. 3) corresponde a uma tendéncia de amostragem
intervalo 02.10.2011-08.12.2013.

1.5 . Interpretacio visual e teste portfolio Sharpe

Nos introduzimos a correspondéncia entre parametros e andlise grafica da distribuicdo dos
parametros retorna para o modelo de Sharpe. Como dito acima, este modelo ¢ para otimizar o
rendimento do valor patrimonial e variancia E D, que expressa o risco. Sharpe ratio ¢ expresso
pela razdo Sh = E / D. Quando a interpretagdo grafica destes pardmetros correspondem mas nado
podem ser idénticas!) Angulo do canal de tendéncia E ' e sua largura D' (prejuizo) . Na verdade
angulo determina o retorno de um ativo, excluindo o movimento em tendencia. Rompendo o
nivel de apoio no préoximo alvo grafico determinado pela distancia D ' (Fig. 4) . Assim, este
parametro corresponde a dispersdo D , expressa risco dos investidores.

Figura 4. Interpretacao visual do modelo de parametros Sharpe
Na base do interpretacdo grafica propomos ao investidor verificar a eficacia do método para a

formacao dessa carteira Sharpe. Recomenda-se a utilizacdo do canal de desvio de padrdo para
um ajuste mais preciso do modelo.
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Figura.5. Portfelio Sharpe. Periodo historico. NetTradeX — PCI GeWorko.

Com a ajuda de instrumentos PCI GeWorko foi formado dados apresentados em portfolio Sharpe
( Fig. 5).Em figura 5 observamos linha de tendéncia toque preciso, falta de falsas fugas. Cinco
maximas encontram-Se na Vizinhan¢a da linha de resisténcia, como mostrado na figura.
Tendéncia ¢ um cléssico (demo) crescimento canal linear e é confortdvel o suficiente para a
analise. Periodo de analise de historico (= 1 ano), o que foi utilizado para se obter a amostra esta
limitado a linhas verticais vermelhas.

Abaixo estd uma relagdo de tabela Sharpe portfolio relacdo e cada carteira de ativos:

General Electric Exon Mobile P&G

sh, /sh, 1.39 1.66 1.62

Tabela 2. Indice de analise tecnico de dados compostos

Como pode ser visto na tabela o portfolio preparado pode conseguir um melhor equilibrio entre
risco e retorno mais que qualquer um dos ativos incluidos no mesmo portfolio. Como
mencionado acima, o0s parametros do canal de tendéncia (largura e angulo) devem ser
determinados pela distribuigdo e caracteristicas de retorno da carteira. Assim, a reparti¢do do
canal de tendéncia € de alarme sobre a necessidade de recalcular (reestruturacdo da carteira).
Esta abordagem € consistente com a gestdo passiva de carteiras. No entanto, recomenda-se a
realizagdo de uma analise mais profunda, tendo em conta o periodo analisado, ou seja, todas as
semanas, quando obtemos uma nova vela.

Bibliografia

1. Askinadze V.M Maksimov, V.F. "Investimento de carteira”, Academia de Investimento e
Financiamento de Moscva Moscva, 2005;

2. William F. Sharpe, Gordon J. Alexander, Jeffrey W. Bailey, "Investimentos", Infra-M;

3. Edgar Peters, "Caos e ordem nos mercados de fundagdo. Nova visdo analitica de ciclos, pre¢os
e volatilidade do mercado," Paz.




