
Comportamiento agregado de los inversores

Miquel Masoliver
miquel.masoliver@gvcgaesco.es

13 de noviembre de 2017

Miquel Masoliver miquel.masoliver@gvcgaesco.es Comportamiento agregado de los inversores 13 de noviembre de 2017 1 / 10



Introducción

I+D focalizado en desarrollo de estrategias de inversión.

Consideraciones:

Estrategias basadas en ineficiencias (evitar juego de números).
Estrategias perdurables en el tiempo (testeadas utilizando un histórico de 30
años).

Generador mas importante de ineficiencias perduables en el tiempo:
conducta humana.
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Timeline
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Del comportamineto individual al comportamiento
agregado

Sistema complejo: el total no es la suma de las partes.

Los mercados financieros son un sistema complejo: el comportamiento
agregado no se puede explicar únicamente a partir del comportamiento
individual.
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Nivel 3: Comportamiento agregado de los inversores
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Nivel 3: Comportamiento agregado de los inversores

Ejemplo 1: pánico vs. avaricia.

Rationale: Alternancia entre situaciones de pánico y avaricia puede explicar
parte de las fluctuaciones observadas.

Empiricamente: Correlaciones y descorrelaciones entre sectores pueden
indicar transición entre estos dos estados.
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Nivel 3: Comportamiento agregado de los inversores
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Nivel 3: Comportamiento agregado de los inversores

Ejemplo 2: Confianzas.
Rationale: Fluctuaciones en el nivel de confianza de los agentes de mercado
puede en parte explicar las fluctuaciones observadas.
Empiricamente: Los ı́ndices de confianza presentan sobreconfianza.
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Conclusiones

El comportamiento individual de los inversores puede no explicar las
fluctuaciones observadas.

Se debe ser bastante escéptico a la hora de modelizar el comportamiento
agregado de los inversores a partir del comportamiento individual.

Miquel Masoliver miquel.masoliver@gvcgaesco.es Comportamiento agregado de los inversores 13 de noviembre de 2017 10 / 10


