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Resumen: El uso de técnicas, métodos y procedimientos que ayuden al proceso de prediccion de
mercados financieros es una tarea que ha sido bastante estudiada y desarrollada en la ultima década.
Dentro de estas técnicas se pueden encontrar diferentes enfoques, siendo el mas comun, el uso de
inteligencia computacional. Dentro de este campo, se resaltan las redes neuronales artificiales, las
cuales son sistemas altamente sofisticados de reconocimiento de padrones, capaces de aprender a
través de la(s) relacion(es) en los padrones insertados en la informacion (datos). El objetivo de esta
investigacion es conocer el estado del arte de los ultimos 3 anos respecto al uso de estas técnicas
en predicciones financieras. Los resultados arrojan que la arquitectura de red neural artificial mas
usada es la Perceptron multicapa - MLP. Como conclusion general se puede decir que existe un
gran interés en el uso de las metodologias basadas en Redes Neuronales Artificiales para la
prediccion de indices accionarios.
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Abstract

The use of techniques, methods and procedures that help to the predicting financial markets's
process is a task that has been well studied and developed in the last decade. Among these
techniques can find different approaches, the most common, the use of computational intelligence.
Within this research field, artificial neural networks are highlighted, which are highly sophisticated
pattern recognition system, capable of learning through (s) relationship (s) in the patterns embedded
in the information (data). The objective of this research is knowing the state of art of the past three
years regarding the use of these techniques in financial forecasting. The results show that the most
used artificial neural network's architecture is Multilayer Perceptron - MLP. As a general
conclusion it can be said that there is great interest in the use of methodologies based on artificial
neural networks for the prediction of stock indexes.

Keywords: Artificial Neural Networks, hybrid, stock market, Multi-Layer Perceptron.

Introduccion

El uso de técnicas, métodos y procedimientos que ayuden al proceso de prediccion de mercados
financieros es una tarea que ha sido bastante estudiada y desarrollada en la ultima década. Dentro
de estas técnicas se pueden encontrar diferentes enfoques, siendo el mas comun, el uso de
inteligencia computacional. Dentro de este campo, se resaltan las redes neuronales artificiales.
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Debido a esto, este trabajo de investigacion propone la busqueda, evaluacion y recopilacion de
evidencias en el area que nos interesa. Siendo asi, Kitchenham (2004, 2007) define este tipo de
investigacion (revision sistematica de literatura) como un método cuyo objetivo principal es
identificar, evaluar y analizar las fuentes de informacion primaria, para asi dar respuesta a una
pregunta especifica de investigacion. Este método proporciona informacion sobre las lineas de
investigacion existentes y permite identificar posibles vacios de investigacion para trabajos futuros.
En este articulo Usted encontrara como primer topico, la definicion del tema que nos atane
(modelos de redes neuronales artificiales). Los siguientes topicos son material y métodos,
resultados, discusion y conclusiones obtenidas en esta investigacion.

2. Modelo de redes neuronales artificiales

Las redes neuronales artificiales - RNA, son sistemas altamente sofisticados de reconocimiento de
padrones, capaces de aprender a través de la(s) relacion(es) en los patrones insertados en la
informacion (datos). Estas redes neurales son conjuntos de algoritmos matematicos aplicados en
elementos procesuales (EPs) configurado para imitar la complejidad de los mecanismos no lineales
y paralelos envueltos en la interpretacion de informacion a través de la red neural biologica
(Batchelor, Yang, & Tschanz, 1997; Tsoukalas & Uhrig, 1997).

En general, una red neural artificial es compuesta por varias unidades de procesamiento llamadas
neuronas, cuyo funcionamiento es bastante simple. Las neuronas son conectadas por canales de
comunicacion que estan asociados a un determinado peso (W), éstas a su vez, hacen operaciones
apenas con datos locales, que son entradas recibidas por sus conexiones. Este tipo de modelo es
adaptativo y entrenable, puede trabajar con dominios complejos (caso de problemas no lineales),
no precisan tener la informacion completa para realizar su proceso de generalizacion, son robustos
y poseen un gran paralelismo, por lo tanto, tienen rapidez de procesamiento (Von Zuben, 2003)
haciendo posible la identificacion de relaciones entre variables sin conocimiento a priori (Roush,
Cravener, Kirby, & Wideman, 1997).

Para construir modelos con este tipo de tecnologia, se deben usar conjuntos de pares de datos
(entrada(s) o salida(s)) en la forma de vectores o matrices con el fin de entrenarla seleccionando la
funcion de transferencia aplicada a cada interconexion entre dos neuronas, y, definir las reglas de
aprendizaje a traves del entrenamiento. La red neural artificial produce sus propios vectores de
salida, los cuales son comparados con los vectores de salida del entrenamiento (entrenamiento
supervisado). Si el grado de precision entre la salida obtenida por la red y la salida del vector de
entrenamiento no es satisfactorio, la red aplica las reglas de aprendizaje para ajustar los pesos en
las interconexiones, y posteriormente, repite la comparacion entre los dos vectores hasta que sea
satisfecho el criterio de precision propuesto por el usuario.

Existe una gran variedad de estrategias para el aprendizaje de las redes neurales, pero, el algoritmo
mas usado es el backpropagation (Barreto, 2002; Bishop, 1995; Dai, Wu, & Lu, 2012; Fausett,
1994; Hornik, Stinchcombe, & White, 1990; Karamouzis & Vrettos, 2008; Livieris, Drakopoulou,
& Pintelas, 2012; Oladokun, Adebanjo, & Charles-Owaba, 2008; Riedmiller & Braun, 1993; Von
Zuben, 2011)



Matematicamente, las redes neurales artificiales son aproximadores universales que llevan a cabo
el mapeo entre dos espacios variables (Hornik et al., 1990) y se puede €kpresar la respuesta O de
cada neurona 1 a las sefales de entrada I de la conexion de la neurona j a través de la ecuacion 1:
Oi=f (3. jWij + Bi)

La funcion de transferencia puede ser una funcion lineal o no lineal. Las mas usadas son las
funciones sigmoidal y tangente hiperboidal (Bishop, 1995). El proceso de aprendizaje comienza
con la inicializacion de los pesos de manera aleatoria. Los errores asociados a las neuronas de la
salida son transmitidos desde la capa de salida hasta la capa de entrada a través del algoritmo
backpropagation, por lo tanto, para minimizar los errores, los pesos son ajustados al final de cada
ciclo del algoritmo de entrenamiento (Bharath & Dorsen, 1994).

La arquitectura mas usada comunmente para desarrollar modelos de redes neurales artificiales es
la perceptron multicapa - MultiLayer Perceptron o MLP en inglés. Esta arquitectura contiene tres
capas diferentes: entrada(s), escondida u oculta y de salida (Barreto, 2002; Fausett, 1994; Von
Zuben, 2011).

3. Material Y Métodos

La presente investigacion estuvo enmarcada dentro de la creacion del marco tedrico o referencial
del nicleo de estudios en "Inteligencia computacional aplicada a las Ciencias Econdmicas,
Administrativas y Contables", la cual tuvo las siguientes etapas o fases:

3.1 Proceso de la busqueda

Para la presente investigacion fue utilizada la base de datos SCOPUS (2014). En un primer
momento, llamado de pre-revision, se penso en encontrar informacion disponible para el tema de
pronodstico del mercado de valores o bursatil a través del uso de redes neuronales artificiales; a
partir de esta premisa, se realizé una busqueda inicial, se pensaron las palabras clave y las posibles
referencias bibliograficas que podian aparecer dentro de la busqueda de la base de datos. Para
realizar dicha busqueda, se deben usar palabras clave que ayuden a agilizar la misma. En este caso,
las palabras utilizadas en esta investigacion fueron: ("trading" OR "stock" AND "index" OR
"market" AND "forecast" OR "predict" AND "Artificial Neural Network™" OR "Neural Networks"
OR "ANN").

La busqueda fue restringida a las siguientes areas de conocimiento: Economics, Econometrics and
Finance; Business, Management and Accounting. El periodo considerado para realizar la busqueda
esta comprendido entre enero de 2012 y octubre 31 de 2014.

3.2 Criterios de inclusion y exclusion de estudios.
En este apartado se incluyeron articulos que intentan pronosticar indicadores bursatiles mediante
redes neuronales artificiales. Fueron excluidos algunos articulos relacionados con el pronostico de
precios de acciones particulares.



3.3 Recoleccion y analisis de datos
A continuacion, se enumeran los datos que fueron extraidos de cada estudio:
Autores y ano.
Titulo.
Tipo de publicacion (articulo revista, ponencia, libro, etc.).
Proposito.
Metodologia.
Variables de entrada.
Variables de salida.
Resultados.
Conclusiones.
Recomendaciones.
Citaciones.
Mercado de valores, como objeto de estudio.
Frecuencia (diaria, semanal, mensual, anual).
Pais del primer autor.
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— = = =
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4. Resultados obtenidos

Al aplicar la metodologia descrita en la seccion anterior, se recuperaron de forma automatica 53
articulos en el sistema de indexacion SCOPUS; estos articulos se depuraron manualmente, lo que
permitio la seleccion final de 14 documentos. Como se observa en la Figura 1, la produccion de
estudios disminuyo a cada afio, resaltando que en el afno 2012 fue donde se publicé la mayor
cantidad de articulos (43% del total de los estudios seleccionados). En relacion al mecanismo de
difusion del conocimiento, puede observarse que la revista con mayor nimero de publicaciones
con esta tematica es Expert Systems with Applications, la cual publico una gran parte de los
articulos seleccionados (6 documentos en total - 11% de los articulos seleccionados), la segunda
revista con mayor numero de publicaciones fue Asia Pacific Management Review, con 2 articulos
(4% de los articulos seleccionados), mientras que el resto de articulos fueron publicados en
diferentes revistas. Cabe mencionar que de los 53 articulos seleccionados, 15 (28%) fueron
difundidos mediante ponencias en congresos (Figura 2). Teniendo en cuenta la cantidad de
citaciones se observa que 21 documentos (40%) han obtenido citaciones, mientras que los 32
documentos restantes (60%) no han sido citados ninguna vez. Continuando en este punto de vista,
sobresale la revista Neurocomputing con el articulo mas citado (9 veces), en segundo lugar estan
dos articulos empatados con 8 citaciones cada una, las revistas son Applied Intelligence and Energy
Economics, le siguen Expert Systems with Applications con dos articulos con 7 citaciones y 2 con
3 citaciones, lo que corresponde al 19% (4) de los articulos citados, convirtiéndose en la revista
con mayor citacion al tener los cuatro articulos mas citados para el periodo analizado. Igualmente,
se puede evidenciar una prolongacion en la investigacion sobre la tematica abordada: para los 53
articulos seleccionados hay mas de 53 autores diferentes; y de este total, cinco autores participan
con cuatro articulos; los demas autores participan solo con un articulo. La mayor parte del trabajo
investigativo es realizado sobre informacion diaria (4 de los 14 estudios procesados hasta el
momento), sobre informacion mensual fue reportado 1 articulo.



Figura 1. Numero de publicaciones por ano.
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Fuente: Elaboracion propia.

Dentro de la busqueda realizada en la base de datos SCOPUS, llama la atencion que no aparece
ningun autor colombiano, a pesar que existen trabajos realizados por autores colombianos como
Arango and D Velasquez (2014), Garcia, Jalal, Garzon, and Lopez (2013). El motivo de este
fenomeno puede estar relacionado con el hecho de que las revistas donde estan publicados los
trabajos no estan indexadas en esta base de datos, por lo tanto, no las tiene en cuenta al momento
de realizar su busqueda.

Figura 2. Distribucion de trabajos académicos publicados.
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5. Discusion de la revision sistematica de literatura

En esta seccion se responden las siguientes preguntas de investigacion:

5.1 Pregunta 1: ;Cuales son las principales arquitecturas de redes neuronales artificiales
que se han utilizado?

Dentro de los 14 articulos procesados en esta investigacion, se encontraron diferentes arquitecturas
de RNA aplicadas al prondstico de indices accionarios, las cuales fueron:

v' Multi Layer Perceptron - MLP: 12 trabajos (Abbassi, Aghaei, and Fard (2014); Abhishek,
Khairwa, Pratap, and Prakash (2012); Adetiba, Ike, and Owolabi (2013); Babu and Reddy
(2014); Bagherifard, Nilashi, Ibrahim, Janahmadi, and Ebrahimi (2012); Banik, Khan and
Anwer (2012, 2014); P. C. Chang, Wang, and Zhou (2012); Y. H. Chang and Wang (2013);
Dai et al. (2012); Yonghui Dai, Dongmei Han, and Weihui Dai (2014); De Oliveira, Nobre,
and Zarate (2013); Dzikeviéius and Stabuzyte (2012)).

v Funcion de Base Radial - RBF: 2 trabajos (Bagherifard et al. (2012); Akbilgic, Bozdogan,
and Balaban (2014)).

Los porcentajes de los resultados encontrados pueden observarse en la figura 3. Cabe anotar
que Bagherifard et al. (2012) trabajé con ambas arquitecturas, la MLP y la RBF, ya que el proposito
de su estudio era comparar modelos de prediccion del precio de las acciones. Los autores
propusieron comparar dos tipos de RNA y un modelo de Auto-Regresion Integrado de Media Movil
- ARIMA.

Figura 3. Cantidad de arquitecturas encontradas en la literatura
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Fuente: Elaboracion propia

5.2 Pregunta 2: ;Qué paises han trabajado y reportado estudios sobre predicciones
financieras usando Redes neuronales artificiales?

A continuacion se presenta la informacion relacionada con la pregunta anterior.



Figura 4. Pais del primer autor de los estudios procesados (14 documentos).
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Fuente: Elaboracion propia.

Los indicadores técnicos por mercado corresponden a los paises de los cuales se han
reportado estudios en la literatura. Ejemplo: Pais: Brasil, el indicador de mercado usado fue
PETR4 de la compania Petroleo Brasilero - PETROBRAS.

5.3 Pregunta 3: De los estudios reportados sobre predicciones financieras usando Redes
neuronales artificiales, ;cual ha sido el modelo mas usado?

Independientemente de que la arquitectura de RNA mas usada haya sido la Multi Layer
Perceptron - MLP o Perceptron multicapas, existe una tendencia en el uso de RNA, tal como lo
demuestra la figura 5, donde a pesar de la gran capacidad de aprendizaje - ventaja - que tienen las
RNA, buscan mas eficiencia atin con la ayuda de técnicas de procesamiento de datos diferentes a
éstas. Son los llamados modelos hibridos. Dentro de éstas técnicas hibridas podemos encontrar los
trabajos de Akbilgic et al. (2014), Babu and Reddy (2014), Banik et al. (2012, 2014), P. C. Chang
etal. (2012), Y. H. Chang and Wang (2013), Dai et al. (2012) y Y. Dai, D. Han, and W. Dai (2014).
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Figura 5. Categorias de clasificacion de desempefio de las Redes Neuronales Artificiales - RNAs.
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Fuente: Elaboracion propia.

6. Conclusiones de la revision sistematica de literatura
En este articulo fue consultado el estado del arte de la elaboracion de estudios académicos
relacionados con la prediccion de los indices de mercados accionarios usando metodologias
heuristicas, en este caso, basadas en redes neuronales artificiales; para cumplir con este objetivo,
se empled la metodologia de revision sistematica de literatura, la cual es un método de
investigacion basado en evidencias.

Los resultados parciales encontrados en esta investigacion permiten concluir que:

v/ Existe un gran interés en el uso de las metodologias basadas en RNAs para la
prediccion de indices accionarios.

v’ Las evidencias reportadas demuestran que las técnicas de inteligencia
computacional pueden arrojar prondsticos de igual o mayor precision que las
técnicas tradicionales (ARIMA, Regresion lineal o no lineal, entre otras). En este
caso, de acuerdo a los resultados parciales del estudio, el uso de técnicas hibridas
genera una mayor precision que una sola técnica de inteligencia computacional.

v' La investigacion esta concentrada en el uso de redes neuronales artificiales, pero
existen otras metodologias competitivas que no han sido consideradas en las
experiencias reportadas en la literatura mas relevante.

v’ Para el caso de nuestro pais, es de extrema necesidad que los estudios relacionados
con predicciones financieras, sean publicados o por lo menos, se intenten publicar
en revistas indexadas internacionalmente para dar a conocer la generacion de
conocimiento por parte de nuestros compatriotas que trabajan con la aplicacion de
la inteligencia computacional en sus diferentes areas del conocimiento.
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v" Como trabajo futuro, se propone la necesidad inmediata de realizar estudios sobre
la aplicacion de técnicas hibridas en la prediccion del mercado de valores de
Colombia, el IGBC.
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