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Resumen 

El progreso de la Bolsa de Valores de Quito, depende de 

varios factores, una de ellas es la compra y venta de acciones 

por parte de los inversionistas, sin embargo para usuarios 

que inician en esta actividad es necesario una herramienta 

útil para obtener altas posibilidades de conseguir mayor 
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rentabilidad con un menor riesgo, desde esta perspectiva, el objetivo de la 

investigación es aplicar y validar el modelo matemático de Konno y Yamazaki que 

permita  optimizar la inversión en acciones de las empresas en el mercado bursátil, la 

investigación se enmarca en un enfoque cuantitativo, no experimental, exploratorio, 

cuyos resultados están en  función de los registros históricos que corresponde desde 

el año 2015 al 2022 de las inversiones de la Bolsa de Valores de Quito, el modelo fue 

resuelto utilizando el programa R obteniendo un portafolio conformado con las 5 

mejores empresas del mercado bursátil,  por su menor riesgo de inversión y por sus 

altas rentabilidades, todo esto con su respectiva validación del modelo que consistió 

en dividir en dos partes iguales debido a que se encuentra segmentado el periodo de 

estudio, en la primera parte  se realiza el ajuste del modelo de Konno y Yamazaki, 

luego a la primera parte le añadimos un segmento de la segunda parte y procedemos 

a realizar nuevamente el ajuste, y así sucesivamente hasta llegar a utilizar todos los 

segmentos de la segunda parte, en total se realizó 32 ajustes del modelo obteniendo  

a la Cervecería Nacional, Banco del Guayaquil y Banco del Pichincha como las 

empresas con mayor peso en rentabilidad y menor riesgo de inversión en los ajustes 

efectuados.  

Palabras Clave: portafolio, optimización, modelo, programación lineal. 

Abstract  

The progress of the Quito Stock Exchange relies on several factors, one of which is the 

buying and selling of shares by investors. However, for beginners in this activity, a 

useful tool is required to increase the likelihood of achieving higher profitability with 

lower risk. From this perspective, the aim of the research is to apply and validate 

Konno and Yamazaki's mathematical model to optimize investment in company stocks 

in the stock market. The research is framed in a quantitative, non-experimental, 

exploratory approach, with results dependent on historical records from 2015 to 2022 

of investments in the Quito Stock Exchange. The model was solved using the R 

program, resulting in a portfolio composed of the five top-performing companies in 

the stock market, due to their lower investment risk and high returns. All of this is 

accompanied by the model's validation, which involved dividing the study period into 

two equal parts. The first part involves fitting the Konno and Yamazaki model, then a 
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segment of the second part is added to the first part, and the fit is performed again, 

repeating this process until all segments of the second part are used. In total, 32 model 

fits were performed, identifying Cerveceria Nacional, Banco del Guayaquil, and Banco 

del Pichincha as the companies with the highest weight in terms of profitability and 

the lowest investment risk in the adjustments made. 

Keywords: portfolio, optimization, model, linear programming. 

Introducción 

Las empresas requieren recursos o dinero para financiar sus proyectos y una forma de 

obtener es a través del mercado bursátil, mediante la emisión de valores como las 

acciones, obligaciones, el papel comercial, entre otros, todo lo disponible en este 

ecosistema bursátil   (Zavala & Dalia, 2009), lo que significa un gran aporte a la 

economía para el sector público y privado del país. (Cadena, Pinargote, & Solórzano, 

2022) 

En este sentido es importante el crecimiento del  mercado bursátil, pero esto dependen 

de la obtención de fondos nuevos que permite reducir la vulnerabilidad de las 

empresas que integran este entorno, frente a los bancos que su sistema puede provocar 

caos económico a sus prestamistas; por lo que hoy en día los créditos proporcionados 

por estas entidades bancarias representan el 20 % de las fuentes de financiamiento de 

las empresas, frente al 80 % provenientes de los mercados bursátiles (Jaramillo & 

Yumibanda, 2019). 

Bajo este contexto las empresas requieren fondos para no depender de los bancos, esto 

hace que el mercado bursátil abra las puertas a los pequeños, medianos y grandes 

inversionistas (personas naturales o jurídicas) a invertir su dinero en las diferentes 

empresas y obtener altos rendimientos de sus capitales, ya que para participar en el 

mercado bursátil no se requiere de montos mínimos de inversión (González & Nieto, 

2016).   

Es importante señalar, que los mercados bursátiles se encuentran en constante 

progreso, sin embargo, en Ecuador es limitado (Vásquez, Muñoz, & Ortega, 2020), 

solo ha crecido el 3% desde que se creó la primera Ley del Mercado de Valores en el 

año de 1993, hasta el año 2016, de la misma manera y en relación al Producto Interno 

Bruto (PIB), se ha incrementado del 5 % al 8 %.  Este mínimo crecimiento hace que el 
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mercado bursátil ecuatoriano sea muy poco competitivo en relación a los países 

vecinos los cuales están avanzando de forma vertiginosa y eficaz en comparación a este 

país (Miño, 2018). 

Sin embargo, el mercado bursátil ecuatoriano sigue en ascenso con un importante 

crecimiento con respecto a los años anteriores por lo que en el año 2019 alcanzó el 11% 

(Mayorga, 2021), superando este porcentaje en el año 2022 con un 15% respecto al 

PIB, siendo este año el crecimiento más alto del mercado bursátil desde su creación 

(Tavra, 2022) 

Desde esta perspectiva el crecimiento del mercado bursátil se ha desarrollado 

lentamente debido a varios factores, entre ellos la falta de conocimiento del 

movimiento del mercado de valores (Méndez, 2016), que ha limitado el acceso a la 

mayor parte de la sociedad, privando de sus beneficios sustanciales a los emisores e 

inversionistas de este importante segmento que aporta en gran medida al desarrollo 

económico del país. De igual manera la limitada información por parte de las entidades 

e instituciones que tiene competencia en el mercado bursátil (Quiñonez, 2018), afecta 

la transparencia y credibilidad de las empresas y los activos financieros que se 

negocian, generando una desconfianza y truncando los proceso para una verdadera 

democratización del mercado de valores ecuatoriano  (Montenegro, 2018). 

En este sentido el proceso de la toma de decisión por parte del inversionista se 

transforma en una incertidumbre al no saber cuál es la decisión más adecuada a tomar 

en la  inversión en acciones, que es una actividad que habitualmente se enfrentan con 

el fin de aumentar su capital financiero mediante la compra de acciones de una 

empresa constituida como sociedad anónima, las cuales otorga ciertos beneficios 

económicos que depende de la generación de utilidades (Escobar, 2014). 

Las decisiones que el inversionista realiza al invertir su capital en la compra de activos 

de la empresa traen consigo niveles de riesgo que son inherentes en las actividades de 

inversión (Garcia, González-Bueno, & Oliver, 2019), por ello es importante modelos 

de decisión estructurados que abandonen los métodos tradicionales basados en la 

intuición y experiencia. En los mercados en vías de desarrollo, estos modelos son muy 

importantes debido a la  inestabilidad de las variables económicas y al temor que 

genera para los inversionistas al no poder materializar los rendimientos deseados en 

un lapso de tiempo determinado  (Ramírez, 1996). 



 

 161 

Con lo expuesto la presente investigación tiene como objetivo aplicar el modelo 

matemático de optimización de Konno y Yamazaki para la selección de acciones de las 

empresas de la bolsa de valores de Quito.  

La investigación tiene relevancia porque en la actualidad existe facilidades dentro del 

mercado bursátil de invertir en la Bolsa de Valores, donde se halla la interacción entre 

compradores y vendedores cuyo objetivo es invertir sus activos personales o 

empresariales, muchos por medio de intermediarios y otros de manera directa 

(Fernandez, Aguilera, & Galarza, 2018). En este marco, las personas naturales tienden 

a dudar en invertir sus capitales, debido fundamentalmente a la falta de una 

herramienta que les proporcione una guía de cómo invertir de forma segura su capital, 

en las diferentes empresas que participan en el mercado bursátil en particular en la 

Bolsa de Valores de Quito, esto hace importante que se realice investigaciones con 

estas herramientas.  

Entre los modelos tradicionales más importantes de optimización para la selección de 

portafolio de acciones en el mercado bursátil está el modelo de Markowitz (1952), es 

la base de la mayoría de modelos de selección de portafolio (Martínez, Restrepo, & 

Velásquez, 2004)  , Sharpe (1964), Ross (1976) y Black-Litterman (1992) entre las 

mayores ventajas que presentan estos modelos esta que se logran portafolios 

razonables, intuitivos, equilibrados y estables en el tiempo. Sin embargo, no están 

exentos de limitantes como la suposición de distribuciones normal del mercado o 

ineficiencia computacional asociados a la resolución de problemas cuadráticos de gran 

envergadura. En respuesta a esto Konno y Yamazaki (1991) introdujeron un modelo 

que utiliza la desviación media absoluta como medida de riesgo de un portafolio de 

inversión y soluciona la ineficiencia computacional mediante el desarrollo de un 

método lineal de optimización de portafolios con base en funciones lineales de riesgo 

(Ortiz, Lucero, & Martínez, 2019). 

Por consiguiente, una herramienta importante y computacionalmente eficiente de 

optimización para la selección de cartera que se utilizará en esta investigación es el 

modelo matemático de Konno y Yamazaki que puede ser resuelta mediante 

programación lineal (Forgués & Jiménez, 2012), y que aplicada en el contexto de la 

Bolsa de Valores de Quito permitirá al inversionista conocer los beneficios que 

proporciona los modelos matemáticos de optimización que indica el curso de acción 
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que debe seguirse para lograr el objetivo definido (Muñoz, María, & Manuel, 2011), es 

decir tener  una herramienta útil, de fácil uso que servirá como guía para invertir 

capital en diferentes empresas del mercado bursátil en forma segura. 

 

 

El modelo de Konno y Yamazaki, se detalla a continuación: 

𝑚𝑖𝑛 ∑ yt/T

𝑇

𝑡=1

  

Sujeto a: 

∑ 𝑎𝑗𝑡𝑥𝑗 + 𝑦𝑡

𝑁

𝑗=1

≥ 0            𝑡 = {1, … , 𝑇}                     

− ∑ 𝑎𝑗𝑡𝑥𝑗 + 𝑦𝑡

𝑁

𝑗=1

≥ 0        𝑡 = {1, … , 𝑇}                 

∑ 𝑟𝑗𝑥𝑗

𝑁

𝑗=1

≥ 𝜌                                                               

∑ 𝑥𝑗

𝑁

𝑗=1

= 1                                                       

 

donde: 

𝑥𝑗   …  Tanto por uno invertido en el activo financiero 𝑗. 

𝑎𝑗𝑡 = 𝑟𝑗𝑡 − 𝑟𝑡 

 

donde: 

𝑟𝑗   …   es la rentabilidad media esperada del activo financiero 𝑗: 

𝑟𝑗 = ∑ 𝑟𝑗𝑡/T

𝑇

𝑡=1

                                  

𝑟𝑗𝑡  …  es la tasa de rentabilidad del activo financiero 𝑗 en el periodo 𝑡 ;  

            𝑗 =              {1,2, … , 𝑛}, 𝑡 = {1,2, … , 𝑇} 

𝜌  …  es la tasa de rentabilidad requerida o deseada parametrizable. 
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         Donde 𝑟𝑗𝑡 podrían ser las tasas de rentabilidad observadas históricamente o 

cualquier otra realización de la variable 𝑟𝑗. Ahora, con el planteamiento formal de 

programación lineal, se minimiza la suma de las desviaciones absolutas con respecto 

a las rentabilidades esperada de cada activo financiero (Villalba, 1998). 

       

 

Materiales y Métodos  

La investigación tiene enfoque cualitativo - cuantitativo, en primera instancia la 

investigación se enmarca en la revisión bibliográfica que logra determinar un modelo 

que presenta una interpretación sencilla que induce al inversionista a su utilización 

sin un conocimiento muy avanzado, como es el modelo de Konno y Yamazaki, que es 

analizado desde sus diferentes variables que permite su aplicación en la toma de 

decisiones en la inversión de acciones de la bolsa de valores. Desde este punto la 

investigación aplica el modelo y mediante el enfoque cuantitativo permite la selección 

de acciones de las empresas de la bolsa de valores de Quito. 

Desde este sentido la aplicación del modelo matemático de optimización de Konno y 

Yamazaki permitirá determinar el mejor balance Riesgo - Rendimiento, en el cual se 

recomienda invertir al inversionista, para lo cual su validación es importante ya que se 

logró determinar su efectividad en la toma de decisiones. 

Los datos fueron obtenidos de registros secundarios de la Bolsa de Valores de Quito 

de los años 2015 al 2022 con información mensual sobre la compra y venta de acciones 

de las diferentes empresas. Por lo tanto, se trabajó con información de toda la 

población de empresas y registros de compra y venta de la Bolsa de Valores de Quito 

en el periodo 2015 al 2022.  

El ajuste del modelo de Konno y Yamazaki se realizó utilizando el paquete "fPortfolio" 

del software estadístico R  (Wertz, D. y Setz, T, 2014).  

 

Técnicas de análisis de datos 

El cálculo del modelo de optimización de las acciones incluye 6,3 años de datos 

históricos con un total de 27164 acciones de un total de 58 empresas. Todos los 
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cálculos se realizaron utilizando el lenguaje R, un software estadístico. Los valores de 

las acciones se convirtieron en .xlsx  legible en lenguaje R. 

Se realizó una depuración de las empresas con al menos un 40% de datos faltantes 

durante el periodo de análisis, estos datos faltantes son acciones que no se pusieron a 

la venta en varios días. Luego de la depuración se trabajó con 12 empresas que tienen 

mayor presencia en la Bolsa de Valores de Quito respecto a la comercialización de las 

acciones, estas fueron: "Banco de la Producción S.A. Produbanco", "Banco Pichincha 

S.A.”, "Cervecería Nacional  S.A”, "Corporación Favorita S.A.”, "Inversiones San 

Carlos", " Sociedad Agrícola e Industrial San Carlos", “Banco Bolivariano”, "Banco 

Guayaquil S.A.", "Brikapital Sa", " Conjunto Clínico Nacional Conclina C.A ", "Holcim 

Ecuador S.A." , "Mutualista Pichincha". Seguido se depuran otras empresas por tener 

un rango muy alto de variación respecto a las acciones. Estas empresas fueron 

"Brikapital Sa" y " Conjunto Clínico Nacional Conclina C.A ", quedando 10 empresas 

para realizar el análisis de las acciones en el mercado bursátil. 

De las 10 empresas seleccionadas, se imputan con la media los datos faltantes.  Luego 

se optimizó la cartera respecto a las acciones de las diferentes empresas empleando el 

modelo de Konno y Yamasaki que minimiza las desviaciones absolutas respecto a la 

rentabilidad media esperada de un portafolio de las 10 empresas seleccionadas que 

tienen mayor presencia en la bolsa de valores de Quito. 

Se obtuvo conclusiones que tienen que ver con los porcentajes que se asigna a cada 

empresa, con el fin de minimizar la función objetivo. Está función depende de unas 

variables 𝑦𝑡 que representan las desviaciones absolutas respecto a la rentabilidad 

esperada del portafolio. 

 

Resultados 

La investigación arrojó información significativamente importante, debido a que en 

primer lugar el modelo seleccionado pretende minimizar las desviaciones absolutas 

respecto a la rentabilidad media esperada del portafolio esperado de las 10 empresas 

seleccionadas, para lo cual en primer lugar observamos las cotizaciones durante el 

periodo de tiempo de estudio de las acciones de las empresas en cuestión: 

 

Tabla 1. Cotizaciones de las acciones de las 10 empresas con mayor presencia en la 
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Bolsa de Valores de Quito durante el periodo 2015 – 2022. 

 

Valor en dólares de las acciones de las empresas vs el tiempo en meses 

 
BANCO BOLIVARIANO 

 
BANCO PICHINCHA 

 
BANCO GUAYAQUIL 

 
CERVECERIA NACIONAL 

 
INVERSIONES SAN CARLOS 

 
HOLCIM 

 
CORPORACIÓN FAVORITA 

 
BANCO PRODUBANCO 

 
SOCIEDAD AGRÍCOLA E INDUSTRIAL SAN CARLOS 

 
MUTUALISTA PICHINCHA 

Fuente:   Bolsa de Valores de Quito. 

 

Según las gráficas se observa que las empresas, Banco Bolivariano, Banco Produbanco, 
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Corporación Favorita y Mutualista Pichincha tienen una estabilidad en el valor de sus 

acciones en casi todo el tramo de tiempo de estudio, mientras que las empresas Banco 

Pichincha, Banco Guayaquil e  Inversiones San Carlos hay una tendencia de 

crecimiento en el valor de las acciones, finalmente las empresas Holcim y San Carlos 

tienen un tendencia a la baja del valor de sus acciones durante todo el periodo de 

estudio, algo relevante que se puede observar que la empresa Cervecería Nacional que 

durante casi todo el tramo de tiempo las acciones crecieron sustancialmente y al 

último tramo tuvieron un decrecimiento notable de sus acciones. 

Ya con la información del valor de las cotizaciones de las acciones de la bolsa de valores 

de Quito, entre el periodo 2015 al 2022 se realizó un análisis descriptivo de la 

rentabilidad de las acciones de las empresas en cuestión obteniendo los siguientes 

resultados: 

 

Tabla 2.  Análisis descriptivo de las 10 empresas con mayor presencia en la Bolsa de 

Valores de Quito durante el periodo 2015 - 2022 

 

Empresas 

M
in

 

Q
1 

M
e

d
ia

n
a

 

M
e

d
ia

 

Q
2

 

M
a

x
 

s
d

 
BANCO BOLIVARIANO C.A. -12.67 -1.64 0.00 -0.09 1.66 13.26 5.43 
BANCO DE LA 
PRODUCCIÓN S.A. 
PRODUBANCO 

-25.25 -2.64 0.00 0.12 1.57 42.86 9.68 

BANCO GUAYAQUIL S.A. -20.85 -3.39 0.99 1.01 5.55 31.88 8.93 

BANCO PICHINCHA C.A. -11.50 -3.46 0.00 167.43 2.04 10357.52 1315.38 
CERVECERIA NACIONAL 
CN S.A -9.91 -2.22 0.10 0.19 1.32 16.69 4.21 
CORPORACION FAVORITA 
C.A. -27.69 -4.57 -0.63 -0.74 3.22 16.67 7.23 

HOLCIM ECUADOR S.A. -15.04 -2.76 -0.43 -0.55 0.77 16.73 5.10 

INVER. SAN CARLOS -8.97 0.00 0.00 0.47 1.26 31.25 4.75 

MUTUALISTA PICHINCHA -11.54 -0.80 0.00 0.07 0.00 23.40 4.28 
SAN CARLOS SOC. .AGR. 
IND. -20.37 -2.69 0.00 -1.42 0.21 11.11 4.91 

Fuente:          Bolsa de Valores de Quito 

 

 

Como se puede observar entre las rentabilidades promedio de las acciones de las 
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empresas más relevantes tenemos del Banco Guayaquil, Banco Pichincha, Cervecería 

Nacional, Inversiones San Carlos, son empresas que generaron rentabilidades 

positivas durante el periodo de análisis, el resto de las empresas obtuvieron 

rentabilidades negativas. 

Una vez obtenida está información se plantea el modelo de optimización de Konno y   

Yamasaki, con el objetivo de seleccionar el portafolio de inversiones en la bolsa que 

este conformada por acciones de bajo riesgo para un rendimiento objetivo dado del 

7%, utilizando la siguiente configuración para el ajuste del modelo: 

 

Type:  MAD 

Optimize: minRisk  

Estimator: covEstimator 

Params:  Alpha = 0.05 

Solver:  solveRglpk.MAD 

 

 

Tabla 3. Pesos del portafolio según empresas 

EMPRESAS PESO DEL 
PORTAFOLIO 

BANCO BOLIVARIANO C.A.  0.0000 

BANCO DE LA PRODUCCION S.A. PRODUBANCO 0.0000 

BANCO GUAYAQUIL S.A.                     0.2179                                   

BANCO PICHINCHA C.A. 0.0395 

CERVECERIA NACIONAL CN S A                0.3663 

CORPORACION FAVORITA C.A. 0.0000 

HOLCIM ECUADOR S.A.                           0.0000 

INVERSANCARLOS 0.1678 

MUTUALISTA PICHINCHA                0.2085 

SOCIEDAD AGRÍCOLA E INDUSTRIAL SAN CARLOS 0.0000 

Fuente:          Bolsa de Valores de Quito 
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Tabla 4. Riesgo de covarianza según empresas 

EMPRESAS RIESGO DE 
COVARIANZA 

BANCO BOLIVARIANO C.A.  0.0000 

BANCO DE LA PRODUCCION S.A . PRODUBANCO 0.0000 

BANCO GUAYAQUIL S.A.                     0.0053                                   

BANCO PICHINCHA C.A. 0.9932 

CERVECERIA NACIONAL CN S A                0.0011                                   

CORPORACION FAVORITA C.A. 0.0000 

HOLCIM ECUADOR S.A.                           0.0000 

INVERSANCARLOS 0.0001 

MUTUALISTA PICHINCHA                0.0002                                   

SOCIEDAD AGRÍCOLA E INDUSTRIAL SAN CARLOS. 0.0000 

Fuente:          Bolsa de Valores de Quito 

 

 

Tabla 5. Rendimiento y riesgo objetivo 

Mean Cov CVaR VaR 

7.0000 52.2590   4.9344   3.6885 

Fuente:          Bolsa de Valores de Quito 

 

 De acuerdo a los resultados indica que se debe invertir en mayor porcentaje de dinero 

en la compra de acciones de la Cervecería Nacional con un 36,63%, en las acciones del 

Banco de Guayaquil con un 21,79% , en las acciones de la Mutualista Pichincha un 

20,85% , en las acciones de Inversiones San Carlos un 16,78% y un 3,95% en las 

acciones del Banco Pichincha, con un riesgo de inversión de 0,0011; 0,0053; 0,9932; 

0,0001 y 0,0002 respectivamente para cada una de las empresas. 

 

Validación del Modelo de Konno y Yamazaki 



 

 169 

Para comprobar la validez del modelo, se dividió la información en dos partes iguales, 

una que contenía información desde el periodo 1 hasta 
𝑇

2
, la otra parte contenía 

información desde el periodo 
𝑇

2
+ 1 hasta 𝑇. Posteriormente se ajustó el modelo de 

Konno y Yamazaki en la primera parte de la información (1 hasta 
𝑇

2
). Luego se divide 

la información en dos partes, una desde el periodo 1 hasta 
𝑇

2
+ 1 y la otra parte desde 

el periodo 
𝑇

2
+ 2 hasta 𝑇. Seguido se ajustó el modelo de Konno y Yamazaki. La división 

de la información y ajuste se realizó hasta cuando la primera parte de la información 

contenía los datos desde el periodo 1 hasta 𝑇 (fueron en total 32 ajustes del modelo). 

De cada uno de los ajustes se registró los tres primeros pesos más grandes del 

portafolio. Los resultados mostraron que Cervecería Nacional tubo el mayor peso en 

los 32 ajustes, seguido Banco de Guayaquil tubo el segundo mayor peso en 29 

ocasiones, finalmente Banco Pichincha registró en 26 veces el tercer valor más grande 

del peso. De tal manera queda validado el modelo porque al someterlas a datos 

pasados disponibles el sistema actual reproduce los escenarios pasados, es decir existe 

un patrón, pero como no hay la certeza de que en el futuro el sistema siga 

reproduciendo lo escenarios pasados, entonces hay que estar pendientes a los cambios 

posibles del sistema con el tiempo  (Valencia, 2018) .  

 

Conclusiones 

Los inversionistas de la Bolsa de valores de Quito en general pretenden obtener un 

máximo rendimiento con un mínimo riesgo. Por lo que el portafolio de valores es un 

conjunto de distintos valores de las acciones de las empresas en distintos porcentajes. 

En el apartado de estudio de las inversiones de la Bolsa de Valores de Quito se ha 

considerado 10 empresas con fuerte presencia en la Bolsa de Valores, de las cuales 5 

empresas (en orden de importancia: Cervecería Nacional, Banco de Guayaquil, 

Mutualista Pichincha, Inversiones San Carlos y Banco Pichincha) fueron las que 

conformaron el portafolio, esta selección fue con la ayuda del modelo de Konno y 

Yamazaki que aplica programación lineal. Es importante indicar que la empresa con 

mayor riesgo de inversión fue Mutualista Pichincha y la de menor riesgo Inversiones 

San Carlos. 
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Con los resultados obtenidos por medio del programa R obtenemos un portafolio 

eficiente de inversiones y minimizando el riesgo de las inversiones en las diferentes 

empresas, cabe indicar la importancia de los datos utilizados en esta investigación. Esta 

información histórica robusta consideró 6.3 años. 

En este mismo caso de estudio de las inversiones de la Bolsa de Valores de Quito se 

validó el modelo sometiéndole inicialmente el 50% de la base de datos históricos para 

realizar el primer ajustes al modelo de Konno y Yamazaki y luego ir sometiéndole un 

porcentaje mayor al 50% para nuevamente realizar un nuevo ajuste, y así 

sucesivamente hasta llegar al 100% de la base de datos y para finalmente  observar si 

se repite el mismo comportamiento obteniendo aproximaciones a los resultados 

relevantes.  

Luego de resolver el problema de inversión en la Bolsa de Valores de Quito por el 

modelo de Konno y Yamazaki se pudo observar que es un modelo determinista y no 

requiere altos costos computacionales. 
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