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1 Resumen

El presente Trabajo Final de Master desarrolla una propuesta de intervencion organizacional en
The Alliance Capital, un fondo de inversion libre orientado a estrategias de retorno absoluto, a
partir de la metodologia de investigacion-accién. El problema identificado se localiza en el
proceso de gestidon y monitoreo de riesgo, caracterizado por un funcionamiento reactivo y
fragmentado que limita la deteccidén temprana de eventos de volatilidad y genera respuestas
tardias con impacto sobre drawdowns, liquidez y estabilidad operativa.

denominada Social-FAN Risk Intelligence, orientada a integrar sefiales narratiyas, sociales y de
sentimiento provenientes de fuentes no estructuradas al proces icional de risk
management. Mediante herramientas de inteligencia artificial generativ%i&olucién transforma
informacion textual en indicadores comparables y alertas temprana@ ionables, sin sustituir
la medicion estadistica ni automatizar decisiones de inversion. 9

Como respuesta, se propone el disefio de una capa complementaria de in@nma de riesgo

El plan de accion se estructura en seis fases e incluye la defig} de responsables, cronograma
y presupuesto para un horizonte de nueve meses. La pr ta busca mejorar la anticipacion
del riesgo y fortalecer la resiliencia del portafolio en en de incertidumbre.

Palabras clave: gestion de riesgo, inteligencia artifi@ sefiales sociales, hedge fund, volatilidad.

<
o
2 Abstract &

Capital, a hedge fund orient ard absolute return strategies, based on the action-research
methodology. The identifi lem is located in the risk management and monitoring process,
characterized by a reacti d fragmented operation that limits the early detection of volatility
events and generate ed responses with an impact on drawdowns, liquidity, and operational
stability. %

This Master’s Final Project dWs a proposal for organizational intervention at The Alliance

In response, tr&iesign of a complementary risk intelligence layer called Social-FAN Risk
Intelligence is proposed, aimed at integrating narrative, social, and sentiment signals from
unstructured sources into the traditional risk management process. Through generative artificial
intelligence tools, the solution transforms textual information into comparable indicators and
actionable early warnings, without replacing statistical measurement or automating investment
decisions.

The action plan is structured in six phases and includes the definition of those responsible, a
timeline, and a budget over a nine-month horizon. The proposal seeks to improve risk anticipation
and strengthen portfolio resilience in uncertain environments.

Keywords: risk management, artificial intelligence, social signals, hedge fund, volatility.
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3 Introduccion

Este proyecto de aplicacion en investigacioén-accion se centré en la identificacion y resolucion
del problema de reactividad y fragmentacion que tiene el proceso actual de gestion y monitoreo
de riesgo de la empresa de tipo hedge fund (o Fondo de Inversion Libre), llamada The Alliance
Capital, permitiendo integrar teoria y practica en un entorno real. Mediante un enfoque de
investigacion-accion, se desarrollaron habilidades de diagndstico, analisis y planificacion
orientadas a mejorar la eficiencia y efectividad de un proceso critico en la orgapizacion. La
estructura del proyecto incluyd una revision exhaustiva del contexto organi nal y la
implementacién de una solucién factible que responde a las necesidades de Brganizacic’m y

optimiza su desempefio.

3.1 Objetivo General "

El objetivo principal del proyecto fue desarrollar una solggperativa al problema de la
reactividad y fragmentaciéon del proceso de gestion y monitoreo de riesgo en The Alliance
Capital. La intervencién se orienté no solo a corregir gl blema identificado, sino también a
proporcionar una propuesta sostenible que pudiera int@(se a la estructura de la organizacion,
elevando los niveles de eficiencia y alcanzando lo tandares de desempefio requeridos en el

proceso intervenido. e
3.2 Objetivos Especificos OQ
Para cumplir con el objetivo general; tablecieron tres objetivos especificos:

1. Realizar una identif‘c@n detallada del problema en su contexto organizacional,
determinando cau aiz y evaluando su impacto en el desempefio general del

proceso. .

2. Disefiar un p?e accion estructurado con objetivos claros, actividades especificas y
recursos idos para la ejecucién de la solucién.

3. Establ | alcance de la intervencion, definiendo responsables, cronograma y
presupu€sto, para asegurar que la implementacion sea organizada y efectiva.

3.3 Metodologia

El proyecto se desarrollé mediante la metodologia de investigacidn-accion, la cual facilito la
colaboracion continua entre el equipo de estudiantes y docente asesor. Esta metodologia
permiti6 un enfoque sistematico para identificar problemas, formular hipotesis y aplicar
soluciones en un contexto real, ajustando las estrategias conforme se avanzaba en el proyecto.
La investigacion-accion proporcioné un marco flexible y participativo para ejecutar el proyecto
de manera estructurada, generando una intervencion bien fundamentada y con alto potencial
de impacto.

El desarrollo del proyecto se estructurd en tres etapas secuenciales, cada una de las cuales
abordd un aspecto especifico de la intervencion. En la primera etapa, se identificd y analizo el
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problema organizacional, incluyendo una descripcion detallada de la organizacion, su mision,
vision y el proceso especifico afectado. La segunda etapa se centrd en la planificacion de la
solucion, estableciendo objetivos y actividades concretas para abordar el problema. En la
tercera fase, se definieron aspectos operativos como el cronograma, el presupuesto y la
asignacion de roles.

3.3.1 Identificacién y Andlisis del Problema

En la primera etapa, se realizé un analisis exhaustivo de la organizacién y del exto en el
cual se desarrolla el proceso afectado. Se documenté el problema identifi @o sus causas
raiz, efectos y puntos criticos que afectaban el desempefio del proceso. Es; agnostico inicial
fue esencial para estructurar la solucion y asegurar que la intervencion ndiera de manera
precisa a las necesidades de la organizacion.

El diagnéstico se desarrollé mediante la técnica del Arbol del P
partiendo de la formulacién del problema central del proces; stion y monitoreo de riesgo.
A partir de alli, se identificaron y organizaron sus causas en niVigles (causas directas e indirectas)
y se establecieron los efectos observables sobre el &?peﬁo del proceso, lo que permitio

(Foco en Obra, 2025),

visualizar relaciones de causalidad y priorizar puntos s de intervencion. Esta metodologia
facilité delimitar el alcance del analisis, validar la ncia del diagnéstico con la evidencia
relevada y orientar la definicion de acciones cor, s alineadas con las necesidades de The

Alliance Capital. Q

3.3.2  Planificacién de la Solucién &

En la segunda etapa, se desarrgllo™in plan de accién detallado que incluyé la definicion de
objetivos especificos y una éencia de actividades que permitiria mitigar o resolver el
problema identificado. Estaéincluyé el disefio de una estrategia de ejecucion organizada y
estructurada que facilitg ogro de los objetivos propuestos y maximizara la eficiencia del
proceso intervenido. L ficacion detallada de actividades y recursos fue clave para asegurar
una implementaciénﬁa y efectiva.

3.3.2.1 Definicion de Alcance y Recursos

La tercera etapa se enfoco en delimitar el alcance de la intervencién y los recursos necesarios.
Se establecieron responsables para cada actividad, y se elabord un cronograma de ejecucion
para controlar el avance de la implementacion. Asimismo, se desarrollé un presupuesto que
detalld los costos asociados a cada fase, permitiendo optimizar la asignacion de recursos. Esta
fase aseguré que todas las variables criticas estuvieran alineadas para una ejecucion sin
interrupciones.
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4 Identificacion y descripcion un problema al interior de la
organizacion

©

4.1 Descripcion de la empresa a intervenir bo
4.1.1  Misién ‘,g*

The Alliance Capital es un hedge fund (o Fondo de Inversid ) estructurado como limited
partnership (sociedad en comanditas), orientado a generaf retornos absolutos sostenibles
mediante un proceso de inversién disciplinado y una 9n de riesgo integral “front-to-back”
(de adelante hacia atras). La misién es transformar inf%ién en decisiones de portafolio con
trazabilidad operativa, ejecutando estrategias control de exposicion, liquidez,
apalancamiento y colateral, en coordinacié n los actores clave del ecosistema
(portfoliolinvestment manager, prime broker, egbtmg brokery fund administrator).

Para cumplirlo, se prioriza un enfoque
capacidades de monitoreo dinamico Y

tionar riesgo, no solo retornos”, incorporando
on tactica ante cambios de régimen. En particular, se
busca reducir la frecuencia e |nt de drawdowns’ y evitar respuestas tardias basadas
unicamente en reportes agrega tegrando alertas tempranas accionables que permitan
anticipar estrés y proteger eI I de los inversores.

4.1.2 Vision \\

Ser un hedge fun eferencia por su excelencia en risk management y por su capacidad de
anticipacion en narios de alta volatilidad, consolidando una ventaja competitiva basada en
inteligencia de riesgo cuantitativa y conductual. Se aspira a construir una plataforma que
combine operacion robusta (reconciliacion diaria, NAV confiable, governance y reporting) con
un “control room” de riesgo que convierta sefales complejas en decisiones oportunas de de-
risking, coberturas y ajuste dinamico de limites.

En el mediano plazo, The Alliance Capital buscara posicionarse como un gestor que sostiene la
confianza de sus inversores mediante transparencia, consistencia operacional y resiliencia del
portafolio, minimizando el riesgo de forced selling y de redemptions por incertidumbre. La vision
es que la gestién de riesgo sea el nucleo del negocio: un proceso transversal, iterativo y medible

" Un drawdown en trading financiero es la reduccion porcentual de capital desde el punto maximo (pico)
hasta el punto mas bajo (valle) de una cuenta de inversion antes de recuperarse. Mide la pérdida maxima
acumulada en un periodo, sirviendo como indicador clave de riesgo, volatilidad y desempefio histérico.
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que evoluciona continuamente con el mercado, apoyado por analitica avanzada para mejorar la
calidad del riesgo ajustado en el tiempo.
4.1.3 Mapa de procesos

El presente mapa de procesos tiene como objetivo representar, a nivel macro, el funcionamiento
integral de The Alliance Capital bajo un modelo operativo front-to-back, e identificar de manera

explicita el proceso intervenido dentro del conjunto de actividades organizacio . En este
sentido, se describe la secuencia principal de macroprocesos que conforman el del fondo
y se ubica la Gestion del Riesgo (Risk Management) como proceso tran , indicando el

punto especifico del flujo donde se manifiesta el problema y donde se conce a intervencion.

1. Estructuracién y gobierno del vehiculo (Setup)
Propésito: constituir el fondo, fijar reglas de operacion y ahnear@l;
e Definicion legal y contractual del vehiculo (LP I rol del general partner como
responsable de la seleccidon de proveedores eracion.

e Disefio de la estructura de comisiones: el he fund cobra tipicamente management
fee (porcentaje de AUM) y performance (10-20% de utilidades), condicionado a
superar el high-water mark (no hay ir@ntivo hasta recuperar pérdidas y exceder el
maximo previo).

e Gobierno operativo y controlesg@ i6n de prime broker, administrador, auditoria,

asesoria legal y mecani e registro/transferencia, que forman parte de la
arquitectura estandar del .

Salidas del macroproceso: @ constituido, contratos con proveedores, politicas marco
e

(operacion, valuacion, re, structura de fees y limites iniciales.
S

2. Captacién d@al e incorporacion de inversores (Investor Onboarding)

Proposito: cons@na base de capital estable, compatible con la liquidez de la estrategia.

e Proceso comercial y onboarding: suscripcion, KYC/AML (segun jurisdiccion),
aceptacion de términos.

e Alineacion de liquidez: el disefio de términos de entrada/salida se gestiona para mitigar
el riesgo de “forced selling” en estrés -redemptions-. Este punto se conecta
directamente con el problema central del “arbol” que se explica luego: drawdowns
severos y salidas de capital.

Salidas: base de inversores, calendario de suscripcion/redencion, capital comprometido y
elegibilidad operativa.

3. Investigacidn, generacién de sefial y construccion de portafolio (Investment Process)
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Propdsito: convertir informacion en decisiones y posiciones con control de riesgo.

Investigacion y tesis: definicién de universo, drivers, hipétesis y reglas de ejecucion.
Construccion de portafolio y asignacion: definicion de exposicidn por activo/estrategia
y limites por concentracion, liquidez y sensibilidad. En linea con la visién de AIMA
(Alternative Investment Management Association [AIMA], 2008), la gestidén activa se
entiende como “gestionar riesgo, no solo retornos”, con autoridad para entrar y salir
cuando cambie el binomio riesgo/retorno. @

Salidas: portafolio objetivo, limites, presupuesto de riesgo, plan de impIemeEtgn.
4. Ejecuciény ciclo operativo de trading (Front-to-Back) @
Propdsito: ejecutar operaciones, financiar posiciones y consolidar%®> operativo.

AIMA (AIMA, 2008) describe el flujo operativo estandar s contrapartes principales:
executing broker, prime brokery fund administrator. En concréto:

e El executing broker recibe 6rdenes, ejecuta éQmercado y confirma la operacién al
hedge fund'y al prime broker.

e El hedge fund reporta detalles al prime&r, que registra (“books”) y compara contra
la confirmacion del executing broke

e Con los reportes diarios del pri er, el hedge fund resuelve reconciliaciones y

atiende margin calls. :

En esta arquitectura, el prime b& provee una oferta “bundled” de custodia, clearing y
financiamiento, permitiendo % r con multiples brokers con cuenta centralizada; ademas
invierte en capacidades co I-time P&L y risk reporting.

Salidas: operacione tadas, posiciones financiadas, reconciliacion diaria, control de
colateral y registro o Vo consistente.

5.  Adminrt i6n, valuacién y NAV (Back Office)

Propdsito: producir el NAV oficial y soportar auditoria y reporting.

Los administradores reciben archivos del prime brokery del hedge fund, comparan y reconcilian
libros/registros, llevan portfolio accounting, mantienen el official Net Asset Value (NAV) y el
shareholder registry.

Para activos iliquidos y/o fuera del prime broker (por ejemplo, ciertos OTC o private
investments), AIMA (AIMA, 2008) advierte que suelen capturarse en sistemas separados
(incluso spreadsheets), haciendo la reconciliacion mas compleja y, en ocasiones, con
valuaciones menos frecuentes.

Salidas: NAV oficial, reportes contables, soporte de auditoria y trazabilidad operacional.
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6. Gestién de Riesgo (Risk Management): eje transversal y proceso a intervenir

Propésito: reducir la frecuencia e intensidad de drawdowns, anticipar cambios de régimen vy
evitar deterioro abrupto de métricas de riesgo ajustado.

En el marco de AIMA (AIMA, 2008), el monitoreo del gestor y del portafolio es dinamico e
iterativo; la due diligence “nunca termina” y exige adaptabilidad y comprehensive risk
management. El primer paso operativo es identificar los drivers de riesgo retorno,
descomponiendo estrategias en componentes y reconociendo que los riesgos méificativos
a veces no aparecen en manuales y requieren experiencia practica.

6.1 Risk Management bésico (baseline del hedge fund) b
El baseline del proceso incluye:

e Riesgo de mercado: exposicion neta/bruta, concentra&ensibilidad, correlacion (y
su ruptura en estrés).

e Riesgo de liquidez: compatibilizar términos é dencion con liquidez real de
instrumentos.

e Riesgo de apalancamiento y colateral: coniro®de margen y respuesta a margin calls
(con soporte de reportes del prime bro

e Riesgo operacional: reconciliacion di

office. o

7. Reporting y relacién con i @s (Investor Relations y Governance Loop)

ontrol de valuacion/NAV y controles de back

Propdsito: sostener confianza, @ar redemptions por incertidumbre y cerrar el ciclo de mejora.

Reportes periddi & performance, drawdown, exposicion y decisiones de riesgo.
ormal al proceso (ajuste de limites, calibracion de modelos, revisién

operativa apoyada en NAV oficial y registros del administrador.
8. Sintesis del mapa (visién de flujo)

Sintesis del mapa (vision de flujo): Setup — Onboarding — Investigacién/Construccion —
Ejecucion (Executing Broker) — Prime Brokerage (custodia/clearing/financing y reporting) —
Reconciliacién/Margin — Administracion y NAV — Reporting a inversores.

En este flujo, Gestion del Riesgo (Risk Management) opera como proceso transversal entre la
consolidacién de posiciones/exposicion y la toma de decisiones de ajuste de exposicion,
coberturas y liquidez, constituyendo el proceso intervenido en el presente proyecto.

4.1.4 Descripcion del proceso a intervenir
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A continuacion, se describe el proceso de Gestidon del Riesgo (Risk Management) tal como
funciona actualmente, en términos de entradas, actividades, salidas, roles involucrados y
herramientas/registros, con un enfoque descriptivo-operativo.

1. Proceso a intervenir (qué es y para qué sirve)

El proceso a intervenir corresponde al macroproceso transversal de Gestion del Riesgo (Risk
Management) dentro del modelo operativo “front-to-back” de The Alliance Capital, licado en
el punto 6 del apartado “4.1.3 Mapa del Proceso”. Su finalidad es controlar de m@ continua
el riesgo total del portafolio mientras se ejecutan estrategias orientadas a €far retornos

absolutos. e

En el funcionamiento actual, el proceso se apoya en la estructura esta @de un hedge fund,
en la que el investment manager es responsable tanto de la toma cisiones de inversion
como del control de riesgo asociado a dichas decisiones (AIMA, a gestion de riesgo se
concibe como un proceso iterativo y dinamico que requier;as i6n constante, dado que el

monitoreo del gestor y de la estrategia “nunca termin be ajustarse a condiciones
cambiantes del mercado (AIMA, 2008).

2. Entradas b

En el funcionamiento actual tipico, las entrada @proceso provienen de la operacion “front-to-
back” y del entorno de mercado: é

2.1 Ordenes y operacione cutadas
e El executing broker reci nes, ejecuta en el mercado y confirma la operacion
tanto al hedge fund comg al¥prime broker.
e Luego, el hedge fw& orta los detalles de ejecucion al prime broker, que registra
(“books”) y com@ontra la confirmacién del executing broker.
ks

2.2 PO%I\CS, exposiciones y financiamiento

e Informaci posiciones y exposicion consolidada (por activo, estrategia, mercado)
y suim 0 en riesgo.

e Condiciones de financiamiento/margen: los fondos aseguran préstamos con colateral
para obtener margen y ejecutar operaciones; el broker usa su risk matrix para
determinar cuanto prestar a cada cliente.

2.3 Reportes diarios del prime broker
e El prime broker proporciona infraestructura y reportes (incluyendo capacidades de risk
reporting y P&L “real time”), que alimentan el monitoreo diario.
e Con esos reportes diarios, el hedge fund trabaja reconciliaciones y responde a margin
calls.

2.4 Datos de administracién y valuacion (NAV)
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e El fund administrator recibe archivos del prime broker y del hedge fund, reconcilia
libros/registros y mantiene el official NAV y el shareholder registry.

2.5 Registros paralelos para activos iliquidos / fuera del prime broker
e Ciertas posiciones iliquidas (por ejemplo, direct lending, private investments, OTC)
pueden estar “away from prime brokers” y capturarse en sistemas separados, a veces
spreadsheets o bases simples, lo que también alimenta el proceso de riesgo y NAV.

2.6 Condiciones de “capital stability” (riesgo de 11qu1dez/fund1ng)
e El capital del hedge fund suele tener componente “equity” (invers Q “debt” (prime
broker), y se monitorea su estabilidad (redemption periods/lo S) porque puede

retirarse en momentos criticos. *
3. Actividades (qué se hace hoy) o

Operativamente, el risk management se ejecuta como @) repetible (diario con consolidacion
semanal/mensual):

6n, ejecucion y financiamiento)
ciones) y posiciones netas/brutas.
el hedge fund, executing brokery prime broker

3.1 Consolidacion de informacidn (

Se consolidan trades ejecutados (copfi

e Se valida consistencia entre regi
(reconciliacion).

3.2 Reconciliacién o&va y control de incidencias
e Identificaciony reso% de discrepancias en detalles de trades (liaison con executing
broker).
e Cierre de reco@n diaria usando reportes del prime broker.

3.3 &01 de margen, colateral y capacidad de apalancamiento
Monit: e requerimientos de colateral/margen y atencién de margin calls.

e Evaluacion del “funding headroom” considerando que el broker determina
financiamiento segun su matriz de riesgo y condiciones regulatorias indirectas.

3.4 Medicién de riesgo y lectura “total risk”

e  Célculo y seguimiento de métricas (segun el stack del fondo) para exposicion, pérdidas
potenciales, drawdown, etc.

e En el enfoque de retorno absoluto, se opera con mentalidad de entrada y salida:
ademas del “upside process’, existe un proceso para el “downside” (plan de
contingencia cuando algo cambia o la tesis se invalida violentamente).

® Se asume que la gestion de riesgo no se agota en un reporte numérico (“risk
management begins where VaR ends”), es decir, se requiere gobernanza, juicio y
accion ademas de medicion).
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3.5 Revision por el gestor (manager review) y drivers de riesgo/retorno
e El monitoreo del gestor/estrategia es un proceso dinamico e iterativo: se identifican
fuentes de riesgo y retorno por estrategia, descomponiendo la estrategia en
componentes; algunos riesgos relevantes son sutiles y requieren experiencia practica
de trading/riesgo.

3.6 Decision y ejecucién de acciones de control
e Ajustes de exposicidon, cambios tacticos, reduccion/aumento de rigsgo, gestion de
liquidez y, cuando aplica, cambios en el uso de leverage (coord@ con el prime
broker).
e Las acciones se implementan a través del mismo circui 'grativo (6rdenes —
executing broker — prime broker — reconciliacion).

3.7 Cierre administrativo y validacién contra Ng :
El administrator reconcilia books & records liCa el NAV oficial; el proceso de
riesgo toma ese NAV como referencia de co reporting.
Complementariamente, la gestion del riesgo i@Oora criterios de revision y decisiéon que
exceden el célculo de métricas y se expres acciones operativas concretas (ajustes de

exposicion, coberturas y liquidez). o

Las salidas tipicas del proceso ela son:

X

. Seﬁales/decisio@ riesgo: mantener, reducir o incrementar exposicion; parametros
de cobertura, aj s de liquidez y restricciones internas.
Acciones o vas ejecutadas: frades de rebalance/cobertura y sus confirmaciones.
Estad dQ gen/colateral y respuesta a margin calls.
Report nternos de riesgo (dashboards) apalancados en capacidades de prime
brokerage (risk reporting).

e NAV oficial y registros administrativos (books & records reconciliados, NAV,
shareholder registry).

4. Salidas (qué sale del p

5. Quiénes intervienen

e Investment manager | portfolio manager. decide asignacion y gestiona riesgo del
portafolio.
Executing broker: ejecuta 6rdenes y confirma operaciones.
Prime broker. custodial/clearing/financing, reportes diarios, soporte de reconciliacion y
risk reporting.
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Fund administrator: reconciliacion de books & records, NAV oficial y registry.
e Back office | operaciones internas: conciliacion, captura de iliquidos “away from prime”
(en sistemas separados/spreadsheets).

6. Sistemas/herramientas y dénde se registra
En el “cémo funciona hoy”, la informacion queda registrada en:

e Sistemas del prime broker (cuenta centralizada, clearing/settlem% tecnologia y
reporting — incluyendo risk reporting).
e Archivos y reportes diarios que el hedge fund utiliza para r iliacion y margin

management.

Sistemas del administrator (portfolio accounting, official geglstros

Sistemas internos del fondo para activos |I|qU|d uera del prime broker
(frecuentemente spreadsheets o bases simples).

4.1.5 Descripcion del problema que presenta oroceso

1. Problema central (nucleo del értQ

El problema es que el proceso de g(&r y monitoreo de riesgo en The Alliance Capital se
ejecuta de forma predominantem ctiva y con informacion fragmentada, lo que limita la
deteccion temprana de cambio régimen y episodios de alta volatilidad, y deriva en
decisiones correctivas tardi ando el deterioro ya impacté en pérdidas, liquidez o
requerimientos de margen. gctos de ordenar el diagnéstico y mantener coherencia causal,
el problema se represgn& diante la herramienta del Arbol del Problema, identificando su
delimitaciéon dentro de@ s0, sus efectos observables y sus causas directas e indirectas.

2. D h@ 6n del problema dentro del proceso (dénde “vive” el problema)

Este problema se localiza en el tramo del macroproceso transversal de Risk Management, entre
la consolidacién de posiciones/exposiciones y la toma de decisiones de ajuste de exposicién y
coberturas. Si bien el circuito “front-to-back” produce reportes y cierres (prime broker,
reconciliaciones y NAV), la capacidad de convertir informacion en alertas tempranas accionables
es limitada, lo que debilita el control oportuno de drawdowns.

3. Efectos (ramas superiores del arbol: consecuencias observables)

A partir del problema central, se observan efectos directos sobre el desempefio del proceso
intervenido:
e Incremento en la frecuencia e intensidad de drawdowns, con deterioro del perfil riesgo-
retorno (pérdidas mas profundas y recuperacion mas costosa).
e Decisiones tardias de de-risking y cobertura, tomadas cuando el mercado ya reflejé el
shock.
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e Mayor probabilidad de “forced selling” por presién de margen o por falta de holgura de
liquidez en escenarios adversos.

¢ Riesgo reputacional y de relacion con inversores, dado que la percepcion de
incertidumbre puede favorecer redemptions en periodos de estrés.

4. Causas (raices del arbol: por qué ocurre)

Las causas se estructuran en directas (las mas proximas al problema) e indirectas (subyacentes
o estructurales), preservando coherencia causal.

4.1 Causas directas e o

1. Reduccién del riesgo a medicién estadistica retrospectiva: El pr
basadas en series historicas y reportes agregados. En este marc
resultan utiles pero insuficientes para capturar no linealidades y
cuantificacion no se traduce necesariamente en gestion efecti
anticipacion y accion.

prioriza métricas
ramientas como VaR
extremos; por ello, la
i no existe capacidad de

2. Incapacidad de capturar dinamicas adaptativas y s conductuales: En mercados con
cambios de régimen, modelos apoyados uUnicamen historia reciente pueden fallar. El
proceso actual no incorpora de manera formal sef no estructuradas (sentimiento, narrativa,
comunicaciones, sefiales sociales) como insu Qe permitan anticipar estrés, ampliando la
brecha entre la formacion del riesgo y su det operativa.

Qregistros: La existencia de posiciones “away from
prime” y registros paralelos increm dispersion de datos, dificultando una visién integral
del portafolio y reduciendo la opo del analisis consolidado. Esta fragmentacion afecta la
trazabilidad y retrasa la lectura bri sgo total en tiempo util para decidir.

3. Fragmentacion informativa y dispersic

4. Dependencia de sefale ias del sistema de financiamiento (margin as late signal): En
escenarios de tension, és del portafolio suele hacerse evidente cuando el prime broker
ajusta condiciones de ciamiento o exige margen adicional. En estos casos, la “alerta” llega
por un canal reacti argin call), lo que empuja respuestas correctivas cuando el riesgo ya se

materializo. \

4.2 Causas indirectas

1. Predominio de un enfoque operativo centrado en reporting y cierre (reconciliacion/NAV), sin
una capa integrada de alertas tempranas que conecte el diagndstico con reglas de decision.

2. Ausencia de un mecanismo sistematico para transformar informaciéon no estructurada en
indicadores cuantitativos y comparables (por ejemplo, indices operables para gatillar limites,
coberturas o de-risking).

3. Integracion limitada entre fuentes (mercado, operacion, liquidez y “sefiales sociales”), lo que
impide una lectura unificada del riesgo en condiciones de alta volatilidad.
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5. Sintesis (cémo el arbol justifica la intervencion)

En términos de Arbol del Problema (Foco en Obra, 2025), el nicleo es la reactividad y
fragmentacion del monitoreo; las raices son la dependencia de métricas retrospectivas, la falta
de sefiales conductuales e integracién de datos, y el gatillo tardio via margen; las ramas se
expresan en drawdowns mas severos, decisiones tardias y presiéon operativa/financiera. Esta
estructura explica por qué la intervencion debe orientarse a incorporar una capa de inteligencia
de riesgo basada en sefales tempranas, integrada al circuito de decision, para actuar antes de
que el deterioro se refleje plenamente en precios, liquidez o colateral. @
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5 Establecimiento de planes de accion para la solucion del problema

A partir del diagnostico realizado, se propone un plan de accién orientado a transformar el
proceso de gestion y monitoreo de riesgo de The Alliance Capital desde un esquema
predominantemente reactivo y fragmentado hacia un esquema mas integrado, ipatorio y
accionable. La ldgica de la intervencion consiste en incorporar una capa de Ri telligence
(Inteligencia de Riesgo) basada en sefiales tempranas, capaz de compl r la medicion
estadistica tradicional con insumos provenientes de fuentes no estructur: espemalmente
sefiales sociales, narrativas de mercado y variaciones de sentlmlento tenC|aI incidencia
sobre la volatilidad, la liquidez y el comportamiento de los i |nversores

El plan de accion se estructura en torno a cuatro componentes; on de objetivos, disefio
de la solucion, secuencia de actividades y recursos necesaj ra Ia ejecucion. En conjunto,
estos elementos permiten establecer con claridad qué se¥va a implementar, por qué esa
intervencion resulta adecuada para el problema identific y de qué manera podra ejecutarse
ordenadamente dentro del proceso organizacional. Lﬁuesta mantiene coherencia con el
diagnostico previo, en tanto busca corregir las idades detectadas: dependencia de
indicadores retrospectivos, limitada capacida d anticipacion, dispersion informativa y
respuesta tardia ante episodios de estrés. Q

5.1 Establecimiento de obj@

El objetivo de la intervencio
sefales sociales que fo
de The Alliance Capital’

plementar un sistema de inteligencia de riesgo basado en
la capacidad de anticipacion del proceso de risk management
itiendo detectar tempranamente escenarios de tensién y mejorar
la oportunidad de la iones de reduccion de exposicidn, cobertura y gestion de liquidez.
De este modo, la i6n se alinea de forma directa con el problema identificado, ya que no
apunta a sustit edicion existente, sino a ampliar la capacidad de lectura del riesgo antes
de que este se refléje plenamente en pérdidas, requerimientos de margen o deterioro operativo.

De manera especifica, se busca, en primer lugar, integrar en una sola légica de monitoreo
informacién proveniente de métricas de riesgo, reportes operativos y sefales no estructuradas
del entorno de mercado, reduciendo la fragmentacién actual del proceso. En segundo lugar, se
pretende construir indicadores tempranos de alerta que conviertan informacion dispersa en
sefiales comparables y utilizables para la toma de decisiones. En tercer lugar, se propone definir
reglas de actuacién asociadas a dichas alertas, de manera que el monitoreo no quede limitado
a una funcion descriptiva, sino que se traduzca en respuestas operativas concretas. Finalmente,
se persigue fortalecer la resiliencia del portafolio frente a episodios de alta volatilidad,
contribuyendo a reducir la frecuencia e intensidad de los drawdowns y a mejorar la capacidad
de respuesta del fondo ante cambios de régimen.
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5.2 Descripcion de la solucién

La solucién propuesta consiste en disefar e incorporar una capa complementaria de inteligencia
de riesgo que opere sobre el proceso actual de monitoreo mediante la recoleccion,
procesamiento e interpretacién de sefiales sociales y narrativas de mercado con capacidad de
anticipacion. Esta capa no reemplaza los controles existentes del fondo, sino que los articula y
potencia, agregando una dimensién prospectiva a la gestion del riesgo. En particular, se plantea

construir un sistema que capture informacién no estructurada provenient fuentes
seleccionadas —como noticias financieras, redes sociales, comunicados vantes y
variaciones abruptas en el tono del mercado— y la convierta en indicadgr intéticos que
puedan ser leidos junto con las métricas tradicionales de exposicion, quuid% argen.

La l6gica de la solucién se apoya en el uso de herramientas de Inteli Artificial Generativa
(GenAl) y modelos de lenguaje (LLM) para clasificar, resumir y estr ar grandes volumenes
de texto financiero, facilitando la deteccion de patrones de sentifhi , intensidad narrativa y

analisis de informacién textual, apoyo a decisiones y mej de procesos analiticos, aunque
con desafios relevantes de robustez, gobernanza y validagion (Sai, S., et al., 2025; Eisfeldt, A.,
et al.,, 2024; CFA Institute Research and Policy Cent 25). En el ambito de la gestiéon de
activos, la literatura reciente destaca que la IA pued lementar flujos de trabajo de inversion
y riesgo, especialmente cuando se integra como analitico y no como sustituto automatico
del juicio profesional (CFA Institute Research olicy Center, 2025).

sefiales de estrés emergente. Estas capacidades ya se ﬁ xplorando en finanzas para

Aplicada al caso de The Alliance Capital

e consolidar fuentes hoy disper

e incorporar sefiales cond
monitoreo formal;

e  establecer umbrale

e vinculardichas ale

Esto resulta consistent

ion permitiria:
n una lectura mas unificada del riesgo;
S y narrativas que actualmente no forman parte del

rta temprana;
n protocolos operativos de revision, escalamiento y respuesta.
enfoque de la industria de hedge funds, donde la gestion del
riesgo es entendida ¢ proceso transversal, dinamico y ligado tanto a la operatoria como
a la preservacion de%al en entornos de alta incertidumbre (AIMA, 2012).

En términos op ivos, la solucion se formaliza como una capa de inteligencia de riesgo
denominada Social-FAN Risk Intelligence, concebida para integrarse al proceso actual de risk
management de The Alliance Capital. Esta capa se compone de tres elementos principales:
e un modulo de captura y organizacién de sefales narrativas y sociales relevantes para
el mercado;
e un Indicador Social Dindmico basado en modelos de lenguaje, orientado a sintetizar
cambios de sentimiento, intensidad narrativa y potencial estrés emergente;
e y un esquema de reglas de activacion que vincula dichas sefiales con decisiones
operativas de revision, escalamiento, cobertura o reduccion tactica de exposicion.

De esta manera, la solucién no se limita a ampliar el volumen de informacién disponible, sino
que procura convertir informacién dispersa en alertas tempranas accionables para la gestion
del riesgo.
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5.3 Secuencia de actividades para ejecucion de la solucién

La ejecucion de la solucién se divide en seis fases progresivas, orientadas a disefiar, validar e
integrar la capa Social-FAN Risk Intelligence dentro del proceso actual de risk management de
The Alliance Capital.

1. Relevamiento funcional del proceso actual de gestién y monitoreo de riesgo

Se identificaran las fuentes de informacion actualmente utilizadas, los puntc@riticos de
decision, las instancias en que se manifiesta la fragmentacién informativa @momentos en
que la respuesta al deterioro del riesgo se produce de manera tardia. é fase permitira
delimitar con precision el punto de insercion de la nueva solucion dentr ircuito existente.

2. Definicién de fuentes de informacién no estructurada gg

Se seleccionaran noticias financieras, comunicaciones r%s, sefiales sociales y otras
narrativas de mercado con potencial incidencia sobre la volatifigad, la liquidez o las expectativas

de los inversores. Asimismo, se estableceran criterios vancia, frecuencia de actualizacion
y consistencia de las fuentes, con el fin de reducir o informativo y preservar la utilidad
analitica del sistema. o

3. Disefio del modelo conceptual de cion

Se definiran los componentes princip Qe sistema: captura de sefales, procesamiento
mediante modelos de lenguaje, co 6n del Indicador Social Dinamico y establecimiento
de umbrales de alerta. También se ificara la l6gica mediante la cual las sefiales detectadas
se traduciran en categorias opee'v de seguimiento, revisién o intervencion.

4. Configuracid prototipo funcional

@
%} capaz de procesar informacién textual, resumir contenido relevante,
clasificar variacio rrativas y generar alertas comparables dentro del proceso de riesgo.
Ademas, se es ran reglas preliminares de activacion vinculadas con posibles decisiones
de revision de exposicion, cobertura o ajuste tactico.

Se desarrollara un pr

5. Prueba piloto en escenarios de mercado seleccionados

Se evaluara la capacidad anticipatoria del sistema frente a episodios de estrés ya observados,
a fin de analizar la utilidad practica del Indicador Social Dinamico, revisar la sensibilidad de los
umbrales definidos y ajustar el funcionamiento del prototipo antes de su incorporacién al circuito
operativo.

6. Integracion final en las rutinas de monitoreo del fondo

Se incorporara la solucion al proceso habitual de monitoreo, definiendo pautas de uso, rutinas
de revision, criterios minimos de interpretacion y mecanismos de retroalimentacion
metodoldgica. De este modo, la herramienta pasara a formar parte estable del proceso de risk
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management, fortaleciendo la anticipacién y la capacidad de respuesta ante cambios de
régimen.

5.4 Descripcion de recursos necesarios para la ejecucion de la solucion

La ejecucién de la solucién propuesta requiere una combinacion articulada de recursos
humanos, tecnolégicos, metodolégicos y organizacionales, en la medida en que la
implementacion de Social-FAN Risk Intelligence no depende unicamente uso de
herramientas de inteligencia artificial, sino también de su adecuada integracion @oceso de
gestion de riesgo ya existente (Sai, S., et al., 2025). Una identificacion antigipada de estos
recursos permite asegurar la viabilidad operativa del sistema y facilita su &ior traduccion
en responsables, cronograma y presupuesto. @

1. Recursos Humanos (RR.HH.) g

En materia de recursos humanos, sera necesaria la partigi @')n de perfiles vinculados al
analisis de riesgo, la gestion de portafolio y el tratamien@nalitico de datos e informacion
textual. En particular, se requerira intervencion especializada para validar la pertinencia de las
sefiales relevadas, interpretar los resultados generadoﬁl sistema y asegurar que las alertas
producidas conserven sentido financiero y utilidad o iva. La literatura reciente sobre IA en
finanzas y gestion de activos coincide en que est; rramientas generan mayor valor cuando
complementan el juicio experto y se insertan e@Jjos de trabajo concretos, mas que cuando

operan como mecanismos auténomos de de n (Eisfeldt, A. L., et al., 2024).

e Director o sponsor del , responsable de aprobar lineamientos generales,
habilitar recursos y superv la implementacion.
Manager, encargado de validar la légica financiera de las
decisiones de exposicion, cobertura y liquidez.
o de riesgo, responsable de colaborar en la definicion de

Para la ejecucion de la solucién, se re;&ra la participacion de los siguientes perfiles:

e Portfolio Manager / Ri
alertas y vincularla
e Analista cuanti

indicadores, es y criterios de monitoreo.
e Data/AlE r o especialista en procesamiento de texto, a cargo de configurar el
procesa de fuentes no estructuradas y el funcionamiento técnico del prototipo.
e Analis operaciones / back office, encargado de facilitar la integracién con reportes

operativos, reconciliaciones y registros internos.
e Usuario validador del sistema, que participe en las pruebas piloto, revise resultados y
brinde retroalimentacion sobre la utilidad operativa de la herramienta..

2. Recursos tecnol6gicos

En cuanto a los recursos tecnolégicos, se requerira una infraestructura basica para la captura,
almacenamiento, depuracién y procesamiento de informacion no estructurada, asi como
herramientas capaces de clasificar, resumir y transformar texto financiero en sefales
comparables. Dentro de este componente se incluye el soporte necesario para operar el médulo
de captura de narrativas, el procesamiento con modelos de lenguaje y la construccion del
Indicador Social Dinamico. También sera necesario disponer de mecanismos minimos de
trazabilidad, validacién y revision, dado que los trabajos recientes sobre GenAl aplicada a
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finanzas destacan tanto su potencial como sus riesgos en términos de robustez, sesgos e
interpretabilidad (Sai, S., et al., 2025).

Entre ellos se identifican:

e Acceso a fuentes de datos financieras y narrativas, tales como noticias de mercado,
comunicados relevantes y sefales sociales seleccionadas.

¢ Repositorio o base de datos para almacenar textos, sefiales procesadas e histérico de
alertas.

e Entorno de procesamiento con capacidades de LLM / GenAl para@ificacién,
resumen y estructuracion de informacion textual.

. Herramienta de visualizacion o dashboard para consultar indi @es, alertas y
evolucion de senales. §

e Sistema o mddulo de trazabilidad para registrar alertas emitid Isiones realizadas
y decisiones adoptadas.

e Ambiente de pruebas o piloto, separado del uso operati finitivo, para validar el
funcionamiento antes de su integracion plena. o%

Desde el punto de vista metodoldgico, la solucion g marco de reglas que permita traducir
sefiales narrativas en indicadores utilizables ea del proceso de risk management. Esto
supone definir criterios de seleccion de fue dgica de clasificacion, umbrales de alerta y
reglas de activacion vinculadas con posib rsos de accion, tales como revision reforzada,
escalamiento interno, cobertura o ion tactica de exposicién. Este componente
metodoldgico resulta central, ya que ildad de la solucién no radica solo en detectar cambios
en el tono del mercado, sino en ¢ los con una légica consistente de lectura y respuesta.
En la industria de hedge funds, Ig.gestion del riesgo se entiende precisamente como un proceso
integral, iterativo y transversa% peratoria del fondo (AIMA, 2012).

3. Recursos metodoldgicos

Se enumeran los recur odoldgicos necesarios para la solucién:
e Matrizde va S e indicadores para organizar las sefiales relevantes del sistema.
e Esquemad erios de seleccién y depuracion de fuentes, que defina qué informacion
sera utili y con qué estandares de calidad.

. Modelo umbrales de alerta, con niveles de intensidad y criterios de activacion.

e Conjunto de reglas de activacion y respuesta, vinculado con posibles acciones de
revision, escalamiento, cobertura o reduccién tactica de exposicion.

e Protocolo de validacion del piloto, para evaluar la utilidad, consistencia y capacidad
anticipatoria del sistema.

e Procedimiento de revision periddica, orientado a recalibrar el modelo y ajustar la
interpretacion de sefales.

4. Recursos organizacionales

Por ultimo, serén necesarios recursos organizacionales vinculados con la coordinacion interna,
la dedicacion de tiempo para pruebas y ajustes, y la incorporacién progresiva de la solucién al
circuito operativo habitual. La implementacion requerira instancias de revision periddica y
espacios de articulacién entre quienes monitorean el riesgo, quienes interpretan la sefial
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generada y quienes toman decisiones sobre exposicion, liquidez o cobertura. Este aspecto
organizacional es especialmente relevante para evitar que la herramienta quede reducida a un
experimento técnico sin impacto real sobre el proceso intervenido (CFA Institute Research and
Policy Center, 2025).

Se enumeran los recursos organizacionales necesarios para la solucion:

e Reuniones de relevamiento inicial con los actores involucrados en el proceso de risk
management.

e Instancias de validacion interfuncional entre perfiles de riesgo, operacior@nanélisis.

e  Tiempo formalmente asignado para pruebas y ajustes, evitando que laim entacion
dependa solo de disponibilidad informal.

. Una mesa o comité de revision de alertas, con frecuencia periddic

e  Capacitacion breve para usuarios clave, centrada en interpre de sefales y uso
del tablero.

e Espacios de seguimiento y mejora continua, para @r desvios, ajustes y
aprendizajes del piloto. é

5. Recursos de infraestructura fisica Q

Ademas de los recursos anteriores, la solucién requi?eondiciones materiales minimas para
su implementacién y operacion en aquellos ntos en que los equipos requieran
presencialidad en sus operaciones, por mas q an un esquema remoto de trabajo como
norma general. En este sentido, se identifica iguientes recursos de infraestructura fisica:
e Espacio fisico de trabajo, que consistir en una oficina o sector compartido
destinado al equipo involucrad plementacion.

e 3 puestos de trabajo opera \@ estinados al responsable funcional, al perfil analitico
y al perfil técnico.
i

e 3 computadoras o esﬁo s de trabajo, con capacidad suficiente para consulta,
procesamiento y se nto del sistema.

e 3 escritorios para estos asignados al proyecto.

e 4 sillas ergong , considerando los tres puestos operativos y una plaza adicional

i ves o validaciones.

le ainternet y red interna, necesaria para acceder a fuentes, procesar
inform consultar dashboards.

e 1 pantallg@”oc monitor adicional de apoyo, util para seguimiento de alertas, revisién de
indicadores o reuniones de validacion.

e 1 espacio de reunién o coordinacion, aunque sea compartido, para relevamientos,
validaciones y seguimiento del piloto.

e 1 conexiéon

INSTITUTO EUROPEO DE POSGRADO®

Nota Técnica preparada por el Instituto Europeo de Posgrado. Este contenido es propiedad del Instituto
Europeo de Posgrado.

Su difusién, reproduccién o uso total o parcial para cualquier otro propédsito queda prohibida. Todos los
derechos reservados.



22

= Implementacién de un Sistema de Inteligencia de Riesgo Basado en Senales Sociales
para la Gestion de Drawdowns en “The Alliance Capital”

6 Definicién del alcance de la solucion, partes interesadas,
cronograma y presupuestos

6.1 Alcance final de la solucién

La intervencion tiene como alcance el disefio, desarrollo piloto e integracion j @e la capa
Social-FAN Risk Intelligence dentro del macroproceso transversal de Gest& Riesgo (Risk
Management) de The Alliance Capital, tal como fue identificado y delimi n el Punto 4. El
alcance abarca especificamente el tramo del proceso comprendido @a consolidacion de
posiciones y exposiciones y la toma de decisiones de ajuste de exposi , coberturas y liquidez,
que es el punto donde el diagnéstico identificé la brecha mas criticag capacidad del proceso
actual de convertir informacion disponible en alertas tempran cionables antes de que el
deterioro del riesgo se refleje plenamente en pérdidas, req ntos de margen o salidas de

capital.
<

Lo que la solucién si cubre puede organizarse en cuaéapacidades concretas:

e Primera, la captura y depuracion sistgfiatica de sefales narrativas y sociales
provenientes de fuentes financier% eleccionadas —noticias de mercado,
comunicados relevantes y sefiales ntimiento con incidencia potencial sobre la
volatilidad y la liquidez—, esta&ndo criterios de relevancia y frecuencia de

actualizacion que eviten ruido g ativo.

e Segunda, el procesamien a informacion mediante modelos de lenguaje (LLM)
para la construccién de ndicador Social Dindmico que sintetice cambios de

sentimiento, intensida arrativa y estrés emergente en una sefal cuantitativa
comparable con las &as tradicionales del proceso de risk management.

e Tercera, la definigiote de umbrales de alerta y reglas de activacion vinculadas con
protocolos o ivOs de revision, escalamiento, cobertura o reduccién tactica de
exposicion. %

e Cuarta, la,8fcucion de una prueba piloto sobre escenarios histéricos de estrés y la
integr el sistema al circuito habitual de monitoreo del fondo, con pautas de uso,

rutinas de revisién y mecanismos de retroalimentaciéon metodolégica formalizados.

Lo que queda fuera del alcance es igualmente importante de delimitar, en tanto define los limites
de responsabilidad de la intervencion y preserva la coherencia entre el problema identificado y
la solucion propuesta. Quedan excluidos:

e |a automatizacion de decisiones de inversion o la ejecucion auténoma de érdenes de
cobertura o de-risking, dado que estas acciones permanecen bajo la autoridad
exclusiva del Portfolio Manager;

¢ |a modificacion de los sistemas de reportes del prime broker o de los procesos de
reconciliacion existentes; el desarrollo de modelos propietarios de prediccion de
precios o volatilidad mas alla del Indicador Social Dindmico;

e la integracién técnica directa con sistemas externos de terceros (prime broker, fund
administrator) mas alla de la consulta de reportes ya disponibles;
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e vy la cobertura de activos iliquidos o posiciones away from prime, cuya complejidad de
valuacion excede el alcance del presente proyecto. Esta delimitacion es coherente con
lo sefialado por el CFA Institute Research and Policy Center (2025), que advierte que
los sistemas de |A en gestion de activos generan mayor valor y menor riesgo operativo
cuando operan como apoyo analitico al juicio profesional, y no como mecanismos
auténomos de decision.

En términos de cobertura operativa, la solucion funcionara en un esquema de monitoreo
periodico —con frecuencia diaria como minimo y actualizaciones en vent@ de alta
volatilidad— y no como un sistema de vigilancia continua en tiempo real las horas. La
infraestructura tecnoldgica se apoyara en servicios de nube y APIs de c@s de lenguaje
disponibles en el mercado, sin inversion en infraestructura propietaria de osto, lo cual es
consistente con el enfoque de fondos de escala inicial que busca urar las ventajas
analiticas de la IA sin incurrir en los presupuestos de USD 2.4 a 6.7 &u s del primer afio que
caracterizan a implementaciones de escala empresarial completa Company, 2024).

El resultado esperado de la intervencion al cierre del nove 05 es disponer de un sistema
funcional, validado operacionalmente e integrado al pro& de risk management de The
Alliance Capital, que amplie la capacidad de anticipacign fondo mediante alertas tempranas
accionables. El éxito de la intervencion se evaluara p s criterios: la calidad de las sefiales
i0S de estrés identificados en la prueba
onsable del monitoreo —evaluada por el
protocolos de revision—, y la reduccion
e ajuste de exposicion y cobertura, que es la
ntificado en el Punto 4.

generadas —medida por su coherencia con epi
piloto—, la adopcién efectiva por parte del equip
uso sistematico del dashboard y la activacig
observable de la reactividad en las decisi
manifestacion operativa central del probl

o

6.2 Identificacion de respo&nles de las actividades para ejecucion

Las partes interesadas la intervencion son el Director/Sponsor, el Portfolio Manager /
Risk Manager, el An uantitativo / de Riesgo, el Data / Al Engineer, el Analista de
Operaciones / Back y el Usuario Validador.

La asignacion o@onsables se construye sobre los perfiles definidos en Punto 5.4 y sobre la
secuencia de selS actividades establecida en el Punto 5.3. Cada actividad cuenta con un
responsable principal —quien lidera la ejecucion y rinde cuentas por el resultado ante el Director
| Sponsor— y perfiles de apoyo que participan de manera complementaria en funcion de la
naturaleza técnica o financiera de cada etapa. Esta estructura de responsabilidad diferenciada
es coherente con las recomendaciones de la industria para implementaciones de |IA en gestion
de activos: AIMA (2025) y el CFA Institute Research and Policy Center (2025) coinciden en que
el valor de los sistemas de inteligencia artificial se maximiza cuando el juicio experto financiero
y la capacidad técnica operan de manera integrada y con roles claramente definidos, y no en
silos separados ni bajo responsabilidades difusas.

La distribucion de responsabilidades responde a una légica de peso variable segun la naturaleza
de cada fase del proyecto. Las actividades de diagnostico y disefio (A1, A2, A3) concentran la
carga en los perfiles de mayor expertise financiero y analitico, dado que en estas etapas las
decisiones sobre qué medir, qué fuentes utilizar y como estructurar la I6gica de alertas tienen el
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mayor impacto sobre la utilidad final del sistema. Las actividades de construccion y validacion
técnica (A4, A5) trasladan el peso hacia los perfiles técnicos —Data / Al Engineer y Analista
Cuantitativo—, manteniendo al Portfolio Manager / Risk Manager como validador del criterio
financiero de los resultados. La etapa de integracion (A6) devuelve la responsabilidad principal
al Director / Sponsor, dado que en ese momento la solucidon deja de ser un proyecto técnico
para convertirse en un componente estable del proceso organizacional, lo que requiere
autoridad para formalizar rutinas, asignar tiempos y establecer mecanismos de revision
continua.

A continuacion, se describe el rol de cada perfil en el conjunto del proyecto, antes@etallar su

participacion actividad por actividad:
El Director / Sponsor es responsable de aprobar los line :os generales del

proyecto, habilitar los recursos necesarios en cada fase y s isar el avance hacia
los hitos definidos. Su participacion es transversal, pero tensidad variable: mas
activa en las etapas de arranque y cierre, y de supervj las etapas intermedias
de desarrollo técnico. Es la autoridad que valid so entre fases y toma las
decisiones de ajuste o continuidad ante desviacionQrelevantes.

El Portfolio Manager / Risk Manager es el perfi mayor responsabilidad financiera
en el proyecto. Valida la pertinencia de las s relevadas, interpreta los resultados
generados por el sistema desde la pers del proceso de risk management, y
asegura que las alertas producidas co n sentido financiero y utilidad operativa.
Su participacion es critica en las actjyidades de relevamiento (A1), disefio conceptual
(A3), prueba piloto (A5) e integracig 6), dado que su criterio determina si el sistema
es util en la practica o si produc es sin valor de decision.

El Analista Cuantitativo / de Rig€sgo articula el puente entre la légica financiera y el
disefio analitico del sistefiar responsable de definir los indicadores, los umbrales
de alerta y los criterios itoreo que dan operatividad al Indicador Social Dinamico.
Su peso es mayor e@cﬂvidades de definicion de fuentes (A2) y disefio del modelo
conceptual (A3), d las decisiones de estructura analitica tienen consecuencias

directas sobre, idad de las salidas del sistema.
El Data / Al w eer es el perfil técnico de referencia para la implementaciéon. Es
responsabl onfigurar el procesamiento de fuentes no estructuradas, construir los

pipelin captura y depuracién de informacién, y garantizar el funcionamiento
técnico | prototipo. Su participacion es determinante en las actividades de
configuracién (A4) y prueba piloto (A5), y sirve de soporte técnico en el disefio
conceptual (A3) y en la integracion final (A6).

El Analista de Operaciones / Back Office facilita la coherencia entre el sistema
propuesto y los registros y reportes internos existentes del fondo. Su participacién es
mas acotada pero esencial en las etapas de relevamiento (A1) y de integracion (A6),
donde la solucidon debe articularse con el circuito operativo actual sin generar
inconsistencias ni duplicidades informativas.

El Usuario Validador participa en las pruebas piloto, revisa los resultados desde la
perspectiva del uso real del sistema y provee retroalimentacion sobre la
interpretabilidad de las alertas y la utilidad del dashboard. Su rol es fundamentalmente
evaluativo y no ejecutivo, y su participacion se concentra en las actividades A4 y A5.

Tabla 1. Identificacion de responsables por actividad
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Actividad

Descripcion

Responsable
principal

Perfiles de apoyo

A1-Relevamiento funcional

Mapeo del proceso actual,
identificacion de fuentes de
informacion, puntos criticos y
momentos de respuesta tardia

Portfolio
Manager / Risk
Manager

Analista de Operaciones;
Director / Sponsor

A2-Definicién de fuentes

Seleccion de fuentes de
informacion no estructurada,
criterios de relevancia,
frecuencia y calidad

Analista
Cuantitativo /
de Riesgo

Data / Al Engineer;
Portfolio Manager / Risk
Manager

A3-Disefio conceptual

Especificacion de componentes:
captura, procesamiento LLM,
Indicador Social Dindmico y
reglas de activacion

Analista
Cuantitativo /
de Riesgo

Data / Al Engineer;
Portfolio Manager / Risk
Manager

A4-Prototipo funcional

Configuracion técnica del
sistema, procesamiento de texto
financiero y generacion de
alertas comparables

Data / Al
Engineer

Analista Cuantitativo / de
Riesgo; Usuario
Validador

A5-Prueba piloto

Evaluacién de capacidad
anticipatoria sobre escenarios
histéricos de estrés y ajuste de

umbrales

Portfolio
Manager / Risk
Manager

Data / Al Engineer;
Analista Cuantitativo;
Usuario Validador

A6-Integracion al proceso

Formalizacion de pautas de uso,
rutinas de revisiéon y
mecanismos de
retroalimentacion metodolégica

Director /
Sponsor

Portfolio Manager / Risk
Manager; Analista de
Operaciones
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La participacion del Usuario Validador merece una precision adicional. Si bien no figura como
responsable principal en ninguna actividad, su rol en A4 y A5 es condicidn necesaria para que
el sistema supere la prueba de utilidad operativa. La literatura reciente sobre implementacion
de IA en finanzas documenta que uno de los principales factores de fracaso en proyectos de
este tipo es la desconexion entre el sistema construido y el usuario que debe operarlo
diariamente (CFA Institute Research and Policy Center, 2025); la incorporacion formal de un
perfil validador en la fase de prototipado y piloto busca precisamente mitigar ese riesgo desde
el disefio del plan de accion. @

6.3 Cronograma de ejecuciéon bo

La ejecucion de la solucién se planifica en un horizonte de nueve mes* ructurado en fases
secuenciales que respetan las dependencias entre actividades rmiten incorporar los
resultados de cada etapa como insumo de la siguiente. Este h es coherente con los
plazos documentados para implementaciones de IA de complgj media y alcance focalizado
en servicios financieros. McKinsey & Company (2023) indic@e el tiempo de comercializacion
tipico para casos de uso de IA en instituciones financi scila entre 15 y 18 meses para
despliegues de escala empresarial completa, mientras&ﬁoyectos piloto con alcance acotado
—como el presente, limitado a un proceso especific@udentro de una organizacion de escala
inicial— pueden ejecutarse en ventanas de 6 a 9 mgses. Deloitte (2025) advierte adicionalmente
que los proyectos de IA en entornos regulado@quieren al menos un afo para superar los
desafios de adopcién, gobernanza e intﬂclén, lo que refuerza la pertinencia de un
cronograma que incluya fases explicitas 0 acion y ajuste antes del cierre operativo.

El cronograma se organiza en tres s funcionales:
e El primero, comprendido e los meses 1 y 3, corresponde a las actividades de

diagndstico y disefo: rél@amiento funcional del proceso actual, definicion de fuentes
de informacién no urada y construccion del modelo conceptual de la solucion.

de retroalimentacion.

Las actividades A2 y A3 presentan un solapamiento deliberado en el Mes 2, dado que la
seleccion definitiva de fuentes de informacion condiciona el disefio del modelo conceptual y
ambas decisiones se retroalimentan en esa etapa. De manera analoga, A4 inicia al cierre del
Mes 3 una vez aprobado el modelo conceptual, y A5 arranca en el Mes 5 cuando el prototipo ha
alcanzado suficiente madurez funcional para soportar pruebas sobre datos histéricos. La fase
de integracién (A6) comienza en el Mes 7 de manera solapada con el cierre de la prueba piloto,
lo que permite incorporar los ajustes derivados del piloto directamente al proceso de integracion,
sin necesidad de un periodo intermedio de redisefio.

El cronograma incorpora cuatro hitos de control que funcionan como puntos de evaluacion
formal del avance. En cada hito el Director / Sponsor y el Portfolio Manager / Risk Manager
validan los entregables de la fase concluida y toman la decision de continuidad, ajuste o redisefio
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antes de habilitar los recursos de la siguiente etapa. Esta légica de control por fases es
consistente con las mejores practicas documentadas para proyectos de analitica en instituciones
financieras, donde McKinsey (2023) sefiala que la gestion por hitos con criterios explicitos de
avance o abandono (go/no-go) es uno de los factores que mas consistentemente distingue a
los proyectos que alcanzan sus objetivos de los que no los alcanzan.

Tabla 2. Cronograma de actividades.

Actividad Mes | Mes | Mes | Mes | Mes | Mes | Mes I@ Mes

1 2 3 4 5 6 7

Al —
Relevamiento ‘
funcional del

proceso actual

A2 —
Definicion de
fuentes de
informacion no
estructurada

A3 — Disefio
del modelo
conceptual

A4 —
Configuracion
del prototipo
funcional

A5 — Prueba
piloto sobre
escenarios de
estrés

A6 —
Integracion al
proceso de
monitoreo

Hito 1:
diagnostico
funcional
aprobado

Hito 2: modelo
conceptual
aprobado

Hito 3: prototipo
validado

Hito 4: piloto
evaluado y
ajustes
incorporados

INSTITUTO EUROPEO DE POSGRADO®

Nota Técnica preparada por el Instituto Europeo de Posgrado. Este contenido es propiedad del Instituto
Europeo de Posgrado.

Su difusién, reproduccién o uso total o parcial para cualquier otro propésito queda prohibida. Todos los
derechos reservados.



28

= Implementacién de un Sistema de Inteligencia de Riesgo Basado en Senales Sociales
para la Gestion de Drawdowns en “The Alliance Capital”

6.4 Presupuesto

El presupuesto presentado a continuacion refleja los costos estimados necesarios para ejecutar
las seis actividades definidas en el Punto 5.3, con base en los recursos identificados en el Punto
5.4 y en benchmarks actualizados de la industria de servicios financieros y tecnologia de
inteligencia artificial. Los valores se expresan en ddlares estadounidenses (USD) y
corresponden a estimaciones de referencia para un proyecto de implementacion de nueve
meses en una organizacion del tipo hedge fund de escala inicial. El presupue o incluye
costos de infraestructura financiera del fondo ni gastos operativos del portafolio, d que estos
son anteriores y externos al alcance de la intervencion definida en el Punto

La estructura del presupuesto replica las cinco categorias de recursos id
5.4 —humanos, tecnolégicos, metodolégicos, organizacionales y de j
modo que cada partida sea trazable a una actividad especifica unto 5.3 y a un perfil
concreto del Punto 5.4. Esta trazabilidad facilita la evaluacion de recursos durante la
ejecucion y permite identificar con precision las parti e deberian ajustarse ante
desviaciones del cronograma o cambios en el alcance: (Q

tructura fisica— de

¢ Recursos humanos. El rubro de mayor peso&o corresponde al personal, lo cual
es consistente con el tipo de intervencion plantéada y con la evidencia de la industria.
Bain & Company (2024), en su encues &re 109 firmas de servicios financieros en
Estados Unidos, documenta que los s de personal representan entre el 60% y el
75% del presupuesto total en pro s de IA de alcance focalizado. En el presente
caso, los costos de personal s é n sobre la base de dedicaciones parciales de
los perfiles existentes en el 0, sin incorporar contrataciones nuevas a tiempo
completo. Esta decision @erada: el CFA Institute Research and Policy Center
(2025) sefala que los sist s de |IA generan mayor valor cuando se integran como
apoyo analitico a pe@xpenos ya existentes, en lugar de disefiarse como unidades
técnicas auténoma Ito costo. Las dedicaciones estimadas oscilan entre el 20% y
el 35% del tiem@ada perfil, distribuidas de manera variable a lo largo de los nueve
meses en fur@ e la intensidad de participacion requerida por cada actividad segun
el cronogra | Punto 6.3.

. Recurs\anolégicos. Los costos tecnoldgicos reflejan una arquitectura eficiente
apoyada en servicios de nube y APIs de modelos de lenguaje disponibles en el
mercado, sin inversion en infraestructura propietaria. Las estimaciones de precios de
API se basan en tarifas publicadas por los principales proveedores para 2025: los
costos efectivos mensuales para un sistema que procesa entre 10,000 y 50,000
documentos financieros diarios oscilan entre USD 3,000 y USD 12,000 una vez
aplicados descuentos por batch processing y prompt caching, que pueden reducir el
costo de lista entre un 50% y un 90% segun el patron de uso (IntuitionLabs, 2025). El
acceso a datos financieros se estima sobre la base de fuentes de noticias y datos de
mercado de costo accesible para fondos de escala inicial, sin incluir terminales
Bloomberg (Bloomberg Professional Services, 2026) de precio completo —USD
31,980 anuales por terminal segun precios de referencia de 2025— ni licencias
institucionales de proveedores especializados como RavenPack (2026), cuyo costo
anual supera los USD 50,000 en su nivel de entrada. Esta configuracién tecnoldgica
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es apropiada para la fase piloto de la solucion y podra escalar hacia fuentes de mayor
cobertura una vez validada la utilidad operativa del sistema.

Recursos metodoldgicos, organizacionales e infraestructura fisica. Estas tres
categorias representan en conjunto una fraccion menor del presupuesto total, pero
son condicidon necesaria para la adopcion efectiva de la solucion. Deloitte (2025)
documenta que uno de los principales factores de fracaso en proyectos de IA en
finanzas es la subestimacion de los costos de gobernanza, capacitacion e integracion

organizacional en las etapas finales, lo que explica por qué estas partid

incluyen

de manera explicita y no como gastos implicitos dentro de otras categorias:

e Contingencia. La partida de contingencia equivalente al 10% del
para cubrir ajustes derivados de la prueba piloto, recali
variaciones en el costo de acceso a fuentes de datos o
puntual de perfiles técnicos en fases de alta intensidad.
en proyectos de tecnologia analitica en entornos fi
relevante considerando que Deloitte (2025) report;
de IA en finanzas cumplen o superan sus expectati

a subestimacion de costos en las etapas de iée@cién y validacion.

Tabla 3. Presupuesto.

O

al se incorpora

nes del modelo,
idades de refuerzo
roporcion es estandar
s, Y es especialmente
olo el 38% de los proyectos
de ROI, frecuentemente debido

% L Valor estimado
Rubro 49 escripcion (USD)
1. Recursos Humanos
PortfolloMManager/ Risk @i‘cacién parcial (30%), 9 meses 18,000
anager
Analista Cuantitativo / de Dedicacion parcial (30%), 9 meses 13,500
iesgo
Data / Al Enginee Dedicacion parcial (35%), 9 meses 15,750
Analista de Operagi s . o
Back Office. " Dedicacion parcial (20%), 6 meses 7,200
Usuario r Participacion en pruebas piloto (A4—A5) 3,000
Director / Sponsor Supervisiéon general y aprobacion de hitos 4,500
Subtotal Recursos Humanos 61,950
2. Recursos Tecnologicos
APl de LLM / GenAl Procesamiento de texto financiero, 9 3.600
meses
Fuentes de datos financieras Suscripciones a noticias y datos de 4500
y narrativas mercado, 9 meses ’
Infraestructura en la nube Repositorio, entorno de'procesamlento y 2.700
almacenamiento
Herramienta de visualizacién Licencia para seguimiento de alertas e 1800
/ dashboard indicadores ’
Subtotal Recursos Tecnoldgicos 12,600
3. Recursos Metodolégicos
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Consultoria especializada Disefo de_lndlt':gdores,.umbrales y 4,500
validacion del piloto
Subtotal Recursos Metodologicos 4,500
4. Recursos Organizacionales
Capacitacion de usuarios Sesiones de interpretaciéon de sefales y 1500
clave uso del sistema ’
Mesa de revision de alertas Coordlnaglon .p,erl_odlca y sesiones de 900
validacion interfuncional &\
Subtotal Recursos Organizacionales _ ,400
5. Infraestructura Fisica
Adecuacioén de 3 puestos de Escritorios, sillas ergondmicas y 0 1950
trabajo equipamiento basico @ ’
- . Acceso estable a internet y ento
Conectividad y red interna . . 750
trabajo compartido g,
Subtotal Infraestructura Fisica 2,700
Contingencia (10%) Reserva para imprevist S ajustes de 8.415
implemeniaeion
Total del proyecto 92,565

para los nueve meses de ejecucion. Este
de los benchmarks de escala empresarial
e USD 2.4 millones y USD 6.7 millones en el
plio alcance en fondos con activos bajo gestion
& Company, 2024; McKinsey & Company, 2023;
tres decisiones de disefio explicitas:

jzado de la intervencion: la solucidn se limita al proceso de
arca la operacion completa del fondo ni el desarrollo de

El presupuesto total estimado asciende a USD 9
valor se posiciona conscientemente por de
documentados en la industria, que oscila
primer afio para implementaciones de |
superiores a USD 1,000 millones ,(
Neudata, 2024). La diferencia res

J Primera, el alcance fo
risk management y
capacidades de | versales.

e Segunda, el ap hamiento de APIs de LLM comerciales en lugar de modelos de
entrenamien pietario, cuyo costo puede superar los USD 2.7 millones como en el
caso de Bl ergGPT (Wu et al., 2023), frente a menos de USD 300 para soluciones
de aju basadas en LoRA como FinGPT (Yang et al., 2023).

e Terceradd participacion de perfiles existentes en el fondo a dedicacion parcial en lugar
de la contratacion de un equipo técnico dedicado a tiempo completo, cuyo costo anual
en el mercado de hedge funds oscila entre USD 2.06 millones y USD 3.5 millones para
un equipo de 8 especialistas segun benchmarks de compensacion del sector
(eFinancialCareers, 2025).

Esta estructura presupuestaria es escalable: una vez validada la utilidad operativa del sistema
durante la prueba piloto y completada la integracion inicial, el fondo contara con la base técnica
y metodoldgica necesaria para ampliar progresivamente la cobertura de fuentes, incorporar
datos alternativos de mayor granularidad y escalar hacia una arquitectura de mayor capacidad
de procesamiento, conforme el crecimiento de los activos bajo gestion justifique incrementar la
inversion hacia los rangos de la industria.

Conclusiones
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El desarrollo del presente trabajo permitié abordar, desde la metodologia de investigacion-
accion, un problema concreto dentro de una organizacion financiera de tipo hedge fund: la
reactividad y fragmentacion del proceso de gestién y monitoreo de riesgo en The Alliance
Capital. A lo largo del diagndstico se identificd que el proceso intervenido, aun apoyado en
practicas estandar de la industria y en métricas tradicionales de control, presenta limitaciones
para anticipar episodios de estrés y traducir la informacion disponible en decisiones oportunas
de cobertura, reduccion de exposicion o ajuste tactico. En este sentido, el problema no radica
unicamente en la falta de datos, sino en la ausencia de una capa integradora cap@ convertir
sefiales dispersas en inteligencia operativa util.

A partir de ese diagndstico, la propuesta de intervencién formulada result&rente con las
causas detectadas y con el alcance del proyecto. La solucién plante Social-FAN Risk
Intelligence— no busca reemplazar el juicio profesional ni automati cisiones criticas de
inversion, sino complementar el proceso actual mediante la incorpo, de sefales narrativas,
sociales y de sentimiento que hoy permanecen fuera del monitor: 6 |. Esta decision permite
articular innovacion analitica con prudencia operativa, pre: o el rol central del Portfolio
Manager y del equipo de riesgo en la interpretacion y valida de alertas.

Uno de los principales aportes del trabajo consiste en rﬁ traducido un diagnéstico conceptual
en una propuesta operativa concreta. No solo se defipio"qué solucion implementar, sino también
cémo ejecutarla, con qué recursos, en qué sec , con qué responsables, en qué plazo y
bajo qué presupuesto estimado. Esta operaci izacion fortalece la consistencia del proyecto
y evita que la propuesta quede reducida a rmulacion exclusivamente tedrica.

Asimismo, el trabajo permite conclui la incorporacion de herramientas de inteligencia
artificial al ambito financiero gener cuando se las integra de manera focalizada y alineada
con necesidades de negocio defini . En el caso analizado, la utilidad potencial de la IA no
reside en promesas genéri# automatizacién, sino en su capacidad para estructurar
informacién textual complej ectar cambios de tono narrativo y producir alertas tempranas
con sentido para la gesﬁ& riesgo.

Finalmente, puede rse que la propuesta elaborada ofrece una respuesta pertinente al
problema identi 4‘? abre una linea de mejora organizacional con potencial de escalabilidad
futura. Si bien (& ance del proyecto se concentra en una fase piloto e integracion inicial, la
solucion deja sentadas bases para una evolucién posterior hacia arquitecturas mas robustas y
coberturas mas amplias.
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