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Acceda a los mercados con una plataforma disefiada para
operar con facilidad y velocidad. Abra posiciones con un
solo clic desde sus listas de favoritos y graficos y ahorre
tiempo gracias a las configuraciones personalizadas
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Los CFD son un producto dificil de entender, la CNMV considera que no es adecuado para inversores minoristas
debido a su complejidad y riesgo. Se trata de un producto apalancado cuyas pérdidas pueden exceder el depdsito.
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TRADERS’ te llega de manera
gratuita. Esto es posible gracias
al apoyo que recibimos por par-
te de nuestros patrocinadores y
anunciantes. Con lo cual, roga-
mos prestar atenciéon a sus men-
sajes y ayudarles a desarrollar
su negocio. Mas aun agradece-
mos cualquier retroalimenta-
cion o comentario. Escribenos a:

info@traders-mag.es

EDITORIAL

No necesitaras un guru

» Joe Granville fue uno de los analistas y escritores de bolsa méas conocidos
en los mercados de EE. UU. en la década de los 70. Durante dicha época Joe
hizo algunas muy buenas predicciones y como resultado, la gente comenzé
a escucharlo seriamente. Pero incluso él no pudo hacer algo muy especifico:
predecir el futuro. Aunque Joe Granville se mantuvo alcista durante bastante
tiempo, el 6 de enero de 1981, informo a sus clientes premium de un cambio
en su valoracion del mercado. En aquel momento el Dow Jones habia exce-
dido el nivel de los 1000 puntos y algunos indicadores empezaban a tornarse
bajistas. Su conclusion fue que el mercado habia alcanzado su punto maximo
y, por lo tanto, era necesario venderlo todo y ponerse corto (léase en la pagi-
na 69 del libro “The Clash of Financial Pundits”, de Joshua M. Brown y Jeff
Macke: “Esta es una alerta temprana de Granville. Venda todo. Se ha alcanza-
do el nivel maximo del mercado. Pongase corto en acciones que tengan los
movimientos alcistas mas fuertes desde abril”). Este mensaje se difundié por
teléfono a todos los empleados resaltando sus informes
del mercado de valores, lo cual condujo a una impresio-
nante caida de precios durante la noche del dia siguiente
de alrededor del 2,5%. A medio plazo, sabemos que Gran-
(( ville estuvo razonablemente en lo correcto. Pero un poco
mas tarde, en 1982, se desencadend el mercado alcista
mas grande de la historia. Joe perdio su oportunidad y se
quedo bajista de forma permanente. Incluso mas tarde,
Granville no fue capaz de admitir su error y cambiar su
vision. Como resultado, y hasta su muerte, fue uno de los
peores escritores de informes sobre acciones con unos rendimientos medios
anuales por debajo del promedio de analistas e incluso con rendimientos ne-
gativos. Como dijo en el “The New York Times"”, Mark Hulbert, editor de Hul-
bert Financial Digest, después de analizar la situacion llego a la conclusion de
que su pérdida desde 1980 hasta el 2004 fue del 0.5% anual, mientras que el
mercado de valores en general gano 11.9% al ano. Los operadores mas agresi-
vos que hubiesen seguido sus consejos habrian tenido incluso unas pérdidas
de alrededor del 10% al ano. Les cuento esta historia, para que se den cuenta
de que no hay gurus infalibles en el mercado de valores. No importa cuan
buenas hayan sido sus evaluaciones anteriores en el mercado. Este ejemplo
también nos muestra a qué cosas debemos prestarle mas atencion:

Las predicciones son peligrosas

2. Admita si esta equivocado
Disene una estrategia con significado, manténgase firme en ella y no es-
cuche al que le grite mas fuerte. «

Buen Trading,

b
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NOTICIAS

LO MAS NUEVO DEL, FRENTE REGULATORIO

Después de que ya habiamos informado sobre los planes
planificados por ESMA en ediciones anteriores, ahora
ya estan implementado parcialmente. Las medidas
adoptadas en el caso de las opciones binarias incluyen la
prohibiciéon de comercializacion, distribucion y venta a los
inversores minoristas. Para los CFDs, se han restringido
la comercializacion, distribucion y venta a los inversores
minoristas. Esta restriccion incluye varias medidas tales
como los limites de apalancamiento al abrir posiciones,
posicién de margen para el cierre de una sola cuenta,
proteccion de saldo negativo de cuenta Unica y suspension
deincentivos de proveedor de CFDs y advertencias de riesgo

estandarizadas especificas de la compania. En detalle, en
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y también para registrar sus

pérdidas. El motivo de estas
restricciones: el analisis de

VERBAND

Contracts for Difference Verband eV.

las autoridades nacionales
competentes sobre el trading

I
\

de CFD en diferentes paises
de la UE, la cual mostro
que del 74 al 89 % de las cuentas minoristas suelen tener
pérdidas de inversién tienen una pérdida media por cliente
de entre 1600 y 29.000 euros. Las investigaciones de las
autoridades nacionales competentes sobre opciones
binarias también han mostrado pérdidas constantes en las
cuentas minoristas. El presidente de ESMA Steven Maijoor

~Latendencia ya era previsible, sin embargo, aiin falta la federacion de CFDs en

la decision final de la ESMA. Por ejemplo, la decision de la autoridad de limitar el
apalancamiento implica una interferencia innecesaria en la autodeterminacion de
inversores maduros. La asociacion muestra que la gran mayoria de los compradores
de CFDs tienen una gran experiencia. Ahora se veran privados de la oportunidad

de aprovechar toda la gama de instrumentos financieros innovadores necesarios
para una buena gestion de riesgos. Proteccion al inversor: éste es un aspecto que

Rafael Neustadt,
director gerente de
la asociacion CFD

tradicionalmente es de gran importancia para la asociacion, aunque por otro lado,
es demasiado reducido. Por lo tanto, la AEVM no aborda el problema real, es decir,
las actividades cuestionables de los proveedores no regulados, que no se sienten
obligados a proteger a los inversores. En nuestra opinion, esto requeriria un mayor
compromiso que la operacion de CFD, que ha existido desde hace mas de 30 afios y
cuyo mecanismo siempre ha sido extremadamente transparente.”

la restriccion del margen de cierre de posicion de una sola
cuenta, el porcentaje del margen al que los proveedores
de CFD tendran que cerrar uno o mas CFDs de pequefnos
inversores esta estandarizado al 50% del margen minimo
requerido. La prohibicién de financiacion adicional también
se esta extendiendo por toda Europa. Los traders alemanes
han estado protegidos del saldo negativo desde agosto del
ano pasado. Ademas, los incentivos de los proveedores
de CFD para atraer a los inversores a operar deberian ser
limitados. Asi incluyen, por ejemplo, bonos de depdsito,
bonos de recarga, promociones de devolucién o comisiones
reducidas. Finalmente, deben crearse advertencias de
riesgo estandarizadas para mostrar el porcentaje de cuentas

de los pequenos inversores que posee el proveedor de CFD

dijo: “La prohibicion de las opciones binarias que hemos
anunciado es necesaria debido a las caracteristicas de
estos productos ya que debemos proteger a los inversores.
Junto con las tasas de interés histéricas, estos productos
son una oferta tentadora para los inversores minoristas
porque prometen altos rendimientos y se pueden operar
en plataformas en linea faciles de usar. “La AEVM tiene la
intencién de adoptar estas medidas en los idiomas oficiales
dela UE en las préximas semanas. A continuacion, publicara
un aviso oficial en su sitio web y en el diario oficial de la
Union Europea. Las medidas de opciones binarias entraran
en vigor en un mes y los CFDs en 2 meses después de esa
fecha.

Fuente: www.esma.europa.eu
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SE HA AMPLIADO EL HORARIO DE
NEGOCIACION DE LA BOLSA DE STUTTGART

La bolsa de Stuttgart amplia las horas de negociacién de
los derivados. Una buena parte del universo de productos
se comercializa desde el 9 de abril de 2018 desde las 08:00
hasta las 22:00. La alta calidad de negociacion de la bolsa
de Stuttgart esta disponible tanto por la manana como por
la tarde para los inversores privados en dichos valores.
“El tiempo de la ampliacion de negociacion ofrece a los
inversores un valor anadido: ahora pueden responder en
la bolsa de valores de forma fiable y con alta calidad de
precio a las necesidades del mercado asiatico y de EE. UU.
7 afirma Dragan Radanovic, director general de la bolsa
de Stuttgart. Los expertos en trading de la bolsa verifican

El primer certificado miiltiple de criptomonedas administrado de forma activa por Swissquote

Swissquote fue proveedor que lanzé por primera vez
un certificado multiple de criptomonedas administrado
activamente: El indice multi-Crypto activo. El cual esta
formado por una cartera que permite a los trader invertir
a la vez en las 4 criptomonedas de mayor capitalizacién
(Bitcoin, Bitcoin Cash, Ethereum vy Litecoin). El certificado
se comercializa en la bolsa suiza y es accesible para
todos. “Es el siguiente paso légico para que el mercado
de las criptomonedas sea accesible y transparente a
todos los inversores privados’ dijo Peter Rosenstreich,
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Boerse
Stuttgart

DIE PRIVATANLEGERBORSE

las cotizaciones de

los emisores para

ver si son posibles y atienden a las 6rdenes que tengan
necesidad de soporte. Ademas, la bolsa de Stuttgart esta
cooperando con el asesor Ginmon de Frankfurt: su servicio
ahora se puede utilizar en el sitio web de la bolsa de
valores. El robo-advisor ofrece a los inversores tecnologia
de cartera basada en algoritmos de acumulacion de activos
a largo plazo con ETFs. Por lo tanto, la bolsa de valores
de Stuttgart esta interesada en los ETFs, lo que la lleva a
cambios en la acumulacién de activos privados.

Fuente: www.boerse-stuttgart.de

Swissquote

jefe de estrategia

de mercado de

Swissquote. “La cartera estd destinada a los inversores
que han reconocido el potencial de las criptomonedas,
pero no quieren confiar Unicamente en una sola divisa
criptografica” A mediados de 2017 Swissquote también
fue el primer banco europeo en ofrecer operaciones con
los Bitcoin. Y en noviembre, el instituto también lanzé un
certificado de Bitcoin.

Fuente: www.swissquote.com

LA SUPERVISION BANCARIA DEL BCE PROPORCIONA LAS DIRECTRICES A LAS EMPRESAS FINTECH

La supervision bancaria del BCE esta respondiendo a la
creciente digitalizacion de la industria financiera con
una guia para las empresas de Fintech. Los banqueros
quieren lograr procedimientos de supervision uniformes
para las companias de tecnologia financiera en toda el
area monetaria. Por primera vez, las empresas FinTech
recibieron la informacion sobre los requisitos que debian
cumplir para obtener una licencia bancaria. Mientras tanto,
ha surgido una variedad de companias de Tl alrededor de
la industria financiera que compite con las instituciones de

crédito tradicionales. Los supervisores deben asegurarse

de que las empresas FinTech que operaran en la banca
tendran unaautorizaciény un control de riesgos suficientes.
El BCE dijo: “Para garantizar unas condiciones uniformes,
los bancos FinTech deben cumplir con los mismos
estandares que todos los demas bancos” Recientemente,
el banco de teléfonos inteligentes de Berlin N26 provoco
un gran revuelo al asegurarse una ronda de financiacion
de $ 160 millones (€ 130 millones) - la inyeccién de capital
mas grande que una joven compahia fintech haya recibido
en Alemania. N26 ya tiene una licencia bancaria.

Fuente: www.reuters.de
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OFERTA PUBLICA DE AYONDO EN SINGAPUR

Desde finales de marzo, Ayondo ha sido incluida como la
primera compania de Fintech en el mercado de Singapur.
Hablamos con el CEO Robert Lempka sobre este dia especial.

Lempka: Asi es, con ello Ayondo ha

demostrado nuevamente su espiritu

pionero. Somos la primera compania

Robert Lempka

de Fintech que cotiza en SGX, ya que
encontramos en ella una excelente
plataforma para el crecimiento y el posicionamiento de la
marca en todo el mundo, y por supuesto en el mercado
asiatico. En el contexto del rapido crecimiento de los ultimos
anos y la implementacion sostenible de nuestros planes de
expansion, hemos dado este paso a los mercados de capital.
Social Trading actualmente tiene su enfoque en Europa y
sigue siendo una forma de inversion muy innovadora para

el mercado asiatico.

Lempka: La oficina de Ayondo en Singapur se inaugurd
en julio de 2014 después de que el capital de inversion
singapurense Luminor Capital Pte Ltd se convirtiera en un
importante accionista de Ayondo. Con la adquisicion de
TradeHero, una aplicacion de simulacion de trading para
Singapur, establecida en Singapury en Asia, hemos ampliado
la presencia de Ayondo en Singapur y desde entonces
hemos impulsado la investigacion y el rendimiento de

nuestras aplicaciones moéviles. Ademas, Singapur pretende
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“*“ayondo

establecerse como un centro FinTech en
la region y ademas llevara el tema mas
alld del financiamiento, por ejemplo,
con el festival FinTech mas grande del
mundo, que se celebra anualmente en
toda la ciudad y que crece rapidamente
de ano en ano. FinTech también cuenta con un gran respaldo
del regulador y con SGX no podriamos haber deseado un
socio mejor. El segmento mas importante de SGX es muy
atractivo para los traders y tiene, por ejemplo, una mayor
liquidez que los segmentos de crecimiento comparables a
las bolsas europeas. Ademas, Singapur tiene una posicion
Optima para desarrollar el negocio del grupo Ayondo en la
region, porque el crecimiento econémico y la prosperidad

en Singapur se encuentran entre los mas altos del mundo.

Lempka: Fue, por supuesto, un evento muy emocionante,
que incluyd la tradicional danza de los leones, el toque del
gong y la cuenta atras de la primera nota. Hemos estado
trabajando en la oferta publica inicial durante mucho tiempo
y toda la familia Ayondo estaba muy orgullosa de presenciar
este evento. Muchos de los antiguos accionistas y colegas
habian viajado a Singapur especialmente por este motivo
y otros lo experimentaron durante la noche a través de

livestream.

Lempka: Se emitieron 80770000 acciones a un precio
de 0,26 dolares de Singapur por accidon las cuales se
suscribieron integramente. Ademas de la devolucién de
todos los pasivos, los fondos se utilizardn para expandirnos
a nuevos mercados, para intensificar las actividades de
comercializacion en los mercados en los que ya estamos
presentes y para desarrollar aiin mas nuestras plataformas.
Ademas, los proveedores de servicios financieros deben

cumplir con crecientes requisitos de capital regulatorio.

Lempka: La capitalizacion de mercado de la OPV de Ayondo
fue de aproximadamente 130,7 SGD millones. Por supuesto,

nuestro objetivo es aumentar la capitalizacidon del mercado.
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Lempka: Segun un estudio de la consultora
Oliver Wyman, los 50 mejores FinTech
registraron un rendimiento del 169 % desde
2011 a 2016. Esto es mas de lo que las 50
mejores companias tecnologicas generaron
con su 140 % y significativamente mas que
los 50 principales bancos que tuvieron tan
solo un rendimiento del 58%. FinTech es
una empresa de plataforma con lo cual, si
esta en funcionamiento, el negocio escala sin costes
adicionales significativos. Ayondo ha experimentado un
crecimiento de 3 digitos en las transacciones, los clientes
activos y los ingresos en los ultimos anos, mientras que
los costes han crecido solo moderadamente y el nimero
de empleados se ha mantenido muy estable. FinTech es
un mercado de crecimiento extremadamente emocionante
con muchas oportunidades de cooperacién entre el viejo y
el nuevo mundo de las finanzas. Es importante, y este es el
caso de Ayondo, que las empresas estén bien posicionadas

LA EXPLICACION SIMPLE DE LOS PRECIOS DE LAS
ACCIONES A LARGO PLAZO: MOVIMIENTOS

= Beneficios corporativos después de impuestos (eje izquierdo)
.. Tendencias de beneficios corporativos (7.4% p.a., eje izquierdo)
= S&P 500 (eje derecho)
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¢;Como se puede explicar el rendimiento de los precios
de las acciones? Hay muchas respuestas a esta pregunta,
al menos cuando se trata de un periodo corto de tiempo.
Sin embargo, a largo plazo, las ganancias corporativas
dominan los precios de las acciones. El cuadro semanal
de Deutsche Asset Management compara el rendimiento
del S&P 500 con el rendimiento de las ganancias después
de impuestos, seguin lo informado por la Reserva Federal
de los Estados Unidos en sus estadisticas de “Flujo de
fondos”Eluso de datos econdmicos evita las distorsiones

que puedan surgir al observar las ganancias por accion
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en el area de B2B y B2C. Lo cual les permite un

crecimiento mas rapido sin tener que comprar costosas
licencias regulatorias en cada pais e invertir en marketing.
Al analizar el producto principal de Ayondo, Social Trading,
nos damos cuenta de que todavia se desconoce en muchos
paises y que tiene el potencial de establecerse como una
alternativa de inversion real y hacer frente a los grandes
mercados, como los fondos gestionados activamente.

Fuente: www.ayondo.de

Deutsche ‘
Asset Management

L

de las companias cotizadas. Sin embargo, los beneficios

obtenidos en el exterior no se tienen en cuenta, pero
se incluyen los beneficios obtenidos en los Estados
Unidos por subsidiarias de empresas extranjeras.
Segun esta estadistica, las ganancias corporativas han
aumentado en un 7,53 % anual desde 1946. Las acciones
reflejadas en el S&P 500 registraron ganancias en el
precio de las acciones del 744 % durante el mismo
periodo. Una buena sincronizacién durante mas de 7
décadas. En el futuro, el crecimiento de las ganancias
corporativas podria seguir siendo el factor con mayor
poder explicativo para el rendimiento de los precios de
las acciones. Sin embargo, uno debe tener cuidado de
no extrapolar las tasas de crecimiento pasadas. Después
de todo, las ganancias corporativas desde la Segunda
Guerra Mundial han aumentado en promedio anual
en aproximadamente un punto porcentual mas que el
producto interno bruto nominal. Eso no podra continuar
indefinidamente.

Fuente: Deutsche Asset Management
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LA ESQUINA DEL AGENTE DE BOLSA

el

CMC Markets ha ampliado la oferta de su plataforma de
negociacion NextGeneration en la que se pueden operar
CFDs de las criptomonedas Bitcoin y Ethereum. En ambos
instrumentos, es posible ir a largo y a corto. Segun el
agente de bolsa, se ha reaccionado asi al fuerte aumento
del interés por las criptomonedas de los ultimos meses y
el deseo de los clientes de operarlas. Debido a los riesgos
asociados, sobre todo debido al alto nivel de volatilidad,
inicialmente esta oferta solo estara disponible para clientes
con estatus de traders profesionales. Sin embargo, CMC
Markets dijo que continuard monitoreando el mercado de
las criptomonedas para poder ofrecer en el futuro dichas
herramientas a todos los clientes.

Fuente: www.cmcmarkets.de

eToro ha cerrado una ronda de financiacion Serie E de $
100 millones. Con los fondos recaudados, la companhia
quiere impulsar la expansion a nuevos mercados,
asi como su compromiso hacia la investigacion y el
desarrollo de tecnologias de blockchain y la digitalizacion
de activos. La ronda de financiacién la lideré China
Minsheng y otros inversores como SBI Group, Korea
Investment Partners y World Wide Invest. “Tras una ronda
completa de financiacién, continuaremos desarrollando
nuestra infraestructura tecnoldgica para apoyar nuestro
crecimiento. Ademads, queremos expandirnos a nuevas
regiones y utilizar el trading, y la inversion social, para
hacer que los mercados sean mas accesibles a mas
personas en todo el mundo’ dijo Yoni Assia, cofundador
y CEO de eToro. La inyeccion de capital para eToro sigue
un fuerte periodo de crecimiento, impulsado, entre otras
cosas, por la mayor demanda de oportunidades de
inversion en criptomonedas.

Fuente: www.etoro.com

O(FLAT

FXFlat seguira siendo socio de la comunidad de patinaje

de Dusseldorf (DSC) la proxima temporada. “Al igual
que ocurre con FXFlat en el campo de la intermediacién
online, DSK es una de las marcas mas solidas del hockey
sobre hielo: estamos muy contentos de patrocinar
durante la proxima temporada este club tan tradicional’
Neustadt, de FXFlat

explica Rafael Director General

Wertpapierhandelsbank GmbH.

Fuente: www.fxflat.com
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[2 RoboMarkets

RoboMarkets ha sido nombrado “Agente de bolsa de
activos mas innovador del 2018” en el London Forex
Show. Dicho show esta financiado y auspiciado por
Investor Conferences (UK) Ltd., fundada en 2010 por
Lisa Campbell. “El premio es una excelente motivacién
para ofrecer a nuestros

para seguir mejorando,

clientes los servicios mas actualizados y de alta
calidad, y para desarrollar conceptos mas sofisticados
e innovadores’, dice el gerente de marketing Anton
Ivanov. RoboMarkets ya lo demostré en su momento,
pero ahora ademas ofrece la posibilidad de operar con
CFDs las criptomonedas mas populares: Bitcoin, Bitcoin
Cash, Dash, Ethereum, Litecoin y Ripple. Los nuevos
instrumentos de negociacién estan disponibles para Pro
Standard, ECN Pro, Prime, Pro Affiliate, ECN Pro Affiliate
y RTrader Accounts.

Fuente: www.robomarkets.com

WHﬁeIﬁnvest

WH Selflnvest expande su servicio de negociacion de
futuros: Al caducar los futuros con entrega fisica (por
ejemplo, trigo, oro, bonos, etc.), generalmente WH
Selflnvest notifica a sus clientes por correo electronico.
Ademas, como agente de bolsa cierra las posiciones
abiertas al precio de mercado el dia antes del primer dia
de aviso. Este servicio evita el riesgo de la entrega fisica.
Por ello cobra una tarifa. Pero los clientes pueden evitar
facilmente esta tarifa cerrando la posicion antes de la
manana del dia anterior al primer aviso. WH Selflnvest
también patrocindé a Marko Granitz, editor en jefe de
TRADERS’ y agente de bolsa experimentado, su carrera
de 6 horas en Furth. Debido a las fuertes nevadas, la
carrera tuvo que llevarse a cabo en un lugar cubierto en
donde Gréanitz asegurd su victoria con 897 vueltas en 6
horas.

Fuente: www.whselfivest.de

FyXM

Recientemente, XM.com patrocind el concierto de Our

Own Road en Limassol, Chipre, con actuaciones de
muchos musicos locales y griegos muy conocidos. Los
ingresos se donaron al centro de pediatria preventiva
con sede en Limassol, una organizacion especializada en
la deteccion y prevencion de enfermedades prenatales y
neonatales.

Fuente: www.xm.com
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Sergio Avila Luengo
Analista de Mercados de |G

TRADERS™ Talk

IG afronta el futuro innovando en su desarrollo
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Hablamos con Sergio Avila sobre la actualidad del mercado, criptomonedas, como afecta la nueva regu-

lacion de Mifid Il al mercado espanol y la nueva plataforma de negociacion que |G acaba de lanzar con mejo-

ras que los traders han ido demandando a lo largo de los ultimos anos.

Avila: Podemos esperar una plataforma mas sencilla de
utilizar, con un diseno que se adapta mejor a la pantallay
mucho mas rapida a la hora de ejecutar las operaciones.

Avila: La plataforma es mas sencilla, intuitiva y rapida.
Los clientes pueden elegir entre un fondo claro y oscuro
asimismo guardar diferentes espacios de trabajo y listas
de favoritos. De esta manera si operamos con diferen-
tes estrategias en mercados distintos, podemos pasar de
uno a otro con solo un clic.

En cuanto a los graficos, estos ahora te permiten ir a
una fecha y hora determinada del grafico sin necesidad
de que tengas que ir desplazandote por el grafico. Tam-
bién puedes poner hasta 4 graficos automaticamente que
se colocan de mayor a menor temporalidad.
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Otra cosa importante es que te mide el ratio beneficio/
pérdidas segun los niveles donde hayas puesto el stop y
el limite de beneficios.

Respecto a los distintos mercados cabe destacar que
dentro de las acciones podemos seleccionarlas por pai-
ses o por indices > nos dice la plataforma aquellas
que son mas populares, que mas estan siendo operadas

por los clientes (nos dice cudles son los valores calientes).

Avila: La crisis financiera de 2008 provocé bastante indig-
nacién a nivel global, se retomaron experimentos de los
anos 90 para crear una economia paralela sin la interven-
cién de bancos ni estados. Esto llevo a cabo a desarrollo
de una tecnologia innovadora que hasta la fecha parecia
imposible y que permitia inicialmente hacer pagos vali-
dados por una red de ordenadores sin necesidad de un
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tercero de confianza. Una tecnologia revolucionaria que
puede cambiar el mundo como lo conocemos hasta aho-
ra y que pone nerviosos Estados y Bancos, muchos de
ellos con grandes inversiones en criptomonedas.

Hasta ahora hemos visto un crecimiento de los pre-
cios demasiado acelerado y desde diciembre estamos
ante una estabilizaciéon de los precios, grandes propieta-
rios de criptodivisas estan vendiendo y esto provoca ha
provocado fuertes caidas.

Desde mi punto de vista, no tengo dudas de que la
tecnologia es excelente, pero si que es importante tener
cautela a la hora de invertir al igual que se hace en cual-
quier producto de riesgo. Si se desea operar a largo plazo
deben ser cantidades que no se necesiten para vivir, ex-
cedentes de capital.

Por otro lado, esta la posibilidad de invertir a un plazo
mas corto mediante derivados como CFD, donde el in-
versor puede encontrar oportunidades tanto cuando el
mercado sube cémo cuando baja.

Avila: Por supuesto que MIFID Il supone grandes cam-
bios en relacion a MIFID | que ya veniamos aplicando. La

PERSPECTIVAS — TRADERS” TALK

nueva normativa da una vuelta de tuerca a la anterior, en
todos los ambitos del mundo financiero, pero el que mas
transcendencia tiene es de la protecciodn al inversor.

Uno de los aspectos mdas impactados y que mejor re-
fleja dichos cambios, es el tema de la transparencia, ya
que se aumenta y mejora la informacion que reciben los
clientes a la hora de contratar un instrumento de inver-
sion, se exige el desglose de los gastos y los precios del
mismo de cara al cliente, y ademas es necesario que las
entidades puedan demostrar que han cumplido.

En todo caso la nueva normativa va mucho mas all3,
como la restriccion de los incentivos, la definicion del
publico objetivo para cada producto que se ofrezca, la
mejor ejecucion mejorada, o la formacidon académica de
sus empleados. Sin duda todo ello ha generado grandes
gastos para la industria, siendo necesario actualizar los
procedimientos e incorporar nuevas herramientas im-
prescindibles para poder cumplir.

Avila: El aumento de la volatilidad lleva a la realizacion de
operaciones cada vez mas a corto plazo, cada noticia que
se publica cada dia mueve en alguna direccion al mer-
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La nueva plataforma de IG tiene gréaficos mas profesionales que se cargan de forma rapida y nos permiten configurar desde uno a cuatro gréficos. La plataforma automa-
ticamente nos incluye los diferentes horizontes temporales que debemos tener en cuenta para realizar un andlisis adecuado.

Fuente: nueva plataforma de IG.com
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cado. Los inversores buscan dormir tranquilos sabiendo
que no les va a afectar cualquier cuestion que aparezca
por la tarde o por la noche

Avila: Siempre es buen momento para invertir si selec-
cionamos los valores adecuados. Para quienes hacen
trading intradia los indices siempre nos dan oportunida-
des de compra o venta cada dia, incluso en el mercado
espanol tenemos valores que pueden ser interesantes.
A mi particularmente me gustan empresas como Merlin
Properties, Cellnex Telecom, Ercros, Ence Energia y Ce-
lulosa, Cie Automotive o Mas Movil para hacerles segui-
miento y esperar momentos de entrada.

Avila: La formacion en el Trading siempre es necesaria,
cada vez hay nuevos inversores que necesitan tener el
conocimiento necesario que les permita ir con unas mi-
nimas garantias de éxito en un mercado dénde competi-
mos contra los mejores inversores del mundo y grandes
capitales.

En IG pensamos que la formacién de los traders es
la base para que puedan estar mucho tiempo con noso-
tros. De nada nos vale un inversor que no tiene rendi-
mientos positivos y pierde su dinero con facilidad, esto
hace que deje de operar rapidamente y se desilusione. En
ese sentido IG hace un gran esfuerzo en impartir cursos
de formacion, realizamos webinarios todas las semanas 'y
seminarios presenciales para que los inversores puedan
comenzar a crear su plan de trading y que comiencen a
operar con el pensamiento como lo hacen los inversores
profesionales desde el primer momento.

Durante este mes de mayo realizaremos de nuevo el
evento online que realizamos cada ano llamado Efecto
Trading donde los inversores pueden escuchar las po-
nencias de los Traders o inversores mas reconocidos a
nivel nacional. Tendran toda la informacion en la pagina
web.

Avila: IG es un broker que se fundé en el afo 1974, fui-
mos pioneros en Espana ofreciendo CFD hace 10 anos y
todavia tenemos clientes que siguen con nosotros des-
de el primer ano. Esto es basicamente por el servicio

14
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integral que damos a los clientes: una buena platafor-
ma, rapida, intuitiva y facil de utilizar junto con un ser-
vicio de atencidén al cliente personalizado en espanol,
donde cada inversor sabe que tiene a una persona de
contacto al que le puede preguntar cualquier duda o
consulta, y un servicio de clientes Premium con even-
tos personalizados como catas de vino, invitaciones al
palco del Santiago Bernabeu, torneos de tenis y golf,
viajes a Londres a visitar la oficina y las mesas de ope-
raciones y muchos mas servicios que hacen de IG una
gran familia donde los inversores son parte de la com-
pania.

Avila: Quizas el motivo sea que no hay la formacion finan-
ciera que deberiamos. En otros paises la economia esta
mas integrada desde edades tempranas. En Espana em-
piezas a ver economia Unicamente a partir de Bachillerato
y de mercados ni se habla, aunque ultimamente si esta-
mos empezando a ver como las Universidades y escuelas
de negocios comienzan a focalizarse mas en este tema;
esperemos que cambie la tendencia de las encuestas en
el futuro.

Avila: Los datos macro indican que continuamos con
el ciclo expansivo, el crecimiento mundial sigue sien-
do importante, los resultados empresariales son muy
positivos, ahora empieza la temporada de resultados
en Estados Unidos y se esperan crecimientos de bene-
ficios trimestrales del entorno al +18,5% con respecto
al ano anterior, lo cual sigue dando confianza paralain-
version en bolsa. Ademas todavia seguimos por debajo
de los objetivos de inflacién en muchas zonas geogra-
ficas por lo que continua el entorno de tipos bajos de
interés, a pesar de que se esperan tres alzas este ano
en EE.UU.

Avila: IG protege a sus clientes en primer lugar ofrecien-
do formacién de calidad para que puedan gestionar su
capital y el riesgo de sus operaciones y damos la posibi-
lidad de que el inversor pueda anadir stops garantizados
para que desde el momento que abre una posicién ya
sabe cual es el riesgo maximo que asume, incluso si hay
huecos de mercados que no le afectarian.
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‘eToro’®

ADVERTORIAL

Estrategias de inversion con CopyFunds:
un portafolio completo en un solo instrumento

no de los principales desafios cuando se
invierte en linea, es crear un portafolio
equilibrado. Los inversores deben
conocer los mercados en los que desean
invertir, ser conscientes de los riesgos y
disponer de una comprension de las estrategias
de inversiéon. Sin embargo, a medida que
avanza la revolucion tecnoldgico-financiera,
se estan desarrollando otras soluciones.

eToro, la red de trading social mas importante
del mundo, ha desarrollado estrategias de
inversion con CopyFunds. Estos son portafolios
ya preparados, disefiados para inversores a largo
plazo. Alincluir alos mejores inversoresy activos
financieros, estas estrategias de inversion podrian
ser una solucion para quienes buscan una opcion
de inversion ya preparada.

Una amplia variedad de estrategias de
inversion

eToro ofrece una gran variedad de estrategias
de inversién con CopyFunds:

* CRISPER-Tech - esta estrategia de inversion
con CopyFunds incluye empresas de uno de los
campos de la biotecnologia mas en boga hoy
en dia, el sistema CRISPR. Esta herramienta de
edicion de genes ha atraido mucha atencién
en los ultimos afios y se la considera el futuro

de la industria biomédica.

« OutSmartNSDQ - con ayuda del aprendizaje
automatico, esta estrategia de inversion con
CopyFunds utiliza la sabiduria colectiva para
localizar 15 acciones cotizadas en la bolsa de
valores Nasdaq con el propésito de crear un
portafolio disefiado para ofrecer un mejor
rendimiento que el indice NSDQ100.

* AlTrader50 - es otra estrategia de inversion con
CopyFunds que usa el aprendizaje automatico
y lo aprovecha para tratar de predecir cuales
son los 50 inversores de eToro con mas
probabilidades de generar ganancias positivas
durante el siguiente mes.

* MometumDD - de fforma similar a AlTrader50,
esta estrategia de inversion con CopyFunds
identifica a los 30 inversores que mas
probabilidades tienen de generar beneficios
durante el siguiente trimestre y los agrupa en
un instrumento de inversion.

El mundo de la inversion a corto y largo plazo
en linea esta progresando constantemente. Las
estrategias de inversion con CopyFunds son otro
avance importante en la revolucién tecnolégico-
financiera y podrian dar acceso a personas de
todo el mundo a practicas de inversion reservadas
solo a instituciones financieras.

Su capital esta en riesgo. No se trata de un consejo de inversion. El rendimiento pasado no es un
indicador de los resultados futuros. Inversion en CFD.
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La volatilidad extrema —
El dolor de los alcistas

Los bajistas discuten la tendencia primaria
de largo plazo

Analizamos a fondo la tendencia primaria alcista que diera arranque en 2009 en Wall

Street. Como consecuencia de las politicas monetarias expansivas de los bancos

centrales, podria haberse completado, en un nuevo escenario de distribucién, en

la definicion del estado de la tendencia, que pasa al rango en su direccion, con un

importante fallo en su estructura de amplitud.

Consideramos que este ano es clave para el devenir
de las bolsas mundiales. El mercado alcista presenta los
primeros sintomas de agotamiento, si atendemos a los
patrones de maximos y minimos crecientes o decrecien-
tes, con los que hemos convivido las ultimas semanas,
en Wall Street.
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Los bajistas asumen su dolor con alivio y esperanza
mientras que la codicia alcista sigue marcando la pau-
ta de un precio, que permitanme; vive en su codiciosa
complacencia. Contundencia y conviccion es la clave del
éxito operativo en los mercados. Sin ello, un operador
confuso, pierde su batalla frente a su rival. Me explico;
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Nuestro modelo analitico nos indica que el
mercado alcista esta pendiendo de un hilo.

contundencia a la hora de interpretar la objetividad de los
datos y conviccion para ser determinante en la ejecucion.
Diariamente, los traders nos encontramos ante pequenas
paralisis psicolégicas de decisién en posibles operacio-
nes de éxito. Luchamos constantemente contra nuestro
flujo emocional, que a menudo nos impide tener la con-
viccion suficiente para ejecutar nuestro voraz instinto.
americana

La renta variable

muestra sintomas evidentes del fin de

muchos de ellos en fase de techo, algunos alcistas o ya
incluso bajistas (como es el caso del IBEX 35 o de los bo-
nos de largo plazo). En los sectores mas bajistas como el
sector tecnoldgico, liderado por el fascinante desplome de
Facebook, o la surrealista valoracion de una Tesla que se
refugia en el absurdo argumento del tan anhelado Model3,
que parece no llegar nunca, estamos abriendo posiciones

su tendencia alcista. El mercado alcis- SP500
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Pero todo llega a su fin. Nuestro bajista.
modelo analitico nos indica que el
mercado alcista estd pendiendo de
un hilo. Trabajamos con la objetivi-
dad de diferentes indicadores. Mez- IBEX35

cla que nace entre indicadores ade- o 5 o e o

lantados macroeconémicos, como
por ejemplo el leading indicator y el
ISM, e indicadores de analisis técnico
junto con las siempre valiosas valora-
ciones fundamentales. La prediccion
no me ocupa a la hora de operar, pero
si me indica que tipo de trading ten-
go que realizar. Por ejemplo, actual- XH
mente es momento de swing trading

para aprovechar tendencias a corto
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/]Z|15“‘ ’“ene 6146 M]ulw16 ene 17 —T ul 18 deduzco que una nueva tendencia

Marca el proceso de distribucién en debilidad, con un comportamiento relativo superior al SP500.

bajista se podria estar gestando. To-

davia me es pronto para afirmarlo,
Fuente: Plataforma Blacktrader

pero hay que estar atentos, de qué

cortas a largo plazo, buscando lo que se conoce como ope-
rativa long/short, con el objetivo de cubrir nuestra exposi-
cién alcista en valores solidos y baratos.

En mi estudio he incorporado las empresas de mayor
capitalizacién burséatil siguiendo el criterio de méas de 100
bn de ddélares y he comparado el estado de la tendencia,
con las declaraciones del FORM4 (formulario de opera-
ciones de los insiders), para detectar si nuestra hipotesis
operativa, se alinea con la idea de mercado en distribu-
cion. El estudio técnico es revelador, puesto que son el
55% de los 114 subsectores que componen la estructura
sectorial del ICB benchmark, las que estan acompahando
los precios alcistas. A parte, las companias que soportan
el compuesto DJ US Index y que capitalizan méas de 100
bn de dolares, estan siendo vendidas en su precio por
los mismos insiders, puesto que en el 100% de los casos,
los insiders estan vendiendo sus acciones. La tendencia
se soporta por la codicia, pero la resistencia es generada
por los insiders. Curioso y revelador a la vez...

Si atendemos a los criterios de confirmacién y diver-
gencia a la amplitud del mercado y aplicamos dos mo-

Gisela Turazzini

Gisela Turazzini es Socia fundadora, CEO de
Blackbird y de ACapital BB Agencia de Valores,
SA. Es manager del fondo A Capital RV SICAV.
Economista, Ingeniera financiera & MBA por la
universidad de Westminster. Colaboradora asidua
en los medios de comunicacion financieros como
Expansién, La vanguardia, Intereconomfa, 8TV,
Investing, Gestiona Radio, Invertia, Bolsamania,
Bolsa.com, entre otros, asi como docente de
universidades de renombre tales como IESE,
ESADE, entre otras.

D4 gisela.turazzini@blackbird.es
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manera se contravienen las subidas

de tipos de interés, con el poder ad-
quisitivo de un consumidor, que bajo nuestro punto de
vista es mas que vulnerable.

Asi pues, con este esquema; elevada valoracion de
las companias americanas, posibles efectos colaterales
de las politicas monetarias expansivas en forma de in-
flacion y vulnerabilidad del consumidor americano, nos
hemos posicionado operativamente buscando reducir la
volatilidad con un importante peso en liquidez y buscan-
do refugio en un posicionamiento estratégico de la carte-
ra, que debera estar compuesto por sectores ciclicos, que
nos ofrece un elevado potencial de revalorizacion junto
con un stock picking en el que sobreponderamos clara-
mente el mercado doméstico, liderado por companias
que carecen de deuda y que ofrecen excelentes valora-
ciones tras las fuertes caidas que hemos vivido durante
los ultimos meses.

Dentro de los activos en los que estamos invertidos,
destacamos nuestras inversiones en Talgo, Técnicas Re-
unidas, Santander, Sabadell, Telefénica, Compania de mi-
nas Buenaventura, Colonial e Inmobiliaria del SUR en las
que hemos invertido un total del 43% de la cartera con
un 30% en liquidez como nuestra principal inversion. En
la contraparte negativa, las posiciones cortas en Facebo-
ok y Tesla, forman parte de nuestra estrategia operativa
tactica.

Con esta premisa, estamos absolutamente prepara-
dos para enfrentarnos a la volatilidad con el condicionan-
te adecuado que nos corresponde como traders, puesto
que nuestro trabajo no consiste tanto en evitar la volatili-
dad, como si en saber gestionarla. Una cosa he aprendi-
do en mis anos de operativa es que el resultado del buen
trader se recoge tras un largo proceso de siembra. Y no
al revés.


http://www.traders-mag.es/
http://bolsa.com/
mailto:gisela.turazzini@blackbird.es

The SmithNovak

NPL GREECE

Conference
Athens: 30-31 May 2018

Join us!
\ Oa oac dovpue ekell

contact@smithnovak.com | www.smithnovak.com | +420 222 560 113



http://www.smithnovak.com/
mailto:contact@smithnovak.com
+420 222 560 113

PERSPECTIVAS www.traders-mag.es 05.2018

Tipo de Ordenes

Su versatilidad a la hora de ejecutar

Veremos los diferentes tipos de érdenes y las caracteristicas, asi como las ventajas e inconvenientes de
cada una de ellas en la plataforma Metatrader 5 Supreme Edition.

También veremos la importancia de colocar un stop de proteccion en todas nuestras érdenes, asi como
las posibilidades que tenemos de colocar posiciones de “take profit” y las diferentes alternativas que
tenemos a la hora de deshacer posiciones con beneficios. Veremos la diferencia entre gestionar érdenes
y gestionar ordenes en beneficio.

Ventajas e inconvenientes y tenemos que colocar esas 6rdenes marca la diferencia
Uno de los errores principales de los traders es no saber a la hora de tomar posiciones y de deshacerlas.
utilizar correctamente la colocacion de érdenes y los ti- En esta seccidén, explicamos los tipos de érdenes que
pos de las mismas. El conocer como y cuando podemos hay y qué ventajas e inconvenientes tiene cada una de
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Las 6rdenes a mercado son
las mé&s frecuentes

ellas. También vemos qué es un Stop Loss, Take Profit y
qué formas tenemos de colocarlo.

Por ultimo veremos qué ventajas tiene el trailing stop
y como podemos ir modificando nuestro stop para ir ga-
rantizando beneficios.

Tipo de drdenes

Hay dos tipos principales de 6rdenes. En primer lugar las
6rdenes “a mercado” (también llamadas “por lo mejor”)
que ejecuta automaticamente la orden barriendo posicio-
nes en una direccidn o en otra, asegurandonos que en-
tramos en ese activo, aunque pudiendo no ser al mejor
precio posible. Por otro lado, 6rdenes “pendientes”, que
nos daran la oportunidad de planificar érdenes con un
plazo temporal, precio y caracteristicas antes de lanzar-
la. Normalmente con las 6rdenes pendientes podremos
entrar a precios mejores y con una mejor planificacion,
pero el riesgo estad en que es posible que los precios no
lleguen al nivel que hemos marcado y entonces no se eje-
cuta la orden.

En la plataforma Metatrader 5 Supreme Edition po-
demos ver un sistema de 6rdenes muy sencillo y eficaz.
Todas estarian en la misma lista, lo que nos da una acce-
sibilidad mucho mayor de lo habitual.

Cada tipo de orden tiene sus ventajas y sus inconve-
nientes y se utilizan en un determinado momento y una
determinada circunstancia.

A continuacion vemos los detalles de cada uno de los
tipos de ordenes:

1. Ejecucion a mercado
Se trata de ejecucion instantanea. La ventaja que tie-
ne este tipo de orden es que pase lo que pase habrias
entrado en el activo en cuestion y ya habrias realiza-
do la inversion.

2.1.

Se trata de un tipo de orden que barre posiciones, si
hacemos una compra (BUY) barremos las posiciones
que hay a la venta, es decir, que compramos al lado
de la derecha. Si, por el contrario, hacemos una venta
(SELL) barreremos las posiciones que hay a la com-
pra, es decir, que venderemos al lado de la izquierda.
En el momento que ejecutas la orden, puede venir
acompanada de nivel de precio objetivo (take profit)
y de precio de proteccion (stop loss).

Se trata de las 6rdenes mas frecuentes en general,
los traders buscan el entrar rapido en el activo y po-
der realizar una planificacién posterior.

“Las ordenes a mercado son las mas frecuentes”

Pendientes

Se trata de 6rdenes no ejecutadas instantaneamente,
por lo que se quedan pendientes. Puedes realizar una
planificacion de la orden, precio, stop loss, take pro-
fit, direccion y fecha de vencimiento. En el momento
que se ejecutase la orden, todo quedaria colocado
con los parametros que has colocado previamente
(como el stop loss y el take profit) también puedes
limitar el volumen de entrada. Si el precio no llega al
nivel marcado, no entrara la orden. Entrarias al precio
que quieres, pero existe la posibilidad de que no ten-
gas la oportunidad de entrar en el valor.

Buy limit

Compra limitada. Siempre que hablemos de limitada,
hablamos de un precio mejor que el actual, por lo que
si es una compra limitada, entonces hablaremos de
un precio de compra inferior al precio actual. Muy util
para operar en rangos laterales o con confirmaciones
de rupturas de formaciones chartistas y consolida-
ciones.
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Las érdenes Buy Stop y Sell Stop son
las menos frecuentes

Nuestra intencion es que el precio suba después de
que la orden se ejecute.

En canales laterales o alcistas, colocariamos la orden
de compra limitada en la parte bajo. También se utili-
za con Fibonacci.

Sell limit

Venta limitada. Se trata de un precio de venta superior
al precio actual. Se utiliza de la misma forma que la
compra limitada, pero al revés, la intencion es que el
precio baje después de que la orden se ejecute. Tam-
bién en rangos laterales y con rupturas de figuras char-
tistas, asi como consolidaciones bajistas de precios.
En canales laterales o bajistas, colocariamos la orden
de venta limitada en la parte alta. También se utiliza
con Fibonacci.

Buy Limity Sell Limit son las 6rdenes mas frecuentes
dentro de las pendientes por el margen de maniobra
que nos deja y la planificacion del total de la orden.

Buy stop

Al contrario que la Compra Limitada, seria un precio
de compra peor que el precio actual, es decir, que se-
ria una compra a un precio superior al precio actual.
Este tipo de 6rdenes se utilizan para cuando los pre-
cios rompen al alza figuras chartistas o resistencias.
Colocariamos la orden con el objetivo de que si los
precios rompen dicho nivel al alza es probable que
prosiga con su senda alcista.

n Enrique Cadinanos

Juan Enrique Cadifianos ha dedicado su vida
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2.6.

Sell stop

En este caso hablariamos de un precio de venta peor
que el precio actual, por lo tanto seria un precio de
venta inferior que el precio actual.

Este tipo de 6rdenes se utilizan para cuando los pre-
cios rompen al alza figuras chartistas o soportes. Co-
locariamos la orden la orden con el objetivo de que si
los precios rompen dicho nivel a la baja es probable
que prosiga con su senda bajista.

Las 6rdenes Stop (buy y sell) son las menos frecuen-
tes de todas por la poca planificacién que nos deja a
la hora de entrar en el activo.

OCO breakout

Este tipo de orden coloca dos 6rdenes pendientes en el
grafico, una orden buy stop y otra orden sell stop. Para
ello, debera fijar dos precios, o dos valores en pips, a
cada lado del precio actual. Una vez que una de las dos
ordenes pendientes se active, la otra se cancelara au-
tomaticamente. Lo mas habitual es utilizar esta opcion
cuando se espera un gran movimiento de los precios,
en el cual no sabe si dicho movimiento va a ser hacia
arriba o hacia abajo. Por ejemplo, hay muchas estrate-
gias de trading basadas en torno a la negociacion de la
ruptura, en cualquier direccion, en funcion del rango.

OCO reversion

En este caso la Mini Terminal introduce una orden
buy limit y otra orden sell limit, en lugar de las 6r-
denes de buy stop y sell stop. En esta ocasidn, seria
habitual usar este tipo de orden pendiente si se esta
esperando un movimiento en cualquier direccion se-
guido de un retorno hacia el precio actual, por ejem-
plo, un rebote al alza o a la baja del precio de ayer.
Las 6rdenes OCO dan mucho margen de maniobra
y dan mucha seguridad, pero se suelen utilizar poco
por los traders, normalmente por el desconocimiento
de las mismas.

Existen otras 6rdenes pendientes que se utilizan mas
en la parte de gestion patrimonial.
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A todas las 6rdenes pendientes se les
puede poner un vencimiento

oco

One Cancels Other. Se trata de una orden compuesta
por dos 6rdenes enlazas entre si. Si se ejecutase una
de las 6rdenes puestas, automaticamente se cance-
laria la otra orden enlaza con esta misma. Por ejem-
plo, en un canal lateral, colocamos una buy stop por
encima de la parte alta y una sell stop por debajo de
la parte baja; si se ejecuta la buy stop, la sell stop se
cancelaria y viceversa.

If done

Si se ejecuta una, se activa otra. En este caso se tra-
ta de un tipo de orden que si se ejecuta, automatica-
mente, se activa una segunda. La segunda orden que
se activa se quedaria pendiente, como en un segundo
plano, pero que no se activa hasta que la primera or-
den no se ejecute.

Hay que tener en cuenta que todas las 6rdenes pen-
dientes tienen la opcidn de anadirle una fecha y hora
de vencimiento, por si no queremos que la orden esté
colocada de forma perpetua y lo que buscamos es
una forma puntual

“A todas las 6rdenes pendientes se les puede poner
un vencimiento”.

Stop loss

Totalmente necesario el colocar un stop loss de pro-
teccién. A la hora de colocar el Stop Loss o precio de
proteccion, podemos hacer dependiente de una serie
de parametros, como los puntos, precio fijo, segun el
riesgo o % de equity o de balance.

Es muy importante que tengamos en cuenta el ra-
tio riesgo-rentabilidad a la hora de colocar érdenes.
Siempre que vayamos a abrir posiciones tenemos
que ver que lo que podemos ganar sea mayor que
lo que podemos perder. No somos adivinos y vamos
a cerrar 6rdenes con pérdidas, pero el ratio riesgo-
rentabilidad favorable nos deja un margen positivo
para poder generar algo de seguridad en nuestras
carteras.

4.1.

4.2.

4.3.

Take profit

Colocar un take profit es algo opcional, siempre que
estemos delante de la pantalla y podamos llevar a
cabo una gestidn activa de las posiciones. Si, por el
contrario, no tenemos capacidad para estar delante
de la pantalla, lo mejor es que coloquemos el take
profit y ganamos en seguridad.

A la hora de deshacer posiciones, podemos realizarlo
de tres maneras:

Venta total.

Vendiendo toda la posicion que tenemos al precio
que hayamos estipulado como take profit y asegura-
riamos la ganancia que habriamos planificado v, si el
precio se gira, ya hemos asegurado ganancias, pero
si el precio sigue yendo en la misma direccion, no ob-
tendriamos mas beneficios porque ya no tendriamos
ninguna orden.

Venta parcial.

Vendiendo parcialmente la posicion que tenemos al
precio que hayamos estipulado como take profit y
asegurariamos la ganancia que habriamos planifica-
do de forma parcial. Si los precios se giran, al menos
hemos garantizado una parte del beneficio. Si, por el
contrario, el precio sigue tirando hacia arriba, por lo
menos tendriamos una parte con la que podremos
generar un beneficio mayor.

Modificacion de stop loss.

Cuando los precios lleguen al objetivo estipulado, el
stop loss lo cambiariamos y lo dejariamos cercano al
precio de take profit siendo stop profit. Si los precios
se giran, nos saltaria el stop, pero en este caso seria
de ganancias.

Adicionalmente a ello podriamos hacer que dicho
stop sea trailing stop (stop dindmico) y, si el impulso
del precio continua, el stop sube con el precio y asi
nos aseguramos que si el precio se gira mas arriba,
hemos obtenido un beneficio ain mayor.
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El todoterreno del

mercado de valores

Coémo utilizar con éxito los ETFs

Los productos negociados en bolsa,
cada vez mas populares. Lo cual no

el hecho de que la mayoria de los gestores de fondos no llegan a
superar a su nivel de referencia. Entonces, la pregunta que surge
entre los inversores privados es: ipor qué debo pagar una comision
a los llamados expertos para que me gestionen mis inversiones si

finalmente no me obtienen mejor
sentido para los inversores priv u destino en sus
propias manos? Pueden hac
y flexible, utilizando ETP. Le

sus ventajas y posibles uso

» El primer ETF tal como lo conocemos hoy en dia se lan-
z6 en los EE. UU. En 1993: el SPDR (recibos de depdsito
de Standard & Poor’s). La historia de éxito de los ETFs
comenzo en Europa 7 anos después, en el 2000. En ese
momento, el trading con ETFs se inicié en Alemania, Rei-
no Unido, Suiza y Suecia. En Alemania, el segmento de
mercado XTF de la bolsa alemana cred ese mismo ano
su propio segmento comercial de ETF. Lo cual convirtid
a Alemania en el primer pais europeo en comercializar
ETFs. En la actualidad hay méas de 6000 productos nego-
ciados en bolsa de este tipo (ETP) en todo el mundo. En
total, cerca de 4,9 billones de ddélares se gestionan bajo
este término genérico en todo el mundo (imagen 1, esta-
do: febrero de 2018). Pero jqué hay detras de las 3 letras?
Los ETP son productos negociados en bolsa; es decir, ac-
tivos cotizados en bolsa que dependen de un activo sub-
yacente. Las diferentes variantes son los ETFs (Exchange
Traded Funds), ETN (Exchange Traded Notes) y ETC (Ex-
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forma abreviada, son
ndente, considerando

ltados? /No tendria mas

acil, transparente
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change Traded Commodities) (Fig. 2). Comencemos por

ahora con la teoria antes de comenzar con su aplicacion
préctica.

Fondos cotizados en bolsa (ETF)

Un ETF es un fondo cotizado en bolsa. Con él, el trader
compra un producto gestionado pasivamente, que re-
presenta a un indice en la proporcién 1:1. Por lo tanto,
una sola transaccién permite a los inversores comprar
una cesta completa de valores y distribuir su riesgo. Al
mismo tiempo, existen desventajas, como son los altos
costes con respecto a los fondos de inversion tradicio-
nales. Debido a que los ETF son productos pasivos, los
honorarios de gestion son minimos. Ademas, un ETF no
implica costes de analistas, investigacion, etc. Aquellos
que operan con ETF disfrutan de los mismos beneficios
que con el trading de acciones: los ETF son negociables
durante el dia de negociacion y es posible establecer 6r-
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G1) El mercado global ETP

6000 Renta variable

5000 Renta fija
Productos basicos y otros

1000 79 109 146 218 319 428 59

En mil millones de USD

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012

ha aumentado continuamente.

2014 2016

Afines de febrero de 2018, los ETPs gestionaban alrededor de $ 4.9 billones. En los tltimos afios, este nimero

Fuente: Informe global del paisaje ETP de BlackRock, a febrero de 2018

estrategias con divisas y cestas de
monedas. Probablemente la mayor

4756 4875 diferencia entre un ETC y un ETF es

4000 3497 que el ETC, a diferencia del ETF, no
2743 2953 .
3000 1905 2354 m B [ | es un fondo especial. Un ETC es por
2000 1446 1490 | -
g 851 2 11 o = E lo tanto un bono como un certifica-

do. Lo cual puede ocasionar una pér-
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dida total del ETC no garantizado en
caso de quiebra del emisor.

Notas cotizadas en holsa (ETN)

Los ETN son similares alos ETC. Son
titulos de deuda negociados en bol-

G2) Descripcion general de los ETP

ETP
(Exchange Traded Product)

= producto negociado en bolsa en base a un subyacente

ETF ETN

(Exchange Traded Note)
= Nota cotizada en bolsa en
forma de bono

(Exchange Traded Fund)
=fondo negociado en bolsa sobre
indices de acciones y bonos

(Exchange Traded Commodity)

= materias primas operadas en bolsa y los

indices de productos bésicos en la forma
de una deuda de seguridad

Los productos operados en bolsa (ETP) estén disponibles en varias subcategorias: ETF, ETN y ETC.

sa vinculados al rendimiento de un
indicador de un mercado particu-
lar, como la volatilidad o los indices
bursatiles. Los ETN pueden estar
asegurados o no. Los ETC siguen el
valor de los productos basicos y los
indices de productos basicos. Los
ETN, por otro lado, participan fuera
ETC del sector de los productos bésicos.
Ademas, los ETN no son parte de los
activos especiales del emisor, por lo
que existe un riesgo de emisor, es-

pecialmente para productos no ga-
Fuente: www.traders-mag.com

rantizados. Por ello, los ETN pueden

denes limitadas y limites de pérdidas. Dado que el ETF se
refiere a un indice existente, la composicion es siempre
transparente. La composicion del indice actual la mues-
tra el proveedor del indice en cualquier momento. Ade-
mas, los ETF son un producto de inversion seguro porque
son parte del fondo de inversién y, por lo tanto, eliminan
el riesgo del emisor.

Materias primas cotizadas en bholsa (ETC)

Los ETC son valores simples y perpetuos que se negocian
en bolsas reguladas. Su funcién es representar el rendi-
miento de los productos basicos negociados en bolsa. El
ETC permite a los inversores que no pueden o no quieren
negociar contratos de futuros operar o invertir en estos
productos. Un ETC funciona como un ETF. Ambos instru-
mentos son perpetuos y replican sus activos subyacentes
menos comisiones de administracién 1:1. Mientras que
los ETF pueden tener muchos subyacentes diferentes,
desde indices a monedas y bonos, solo los productos
basicos o los indices de productos basicos son elegibles
para los ETC. También hay ETC de divisas que mapean
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participar en el movimiento de valo-

res mas exoticos y temas especiales
de inversion. Ademas, a menudo pueden ofrecerse mas
baratos debido a su construccion en forma de bono.

Las ventajas

Los ETF dan acceso a los traders e inversores a regio-
nes, industrias y temas especificos, como el suministro
de agua, la sostenibilidad, la electro-movilidad, la salud,
los productos basicos, las divisas o las tasas de interés.
Lo cual permite a los inversores diversificar sus carteras
de manera rentable y con poco esfuerzo. Gracias a sus
muchas ventajas, los ETF son adecuados tanto para in-
versores a corto plazo como a largo plazo. Ademas, los
ETF son muy liquidos ya que se comercializan de forma
continua a diario y sus llamados creadores de mercado
proporcionan un nivel extremadamente alto de liquidez
al aumentar y vender los precios constantemente. Otra
ventaja es su estructura de costes favorable, que se lo-
gra mediante tarifas bajas de gestion evitando los cargos
por ventas. Ademas, los ETF se benefician de los dividen-
dos y las distribuciones de intereses del subyacente. Por
ejemplo, los dividendos de los ETFs se reinvierten o se
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Réplica de un indice

Recrear un indice bursatil parece facil, pero no lo es. Se han
establecido 2 métodos de replicaciéon de indices: replicacion
completa y sintética. La replicacién completa significa que un
ETF posee todos los valores incluidos en el indice subyacen-
te. La participacion de cada accion individual en los activos
del fondo es tan grande como la ponderaciéon de esta partici-
pacién en el indice. Sin embargo, como la composicién vy la
ponderacion de los indices cambian a intervalos regulares, el
ETF necesita entenderlo mediante la compra y venta de va-
lores. La mayor desventaja de este método son los costes
de transaccion, especialmente para los indices que contie-
nen muchas acciones diferentes. Esto debe ser mitigado por
la replicacion sintética. El objetivo de este procedimiento es
replicar un indice sin que los valores correspondientes estén
incluidos en el ETE Por lo tanto, un DAX ETF no tendria un
solo recurso compartido DAX y podria consistir por comple-
to en acciones japonesas, por ejemplo. Esto es posible me-
diante el uso de los llamados swaps: este es un acuerdo que
el ETF tiene con un banco, a menudo con la compania matriz
de la compania de fondos. El banco garantiza que el ETF pa-

punto de referencia
variante de .

replicacion
completa 1

replicacion
sintética

Rendimiento

variante de
replicacion
completa 2

v

Tiempo de eiecucion

gue constantemente el rendimiento del indice, mientras que
el ETFE a su vez, transfiere al Banco el rendimiento de la cesta
de valores que en realidad posee. Sin embargo, a menudo el
proceso es dificil de comprender para los inversores por qué
hay cierta desconfianza (generalmente infundada) sobre los
ETF sintéticos. Ademas, debe tener en cuenta que el socio
que gestione el swap podria declararse insolvente. En este
caso, parte de los activos del fondo podria perderse.

pagan a los accionistas como distribuciones. Ademas de
los clasicos ETF en indices bursatiles, también existen in-
dices especiales que se pueden usar para implementar
estrategias especificas. Por ejemplo, existen indices de
todo el mercado, como el indice MSCI World o indices
sectoriales, ETF apalancados o planes de ahorro ETF. Los
ETF a corto también le permitiran apostar por indices de-
crecientes o usarlos como una herramienta de cobertura
para su cartera existente.

Ponderacion inteligente

Los llamados ETF beta inteligentes han recibido mas y
mas atencién en los ultimos anos. De esta manera se
debe eliminar el problema de que muchos indices se pon-
deran segun la capitalizacion de mercado. Porque a me-
nudo, por ejemplo, las pequenas capitalizaciones tienen
el mejor rendimiento a largo plazo. Por esta razén, algu-
nos proveedores estadn buscando formas de eludir este
problema con conceptos de ponderacién alternativos:
productos beta inteligentes. La ponderacion general-
mente se basa en aspectos cuantitativos, como los divi-
dendos, el impulso y la relacion de volatilidad. Un estudio
de pruebas historicas a largo plazo de London CASS Bu-
siness School ha demostrado que algunos conceptos de
Smart Beta tienen un mejor rendimiento que los indices
ponderados de capitalizacion de mercado tradicionales

lo cual es otro elemento que tiene de bueno el fondo de
inversion. Sin embargo, por otro lado, se aplican tarifas
mas altas a estos conceptos de ponderacidn alternativos.
Sin embargo, los ETF beta inteligentes estan basados en
reglas y son automatizados, lo que mantiene los costes
administrativos mas bajos, al menos en comparacién con
los fondos administrados activamente.

Estrategias apropiadas

Los ETF se pueden usar en casi todas las estrategias. Por
ejemplo, son adecuados para la asignacion estratégica
de activos en forma de una estrategia satélite central (Fi-
gura 3). El nuacleo es la posicion individual mas grande
en la cartera y debe representar al menos alrededor del
75 al 80 % de la cantidad de la inversion. El objetivo es
utilizar este bloque para sostener y construir activos a
largo plazo y para estabilizar la cartera. Para un ETF de
amplia difusion es lo ideal. Los posibles candidatos para
la inversién principal incluyen al ETF en EURO STOXX 50
o MSCI World. Alternativamente, se pueden elegir dife-
rentes ETF de pais, con regiones y monedas nacionales
de la forma mas diferentes posible, de modo que no to-
das se desarrollen mas o menos por igual. Dado que las
disminuciones mas grandes pueden ocurrir una y otra
vez, es bueno invertir en diferentes regiones, que se co-
rrelacionan lo menos posible entre si. En general, los in-
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versores deberian ver la inversién principal como la base
de su inversién a largo plazo y, por lo tanto, no vender a
pérdidas, asi que no establezca limites de pérdidas. Una
venta de sub-posiciones solo debe considerarse cuando
el capital sea realmente necesario. Por el contrario, podra
tener sentido durante las fases de bajadas de precios au-
mentar selectivamente la parte del nucleo con las canti-
dades ahorradas hasta ese momento. Alternativamente,
también pueden fluir nuevas cantidades de inversion en
la porcién satélite. Estos ETF satélites son los Unicos que
le permitiran apostar en oportunidades especiales o mer-
cados exoticos, lo que le permitird obtener mayores ga-
nancias. Estas posibles inversiones se haran con ETF de
mercados emergentes individuales, sectores individua-
les o temas de inversion especificos. Algunos ejemplos
son los ETF de bienes raices, tecnologia y biotecnologia,
que deben seleccionarse selectivamente de acuerdo con
las condiciones del mercado. Los ETF también son exce-
lentes para la estrategia clasica de comprar y mantener,
ya que proporcionan una réplica rentable y transparente
de indices enteros y permiten inversiones ampliamen-
te diversificadas. Por ejemplo, se pueden agregar facil-
mente a la cartera temas como la energia renovable y el
agua, donde los inversores minoristas pueden retomar
las tendencias a largo plazo. Una posibilidad que se ha
vuelto cada vez mas popular durante anos son los pla-
nes de ahorro. Invertir regularmente, por ejemplo, una
vez al mes, de acuerdo con el plan de los ETF seleccio-
nados sobre acciones, indices, etcétera. Los inversores
pueden, por ejemplo, invertir una cierta cantidad de su
salario cada mes, construyendo gradualmente una inver-

G3) Estrategia de nicleo y satélites

Se deberfa darala
cartera cierta seguridad

Satélite

Satélite

Satélite

Satélite  Nucleo

Satélite Satélite

Satélite

Se deberia generar un rendimiento
superior para la cartera

La estrategia nlcleo-satélite funciona bien con los ETF para alinear estratégi-
camente la cartera. Una inversion principal esta integrada en un indice ETF de
mercado. Otras inversiones se hacen sobre los llamados satélites, cada uno de
los cuales representa ideas de inversion mas pequefias y puede contribuir al
aumento del retorno.

Fuente: www.traders-mag.com
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sidon basica en su cartera. Aunque los costes son ligera-
mente mas altos que con una gran inversién individual,
el problema de la duracion temporal es menos relevante.
Como se ahorra mensualmente, el efecto de promediar
el coste entra en juego: si los precios son altos, usted
compra relativamente menos acciones, y si son bajos,
relativamente mas. Dado que un ETF basico mas amplio
deberia aumentar su valor a largo plazo, esta es una for-
ma muy interesante de crear una gran cartera durante
muchos anos. Pero incluso los traders a corto plazo po-
drian beneficiarse. Por ejemplo, existen varios ETF cortos
y apalancados que permiten la participacion a corto y/o
apalancada en el subyacente respectivo y, por lo tanto,
también se pueden usar para cobertura o especulacién.
Por ejemplo, los operadores que desean operar al DAX
tienen la oportunidad de apostar a una disminucién del
mercado con ETF cortos (Fig. 4), o pueden participar des-
proporcionadamente en el desarrollo del indice al alza o
la baja con los ETF apalancados.

ETF a corto y apalancados

Los ETFs a corto y apalancados pueden ampliar Gtilmen-
te el arsenal de un trader, pero también el de un inversor
orientado a largo plazo. En los ETF apalancados, el apa-
lancamiento suele limitarse al 200 %, que es el doble del
indice para proteger a los inversores. Si el indice aumenta
en un 1 %, el desarrollo del valor del ETF apalancado res-
pectivo es del 2 %, excluyendo los honorarios de gestion
y otros costes. Mientras tanto, también hay algunos ETF
con triple apalancamiento. Tan légico como parece el prin-
cipio, lo negativo puede ser la sorpresa si solo confia en el
comportamiento intuitivo descrito de estos ETF especia-
les. Es absolutamente crucial el periodo en el que se rela-
ciona el apalancamiento especifico, porque basicamente
es solo un dia de negociacion. Esto significa que un ETF
apalancado sigue al movimiento del indice exactamente
durante el dia con el apalancamiento adecuado. Como el
apalancamiento se actualiza diariamente en el indice res-
pectivo, el rendimiento de este ETF apalancado depende
de cuan altos sean los rendimientos diarios respectivos
durante todo el periodo de inversiéon. En general, los ETF
a corto y apalancados son herramientas utiles tanto para
los traders a corto plazo como para los inversores a medio
plazo. Sin embargo, como inversor, debe conocer la cons-
truccién de cada producto en detalle para que los ETF a
corto y apalancados no le sean una cara experiencia.

Estructurar una cartera con ETFs
Aqui vemos un ejemplo de como se puede estructurar
una cartera utilizando ETFs. En primer lugar, se debe
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yecto en el futuro.

e Ventanatemporal de inversion: a
corto, medio o largo plazo (;1, 5
0 20 anos?). Establezca el marco temporal que consi-
dere necesario para lograr su objetivo de inversion.

e Objetivos de oportunidad / riesgo: tenga en cuenta
que cuanto mayor sea la rentabilidad anual espera-
da, mayor sera el riesgo tipicamente asociado con el
capital invertido. Determinar el capital de inversion
inicial de una cartera y cualquier otro dinero a futuro
facilitara que los inversores individuales determinen
la rentabilidad anual esperada para alcanzar su obje-
tivo final.

e Activos de cartera: pueden incluir acciones, bonos,
productos basicos (metales y agricultura), divisas y
otros. También puede usar ETF que copien a algunos
de ellos.

e Tipo de inversion: comprar y mantener o rotaciéon de
la industria en el momento de la inversion.

e Gestion de oportunidades/riesgos: determine con
qué frecuencia necesita revisar los resultados y com-
pararlos con las posibles oportunidades y riesgos
para tomar las decisiones correctas de inversién con
respecto a la asignacion de capital y la reasignacion
de activos dentro de su cartera.

ETFs y seleccion de la estrategia

En la busqueda de una cartera de base grande y diversi-
ficada, debe incluir en la eleccion de ETF a aquellos que
tengan diferentes relaciones oportunidad/riesgo o la me-

nor correlacion. Con ETF en estos sectores, podria lograr
una amplia difusion:

e ETF en acciones que cubran todo el mercado (por
ejemplo, EURO STOXX 50 o S&P 500)

e ETFs en mercados emergentes

e ETCs sobre indices de productos basicos tales como
productos agricolas o metales preciosos

e ETC de divisas

Asignacion de capital y pruebas histdricas

Después de identificar las inversiones que deberian ser
parte de su cartera, debe alinear la asignacién de capital
de cada activo. Esta tarea requiere un software de ne-
gociacion que le permita usar los datos historicos para
determinar la relacion oportunidad /riesgo 6ptima. Pero
también se puede hacer lo mismo usando hojas de calcu-
lo de Excel. Por ejemplo, considere una cartera de compra
y retencion en la que compre y mantenga los mismos ETF
con capitalizacion constante durante todo el periodo del
analisis. Por ejemplo, se podria estructurar con el 45 % de
las acciones, el 25 % de los productos basicos (como el
oro y la agroindustria) y el 30 % de los ETF de bajo ries-
go, como los bonos de renta fija. Ademas del enfoque de
comprar y mantener, también seria posible llevar a cabo
una asignacién mensual basada en criterios técnicos. Por
lo tanto, al comienzo de cada mes, podra comprar de su
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G5) Estrategia de trading con ETF
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mayoria, con solo algunas disminu-
ciones. Una estrategia que reconoce
dicho aumento temprano podria ser
una herramienta muy rentable. Con
un estudio que se remonta a la dé-
cada de 1980, se identificaron los pe-
riodos después de las correcciones
que dieron lugar a altos rendimien-
tos diarios. Al mismo tiempo, el ries-
go fue menor en comparacion con el
resto del tiempo. Por periodos muy
limitados, los ETF en acciones se

incluyen en la cuenta. No necesaria-

30.12.2011  30.12.2012  30.12.2013  30.12.2014  30.12.2015

mmm |nvertido en el mercado de valores
== Estrateaia con bonos corporativos v acciones de EE. UU.

periodos cortos respectivos, con tan sélo una sola excepcion.

30.12.2016

El cuadro representa el rendimiento de la estrategia. El ETF de valores utiliza el ETF MSCI USA SOURCE, que
sigue a las acciones de los EE. UU. Durante su movimiento, se ve muy claro que durante las fases de inversion
en el mercado de acciones (resaltado en rojo), el rendimiento suele dar un salto significativo. Por lo tanto,
también es graficamente evidente de nuevo que el cambio de bonos a acciones ha dado sus frutos durante los

T T

30.12.2017 mente tienen que ser acciones de los
Estados Unidos. También se pueden
lograr efectos similares con ETF en
acciones europeas, ya que muchos
mercados de renta variable suben al
mismo tiempo durante los periodos

identificados.
Fuente: www.qap-analytics.com

seleccion de ETF los 2 que tengan la fuerza relativa mas
alta y asignar el 50 % de su capital a cada uno de ellos. A
fin de mes, usted comprara otros 2 ETF de la misma lista
en base a las fortalezas relativas mas altas y comenzara
una nueva cartera al mes siguiente. Luego ejecute unas
pruebas historicas con un periodo de datos lo suficiente-
mente grande como para tener una idea del retorno es-
perado y los riesgos potenciales. Se recomienda realizar
la prueba con diferentes combinaciones de asignacion de
capital de ETF para poder obtener el mejor resultado al
final. Después de realizar la prueba retrospectiva, pue-
de usar las métricas de retorno para ver qué estrategia
arrojo los mejores resultados a lo largo de los anos y en
diferentes escenarios de mercado. Con este conocimien-
to, el trader podra construir su cartera y reposicionarla
mensualmente o mantenerla permanentemente.

Estrategia de negociacion con ETF

Finalmente, nos gustaria presentarle una estrategia con-
creta con los ETF. Se usan 2 ETF para generar rendimien-
tos de acciones de menor riesgo. El objetivo es reducir
el riesgo especifico de acciones pasando de un ETF de
bonos de bajo riesgo a un ETF de acciones durante un
tiempo relativamente corto. La consideracién: después
de fuertes correcciones en los mercados bursatiles, el
rendimiento puede ser muy atractivo. Los movimientos
aumentan rapidamente después de una caida y, en su

30

La condicion

El maximo del US S&P 500 se calcu-
la diariamente durante los ultimos 12 meses. Si, en una
base de precio de cierre, el indice cae al menos del 5 %
por debajo del maximo y luego regresa por encima del
umbral diario calculado menos el 5 %, obtenemos la se-
nal de entrada. EI ETF de capital se compra al precio de
cierre del siguiente dia de negociacién. Esta posicion solo
debe mantenerse durante unos dias, siempre 2 semanas
(10 dias). A partir de entonces, el cambio al precio de cie-
rre tiene lugar de nuevo en el ETF de bonos. El cambio es
basicamente el resto del tiempo sobre la Unica posicion.
No utilizamos un limite de pérdidas ni ninguna otra ges-
tion explicita de riesgos. La corta duracion de tan sélo
unos pocos dias de negociacion podria entenderse como
una gestion de riesgos implicita. Cuando se haya produ-
cido una importante correccion del mercado bursatil en
esta configuracion, y estamos nuevamente en una ten-
dencia alcista, la probabilidad de una segunda correccion
es baja en este corto periodo. El ETF de bonos, especial-
mente si no reacciona muy fuertemente a los cambios en
las tasas de interés, estabiliza la cartera en el largo plazo
y no deberia ser objeto de cobertura adicional.

El bajo riesgo de los dltimos aiios del mercado de valores

Entre el comienzo de 2012 y el final de marzo de 2018,
hubo un total de 10 senales de entrada al mercado. 9 de
las 10 operaciones muestran un rendimiento positivo
(Tabla 1). Sin embargo, esta tasa de aciertos del 90 %


http://www.traders-mag.es/
http://www.qap-analytics.com/

no es sostenible a largo plazo. En el
pasado distante, la relacién de los
beneficios con las posiciones en
pérdidas fue de alrededor del 75 al
25 %. Como ejemplo, utilizaremos
al MSCI USA Source ETF como un
ETF de acciones para mostrarcémo
se habrian obtenido los coeficien-
tes de rendimiento y riesgo. Se co-
rrelaciona el mercado de valores
de los Estados Unidos el cual es
muy diversificado. En el momento
en el que el ETF de acciones esta
fuera de la cartera, se compra y se
mantiene un ETF de bonos. En ge-
neral, entre 2012 y marzo de 2018,
se logrd un retorno de mas del 53
%. Esto corresponde a alrededor de
7.1 % anual. Habria estado menos
del 7 % del tiempo, 10 veces por
cada 10 dias héabiles, invertido en el
ETF de renta variable. El resto del
tiempo estard en manos de Amundi
ETF Euro Corporates, que invierte
en bonos corporativos. Al igual que
los bonos del gobierno, los bonos
corporativos dependen del entorno
de las tasas de interés. Ademas, el
riesgo de crédito (es decir, el ries-
go corporativo) juega un papel im-
portante. El ETF contiene unas 40
de las empresas mas grandes de
Europa, que deberian proporcionar
seguridad. Si se hubiera invertido
constantemente en el ETF todo el
tiempo, la devolucion no hubiera
sido ni la mitad. Las razones de
riesgo de esta estrategia son con-
siderables (Tabla 2). La volatilidad
fue solo del 4,1 %. Cada ano de
calendario se termind en territorio
positivo, y este ano, solo se regis-
tré un ligero descenso del 0,9 %
hasta marzo. El trader podria haber
perdido un maximo de 4.4 % duran-
te este periodo si hubiera comen-
zado y terminado la estrategia en
los momentos mas desfavorables.
La calidad de las senales se puede
ver en otras medidas en la Tabla 1:

PORTADA

T1) Comparacion de los ETF

Amundi ETF Euro
Corporates

COMSTAGE STOXX Amundi ETF apalanca-
Europa 600 da MSCI USA Daily

Opera-

iy FUENTE MSCI USA
cion

1 1,28% 0,06% 3.51%

2 0,52% 0,65% 2,30%

3 0,58% 0,83% 2,28%

4 1.77% 6,84% 5,47% 13,93%
5 -0,01% 3,04% 3,63% 6,23%
6 0,18% 512% 1,84% 10,23%
7 0,60% 5,38% 315% 10,89%
8 0,80% 117% -0,26% 213%
9 1,63% 4,58% 3,25% 8,81%
10 0,29% -1,62% -3,.21% -3,33%

La tabla compara el rendimiento de los ETFs de bonos con los diferentes ETF de patrimonio para las 10 ope-
raciones. Estd quedando claro que vale la pena cambiar a ETFs de acciones para los periodos temporales.
Un fondo verde significa que el rendimiento es mejor que el del ETF en bonos corporativos (Amundi ETF Euro
Corporates). Darkgreen representa el mejor rendimiento del periodo.

Fuente: www.qap-analytics.com

durante los 10 periodos en los que
se selecciono el ETF de acciones,
superd6 al ETF de bonos en 8 casos.
El rendimiento diario promedio fue

comparacién con los fondos de in-
version tradicionales. Para transac-
ciones a corto y medio plazo se pue-
den usar ETF apalancados o cortos. «

de alrededor del 0,29 % en las 10
operaciones.

T2) Indicadores de retorno y riesgo

Conclusion
Los ETF son cada vez méas populares Cifra clave Resultado
entre los inversores instituciona- Rentabilidad total 53%
les y privados. Hay buenas razones Rentabilidad anual 71%
para ello, porque los ETF abren nu-
. . Volatilidad 41%
merosas oportunidades para el in-
versor. Ya sea que quiera invertir en Ratio de Sharpe (0%) 171
acciones, sectores, materias primas, Pérdida maxima -4 4%
divisas o regiones enteras, ahora - -
) lg . . . Rentabilidad diaria Perfodo total  0,03%
tiene un vehiculo de inversién pasi-
. | t t . Rentabilidad diaria Acciones de 0.29%
vo simple y transparente para casi los Estados Unidos ,29%
todos los mercados. Los ETF son
Tiempo en bolsa <1%

un componente importante de una

cartera y, por lo tanto, son de inte- La Tabla 2 muestra los ratios de rentabilidad y

riesgo de la estrategia de ETF descrita utilizando
el ETF de MSCI USA SOURCE. Durante el resto
del afio, se mantuvo en la cartera un ETF sobre
los bonos corporativos (Amundi ETF Euro Corpo-
rates). Esta claro que vale la pena la rotacién del
ETF de renta variable de los EE. UU.: El rendimien-
to diario medio durante este perfodo fue del 0,29
9%, mientras que tan solo fue del 0,03 % en todo
el perfodo.

rés para los inversores a largo plazo.
Proporcionan acceso a casi todos los
mercados y clases de activos, lo que
permite a los inversores estructurar
y ponderar individualmente sus car-
teras. Una gran ventaja en el largo

plazo es, sobre todo, las tarifas que
Fuente: www.qap-analytics.com

son significativamente mas bajas en
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CRITICA DE
) NUEVOSPHODUCTOSK e

Nuevos Productos

La nueva aplicaciéon movil IBKR de Interactive Brokers
combina en una sola aplicacion la versiéon movil del IB-
TWS y el protocolo de seguridad IB-Key, lo que le permite
administrary operar con la mayoria de los dispositivos iOS
o Android. Con la nueva aplicacién, los usuarios podran
proteger su cuenta mediante la autenticacion de 2 factores
de la clave IB al iniciar su sesion a través de 1 de los sitios
web o plataformas de negociacion de IB. Con la cuenta de

IB, se puede operar con todas las nuevas funciones.
Estos incluyen accesos directos , Ask for
IBot” y mas de 50 nuevas columnas

de datos para que el trader pueda ver

la misma informacion sobre los movi-
mientos del mercado que en la version

I."""-u.|'|||.|l‘

de escritorio, ademas de herramientas

de opciones innovadoras, que incluyen
it I..|Il|.||..|....||I|m.|.u||||1|.ll

Fit-e:

opciones y plantillas de pares. Estas

ultimos se usan para crear y comparar
pares. La nueva pantalla de ejercicio de

opciones muestra si el trader podria
beneficiarse ejercitando una opcion an-

tes de tiempo. Los operadores de la version
de escritorio también tienen nuevas herramientas para
analizar y operar opciones y pares. La version profesional
ayuda a visualizar el éxito de la estrategia. Los pares con
opciones se pueden crear, almacenar y operar rapidamen-
te usando multiples componentes con la funcién de selec-
cion de estrategias predefinidas en Strategy Builder. Tiene
mas detalles en www.interactivebrokers.com

El sitio web www.BollingerBands.com ofrece un paque-
te de informacion completo sobre el conocido indicador
de John Bollinger y, mas recientemente, graficos tempo-
rales libres del mercado. También hay articulos y videos
gratuitos, asi como libros y conjuntos de DVDs de John
Bollinger. Los graficos estan disponibles dentro del Market
Timing Report, que originalmente solo estaban disponible
para los suscriptores del boletin Bollinger Bands. Mues-
tran un analisis del mercado, que es util en el momento de
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realizar sus propias operaciones. El propio Bollinger usa
estos gréaficos para predecir los movimientos del mercado.
Actualmente hay 21 graficos en S&P 500, NYSE Composi-
te, Russell, Dow Jones y otros indices. El informe también
destaca muchos otros indicadores clasicos de sincroniza-
cion del mercado, como la linea Advance-Decline, el in-
dice Maximo-Minimo y varios indicadores de volatilidad.
Obtenga mas informaciéon en www.bollingerbands.com.

FXCM amplia su oferta de interfaces de programacion
con REST APl y Python Wrapper. Por lo tanto, el agente
proporciona acceso gratuito a 4 APIs conectadas direc-
tamente a su servidor de operaciones. La APl REST de
FXCM permite a los usuarios utilizar lenguajes de progra-
macién conocidos, como Python y JavaScript. Utilizando
la versién web, podra recuperar los datos historicos, rea-
lizar operaciones, usar datos de mercado en tiempo real
o recibir actualizaciones de su cartera a través de Web-
Socket. Si quiere saber mas, visite www.fxcm.de.

Con la aplicacién Guidants, ahora es posible cambiar de
aplicacion. Gracias a la funcion de corretaje multiple, los
usuarios de iOS podran operar con teléfonos maoviles con
uno de los intermediarios afiliados, incluso con varios al
mismo tiempo. La aplicacion Guidants también proporcio-
na acceso directo a sus cuentas virtuales y de dinero real,
asi como a su gestion (visualizacion de posiciones, pedidos
abiertos, cerrados y cancelados, compra o venta directa de
productos de inversion). También se lanzd una actualizacion
para la version de escritorio. Dicha version incluye un nue-
vo widget que muestra el supuesto potencial crecimiento
de las acciones de las listas de observacion y cuentas de
analistas. Con solo un clic, el trader puede ver los objeti-
vos de precios en el grafico o, mediante un filtro, someter
a la accién a una comparacion entre sectores. En el widget
grafico, los precios actuales de oferta y demanda (si estan
disponibles) se mostraran como lineas. TRADERS’ también
tiene su propio escritorio (www.traders mag.com/guidants).
Obtenga mas informacion en www.guidants.com
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Entendamos el trading

José Basagoiti Fernandez-Ranada,
Alvaro Basagoiti Fernandez-Rafada

En esta obra se refleja el estilo y la experiencia de dos
traders profesionales en su camino hacia el éxito en los
mercados financieros, transmitiendo a través de la pala-
bra los pilares basicos de actuacion para lograr la con-
sistencia en resultados. El libro recoge parte del sistema
utilizado por los operadores, asi como la descripcion en
primera persona de las fases y etapas, no siempre posi-
tivas, que hay que experimentar para poder llegar a ga-
narse la vida con la inversion. La realidad del trading sue-
le diferir mucho de lo que la mayoria de personas cree,
quedando claro que la imagen que se proyecta al exterior
endulza un escenario de una dureza extrema y que exige
unos requerimientos a los que no todo el mundo tiene
acceso. Esta es la premisa que valoran los autores para
explicar, con la mas estricta sinceridad, las cualidades
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y condiciones que se deben tener para poder comenzar
con buen pie en este sector. El objetivo del manual sera,
por tanto, facilitar el recorrido a inversores, sin importar
el nivel de experiencia, que estan luchando dia a dia en
los mercados bursatiles en busca de una buena rentabi-
lidad para sus ahorros, algo que, debido a la inflacién y
a los bajos tipos de interés actuales, estad pasando de ser
opcional a obligatorio.
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Asi es como funciona el ciclo de ganancias con opciones

En el mercado de EE.UU., las empresas que cotizan en bolsa tienen que publicar sus resultados trimestralmente.
Muchos participantes del mercado cubren sus posiciones en esos momentos con opciones, lo que regularmente

genera una volatilidad implicita creciente. Si combina opciones sobre acciones, podra negociar el ciclo de los resul-

tados trimestrales con esta interesante estrategia que le detallaremos a continuacion.

Fundamentos del back spread
Un back spread es una estrategia de trading direccional
que ofrece la oportunidad de especular sobre un fuerte

Christian Mohrer ha estado operando en
bolsa desde 2010 y esté entusiasmado con
la variedad de estrategias que permiten las
opciones. Para el “trading fragante”, ofrece
una coleccion de fragancias propias para los
traders en www.traderparfum.com.

B4 christian@traderparfum.com
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movimiento de precios. La estrategia busca conseguir
una proporcién desigual de opciones compradas y ven-
didas. En la variante clasica, se vende una opcién ‘en el
dinero’ en un entorno de baja volatilidad del subyacente:
en este caso actuamos como vendedor. El ingreso de las
primas de la operacion nos financia de forma total o par-
cial la compra de 2 (o mas) opciones ‘fuera del dinero’.
Esta combinacion le da a la opcién un valor positivo de
la Vega o factor de sensibilidad. Lo cual significa que la
estrategia se beneficia del aumento de la volatilidad im-
plicita (el supuesto rango de fluctuacion). Las ganancias
correspondientes se daran proporcionalmente a la fuerza
del movimiento de precios en la direccién deseada. Una
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ventaja de esta estrategia es que,
incluso en la direccién opuesta, se
puede lograr una pequena ganancia
en el caso ideal.

Activos subyacentes del back spread

La Figura 1 muestra el grafico sema-
nal de Netflix. La parte inferior de la
ventana del grafico muestra el movi- “H'
miento de la volatilidad implicita (VI).
Aqui es bueno ver que la VI cae brus-
camente después de la publicacién

Grafico semanal de Netflix
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de resultados. Durante un periodo
de aproximadamente 6 a 8 semanas,
su valor permanece en un nivel bajo.
Luego, se inicia el incremento de la

Opcin de volatilidad implicita 800
2,50%
1,60%

Mrz 2016 Jul 2016 Nov 2016 Mrz 2017 Jul 2017 Nov 2017 Mrz 2018

El gréfico semanal muestra claramente la confianza con la que oscila el valor de la volatilidad implicita (sub-
gréafico) entre las fechas de los resultados trimestrales. Se ha producido un fuerte colapso de la VI inmediata-
mente después de la publicacion de las cifras trimestrales.

Fuente: software comercial de TWS

incertidumbre al acercarse la proxi-
ma fecha de resultados. Los partici-
pantes del mercado estan dispues-
tos a pagar precios mas altos por la opcidon para cubrir
sus posiciones de capital. La volatilidad implicita aumen-
ta y permanecera alta hasta la fecha de presentacion.
Hay una serie de acciones que forman el patrén que se
muestra segun el movimiento de la volatilidad implicita.
Durante el movimiento del precio de la accidon, también
esta claro que las reacciones positivas y negativas a los
resultados trimestrales tienen un efecto en el periodo
posterior.

Posibilidades y riesgos
La compra de un back spread de Netflix sirve para es-
pecular un fuerte aumento del precio de las acciones
(figura 2). En nuestro ejemplo, al alcanzar el precio de
$186.26, se vendid una opcion de compra con un precio
de ejercicio de $185, con prima de $9.88. Los ingresos
obtenidos se utilizaron para la compra de 2 opciones de
compra a un precio de subyacente de $190 a $7.45 cada
una. La siguiente fecha de publicacion de resultados fue
el 22 de enero. Con una fecha de liquidacion del 19 de
enero, el back spread tiene un vencimiento residual de 38
dias y vencera automaticamente antes de la fecha limi-
te. En caso de una reduccion después de las ganancias,
el aumento de la VI tendria un efecto aun mas fuerte en
los precios de las opciones. La operacion se debe cerrar
antes de la fecha de publicaciéon. El calculo del precio de
la opcién se muestra en la Tabla 1. La Figura 3 muestra el
perfil de pérdidas y ganancias del back spread de compra
en Netflix.

El diferencial se compré con una prima de $502. Si
Netflix opera por debajo de $185 en la fecha de venci-

miento, dicho valor senalaria la pérdida maxima. Duran-
te este plazo, la operacién generd un colchon durante
el movimiento de la VI al alza hasta la proxima fecha de
vencimiento, en el caso de que el precio se mueva des-
favorablemente. Durante dicho plazo, la operacién ga-
naria cierto margen con la ola de VI ascendente hasta la
siguiente fecha de vencimiento en el caso en el que el
precio se moviese desfavorablemente. El area de mayor
riesgo es el precio de base de las opciones compradas:

Célculos para el back spread comprado

Fecha: 12.12.2017

Subyacente: Netflix (abreviatura: NFLX)
Fecha de caducidad: 19.01.2018

Duracion: 38 dias

Movimiento (NFLX): 185,653

Venta $185 opcién de compra: 9,88%

Ejecutar la compra 2 x $190 — 2x7.458

opciones de compra:

en 100 (14,908 - 9,888$) x 100 = 5028

500$ +502% = 1002$

Suma por opcio

Riesgo maximo:

A partir de los precios de las opciones, se pueden calcular los valores del
back spread comprado (ejemplo de una operacion desde 12.12.2017). El precio
de ejercicio de la opcion vendida debe estar cerca del precio de la accion (en
el dinero) y el precio de ejercicio de las 2 opciones compradas (por encima
del dinero) valdra para que, a partir de la prima pagada, la pérdida méaxima
pueda ajustarse al tamafio de la cuenta. El riesgo maximo se calcula como
la diferencia entre los 2 precios de ejercicio ($5 x 100 acciones) mas la prima
pagada (aqui $502).

Fuente: www.derivat24.de
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Si el precio toma la direccion esperada, se debe
hacer seguimiento de la operacion una vez al dia.

Grafico diario de la cuota de Netflix
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En este punto, se puede ver si el precio continda cayendo o, como en el Gltimo informe trimestral, se reanuda
anticipando las buenas cifras. La operacion de ejemplo especula sobre un fuerte aumento de los precios, respal-
dado por la EM (20) en el gréfico semanal.

Fuente: software comercial de TWS.

Perfil de ganancias / Perfil de pérdidas Netflix
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En la fecha de vencimiento, el perfil de ganancias/pérdidas del back spread comprado se calculd en la accion del
Netflix. El precio de ejercicio, cuando se de la pérdida méxima en la fecha de vencimiento, es el precio base de
$190. La pérdida méaxima en este punto especifica el factor de riesgo (1R) para la administracion de la operacion.

Fuente: www.macroption.com
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$190. En la fecha de vencimiento, la
pérdida maxima podria ser de $1002
(prima pagada de $502 mas $500 por
intervalo entre los precios del subya-
cente, es decir, $5 x 100 acciones). En
este rango de precios, es aconseja-
ble limitar la pérdida a aproximada-
mente la mitad del riesgo maximo
antes de que la pérdida pueda alcan-
zar su maximo durante los ultimos 7
dias del vencimiento.

Para evitarlo, es importante
echar un vistazo al gréafico. La Figu-
ra 2 muestra nuestro escenario, es-
peculamos sobre un fuerte aumen-
to de los precios en los dias previos
al siguiente informe trimestral.
Una tendencia alcista respaldada
por unos resultados trimestrales
positivos que se mueva en lateral
no es buena senal. Después de los
ultimos resultados positivos, ve-
mos que la fase es correctiva. Los
compradores se han apoyado en la
zona del ultimo minimo,. Ahora la
situacion es similar a la del 25 de
septiembre al 9 de octubre, en don-
de durante el periodo anterior a la
fecha de presentacion de resulta-
dos tras la anterior correccién, se
continud con la tendencia alcista
asociada a un fuerte movimiento.
Con la compra de un back spread
ahora estamos especulando con
un escenario similar. Si ocurre lo
contrario, el back spread también
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podria funcionar. Si el precio baja, la pérdida maxima
estaria limitada, independientemente de cuanto cai-
ga el precio de Netflix. Nuestra operacion se cerro el
10.01.2018 cuando aun restaban 9 dias de plazo. Netflix
tuvo un rally impresionante, y el back spread comprado
obtuvo $1,281, o lo que es equivalente, 1.2 R-multiplos.

Gestion de los back spreads.

Si el precio toma la direccion esperada, se debe hacer
seguimiento de la operacion una vez al dia. Si tan solo se
da un movimiento moderado, existe el riesgo de que el
spread se mueva a la zona de pérdidas. A medida que los
beneficios del back spread aumentan por la VI, se com-
pensa el modesto movimiento del escenario del ciclo de
resultados. Usandolo se puede ganar tiempo. Si la VI se
va a mas del 65% de su ultimo méaximo durante la opera-
cion, tomaremos la decisiéon dependiendo del precio de
las acciones.

Para tomar dicha decisién, también deberiamos con-
siderar los niveles de los graficos técnicos, como las re-
sistencias y los soportes. Dependiendo del vencimiento
temporal, es recomendable cerrar ganancias en este tipo
de operaciones al entrar en el rango de 1 a 1.5 R por con-
trato, donde 1R corresponde a la pérdida maxima posi-
ble. Las pérdidas deben limitarse a un maximo de 0.5 R.
En cualquier caso, la operacion se debe cerrar antes de
los resultados.

Venta de back spread por caidas de precios

También se puede crear un back spread para operar una
disminucién esperada del precio. Si encuentra una ac-
cion con VI predecible, podra configurar un back spread
con opciones de venta cuando se de una situacion técni-
ca clave. En su software de trading, podra seleccionar los
precios de ejercicio apropiados dentro de la cadena de
opciones en funcion de los precios. Cuanto mayor sea la

También se puede crear un back spread para
operar una disminucion esperada del precio.
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prima recibida, menor sera la pérdida maxima posible.
Los puntos de equilibrio se acercardn mas con una prima
mas alta, lo que hace que la zona de pérdidas sea mas
pequena.

Conclusién

Los back spread inversos permiten que el movimiento de
la volatilidad implicita y el subyacente se puedan usar so-
bre un ciclo predecible. Incluso con un prondstico equi-
vocado, en el caso ideal se podria generar una pequena
ganancia. El riesgo esta definido y se podréa gestionar du-
rante todo el proceso de trading. «

Instantanea de estrategia
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Trading sistematico
de reversion a la media

Este articulo describe una estrategia de trading basada en un enfoque de reversion a la media simple

para acciones de Larry Connors y Cesar Alvarez. El concepto se transfiere al mercado de divisas median-

te un ajuste de sus pardmetros y pruebas con diferentes pares de divisas. El enfoque basico es: entrada

anticiclica después de que el precio de cierre esté en el méaximo/minimo de los Ultimos 20 dias, salida

después de que el precio de cierre esté en el maximo/minimo de los ultimos 3 dias.

» Fundamentos

Larry Connors y Cesar Alvarez describieron en su libro
"Short Term Trading Strategies that Work" un sistema de
reversion a la media para el S&P 500 que llamaron "Do-
uble Seven". Este sistema supone que los precios tien-
den a volver a un valor promedio después de que hayan
ocurrido exageraciones en un sentido (con lo cual habra
reversion a la media). En nuestro caso, pensaremos en un

Joachim Struck ha sido un operador a tiempo parcial
durante 20 afios. Sin embargo, el éxito recurrente no
le llegd hasta que descubrid el trading sistemético.
Hoy desarrolla sistemas de trading completamente
autométicos y los implementa en CFDs. Puede
encontrar informacién sobre el sistema descrito y
mucho mas en su sitio.

b4 info@system-check.me; www.system-check.me
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valor cuyo precio tras la apertura se negocié en demasia
al alcanzar el precio de cierre mas bajo de los ultimos 7
dias. Por ello cerraremos la posicion en el siguiente pre-
cio de apertura cuando se alcance el precio de cierre dia-
rio mas alto de los ultimos 7 dias. La Unica regla adicional
nos la da un filtro de tendencia formado por una media
movil simple (AM) de mas de 200 dias para asegurarnos
de que el mercado esta en una tendencia alcista. Lo cual
es particularmente importante en los sistemas de rever-
sion a la media, para evitar en la medida de lo posible
agarrarse a un cuchillo que cae. Este simple sistema to-
davia funciona bien hoy en dia e incluso se puede imple-
mentar con ETF (fondos cotizados en bolsa).

Laidea

Segun el sistema descrito, el autor transfirié sus princi-
pios al mercado de divisas. Debido a que los pares de
divisas, segun la observacion del autor, tienden a osci-
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lar de un lado a otro, deberian ser
ideales para un sistema de reversion
a la media. Estamos buscando un
sistema robusto que se desarrolle "\
en un par de divisas Unico, pero que »“
se pueda operar de manera rentable
en otros pares sin ningun otro ajus-
te. Por un lado, el sistema deberia
funcionar en el grafico horario para
obtener mas oportunidades que en
el sistema original y, por otro, para
evitar el ruido béasico del mercado
en unidades temporales incluso mas
pequenas. Ademas, los costes son
mas importantes incluso en unida-
des temporales mas pequenas, las
cuales deben evitarse.

El entorno de pruebas
El par de divisas utilizado para el de-

(1) Optimizacion segun el factor de ganancia

Factor de beneficio

I

El gréfico muestra el factor de ganancia del sistema como una funcion de la cantidad de dias para determinar
las condiciones de entrada y salida. En el sistema original, ambos valores estaban fijados a 7.

Fuente: AmiBroker

sarrollo de la estrategia es el EUR/

USD. Pero, la configuracion debe

ser transferible a otros pares. El periodo para el que se
han realizado las optimizaciones es del 01/01/2007 al
31/12/2015 (el denominado periodo de muestreo). Al final
se verificara si la configuracion encontrada ha funciona-
do entre los anos 2016 y 2017 (periodo fuera de la mues-
tra) para evitar el ajuste de una curva. Hemos incluido a
las comisiones en las pruebas. Como las horquillas y los
deslizamientos dependen en gran medida del agente y
las condiciones del mercado, son dificiles de contabilizar
en un histérico de pruebas por lo que no se han tenido en
cuenta. Sin embargo, las tendremos que tener en cuenta
en la prueba que hagamos sobre la cuenta de demostra-
cion y aun mas en el trading real, ya que se haran relevan-
tes mas adelante. La cuenta de prueba era ficticia con $
10,000, y se uso el capital con un apalancamiento de 2. Al
principio, siempre se usaron 2 mini lotes (equivalentes a
20 000 dolares estadounidenses). Al ir ganando, el tama-
no de la posicién se va aumentando automaticamente al
aumentar el saldo de la cuenta, que se reduce en caso de
pérdidas. Entonces, usaremos un sistema antimartingala
simple para gestionar el dinero. Si el sistema tiene éxi-
to con estos parametros, el apalancamiento de maximi-
zacion de beneficios podria aumentar mas tarde, lo que
también conduce a un aumento en las pérdidas maximas.

Entrada y salida
Inicialmente, el sistema descrito originalmente para el
S&P 500 se aplicé al EUR/USD en el grafico de 1 hora.

(2) Trading de ejemplo del lado largo

1,24850

1,24700
Precio de cierre maximo
de las Gltimas 3 barras 1:24550

g
I -44 + 1,24400
"l \.¢-+¢T.1:zz:zz

. . . . 1,23950
Precio de cierre mas ba]t/
de las Ultimas 20 barras 1,23800
Filtro de tendencia 1,23650
1,23500

26.01. 29.01.

El 29 de enero de 2018, se alcanzd el precio de cierre mas bajo de las Ultimas
20 barras en una tendencia ascendente y se abrié una posicion larga al precio
de apertura posterior. 2 velas mas tarde se vefa un precio de cierre mas alto
que las Ultimas 3 velas y la posicion se podria cerrar en el precio siguiente al de
apertura con la ganancias.

Fuente: AmiBroker

Sorprendentemente, este sistema fue rentable, incluso si
no parece tener sentido negociar en términos de rendi-
miento y curva patrimonial. Pero es un buen comienzo.
El siguiente paso es ver si hay una mejor configuracion
de entrada y salida. Los valores estan optimizados de 3
a 21 barras. Los valores mas pequefnos conducen a innu-
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Rendimiento de los pares de divisas

Par de divisas factor de beneficio tasa de aciertos max. pérdida

nimero de operaciones

El filtro de tendencia
A continuacién se comprueba qué
configuracion debe aplicarse al fil-

La tabla muestra las cifras clave mas importantes del histérico de pruebas de los pares de divisas individuales.

EUR/USD 1.29 66.89% 4,33% 1519 tro tendencial. En el sistema original
GBP/USD il 64,97% 13,41% 1530 usaba la media (MA) de 200. Dado
USD/CHF 1,40 69,12% 4,03% 1509 que ya se han optimizado 2 de los
USD/JPY 1,08 65,77% 8,32% 1344 denominados grados de libertad (ba-
AUD/USD 128 68,64% 5.82% 1435 rras de entrada y salida), la revision
USD/CAD 144 §9.37% 6.12% 1492 del filtro de tendencia solo deberia

servir como una guia aproximada.
EUR/JPY 1,29 66,97% 5,86% 1226

El autor espera que se obtenga una

_ MA (media mévil exponencial, EMA
Fuente: AmiBroker

para abreviar) * "acelerada" expo-

nencialmente, ya que es posible un
cambio de tendencia mas rapido que

Curva de capital

30 000,00
25000,00
20 000,00
15 000,00

10 000,00

Curva de capital en USD

5000,00

0,00

03.01.2007 03.01.2009 03.01.2011 03.01.2013

el 01.01.2007 al 31.12.2017.

03.01.2015
El grafico muestra el rendimiento al aplicar el sistema a los 5 pares de divisas en el histérico de pruebas desde

con una MA simple. Resulta que am-
bos tipos de medias muestran valo-
res bastante estables. El autor opto
por una EMA con un periodo de 150,
ya que los valores simples de MA de
150 a 200 parecian particularmente
buenos, como lo hicieron los valores
de EMA de 100 a 150. El valor de 150
corresponde al rango en el que co-
inciden ambas pruebas periddicas.
Finalmente, como ya se ha descrito,
no se debe encontrar la mejor confi-
guracién, sino que se debe desarro-
03.01.2017 Ilar un sistema robusto.

Limites de pérdidas

A los limites de pérdidas siempre hay

Fuente: AmiBroker

merables operaciones. Los valores mas grandes signifi-
can que apenas se realizan transacciones en un cambio
de tendencia. Ambos empeorarian el rendimiento. No se
distingue deliberadamente por operaciones largas ni cor-
tas, ya que se busca un sistema lo mas robusto posible.
Valdria la pena considerar si es posible optimizarlo mas
adelante sin atar los valores demasiado al pasado. Dado
que los resultados a largo y corto son similares, se deben
desalentar optimizaciones adicionales ya que casi todas
las configuraciones habrian sido al menos rentables. La
Figura 1 muestra que los valores altos de entrada son
ventajosos. Por lo tanto, elegimos un ajuste de 20 barras.
Por otro lado, los valores bajos, tanto en términos de fac-
tor de beneficio como de riesgo (no se muestran), aunque
sean adecuados para la salida. Por lo tanto, para las sali-
das, se elige el valor de 3 barras.
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que tenerlos en cuenta. La pregunta

es si servira para el sistema y cual es
el aguante de los nervios del trader. Los limites de pérdi-
das y la toma de beneficios son populares, pero rara vez
mejoran una estrategia a los ojos del autor. En concreto se
aplican a los sistemas que, como en el presente caso, ya
tienen una salida clara. Lo cual basicamente se puede con-
siderar como un objetivo de beneficios. Los creadores del
sistema original "Double Seven" generalmente desacon-
sejan un limite de pérdidas para los sistemas de reversion
a la media. Este es un punto bastante débil en este tipo de
sistema. Debe dejar mucho espacio para las operaciones
y, a menudo, ser capaz de soportar grandes pérdidas, has-
ta que las operaciones terminen en ganancias. Para el au-
tor, los limites de pérdidas son una necesidad absoluta, ya
que nunca operaria un sistema sin una red de seguridad.
Sin embargo, los limites de pérdidas solo pretenden ser
una parada a un desastre mayor en situaciones extremas.
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En circunstancias normales de mercado, en la medida de
lo posible, solo se activaran en casos puntuales. Los limi-
tes de pérdidas se probaron en base a tics, porcentajes y
multiplos del rango medio verdadero (ATR) *, es decir, con
la ayuda de la volatilidad. El mejor resultado en este caso
fue un limite de pérdidas simple con valores en tics abso-
lutos. Lo cual es también mas facil de implementar en el
trading, especialmente si no es completamente automati-
co. También se examind un limite de pérdidas final, pero
empeoro el resultado en todos los entornos. Por otro lado,
los sistemas de reversién a la media funcionan bien con
limites de pérdidas temporales que se activan después de
un tiempo o numero de barras definidos. Lo cual también
aplica en nuestro caso. Una ventaja en este caso es usar
una salida después de 9 a 10 barras. Las pruebas historicas
han demostrado claramente que es adecuado un limite de
pérdidas de 150 tics o un limite de pérdidas temporales
después de 9 a 10 barras. Se podria usar una combina-
cién de los limites de pérdidas, pero no aportaria ninguna
mejora sobre las variantes simples. Por lo tanto, para una
mayor consideracion, solo se usara un limite de pérdidas
anti catastrofe de 150 tics.

Prueba fuera de muestra

El siguiente paso es investigar si el sistema habria fun-
cionado bien durante los anos 2016 y 2017, cuyos datos
no se optimizaron. Este procedimiento sirve como una
prueba de la solidez del sistema y para responder a la
pregunta de si ha sido optimizado en exceso. Los valores
de rendimiento fueron incluso mejores en el contexto de
la prueba fuera de muestra que dentro de ella. Solo a fi-
nes del verano o principios de otono de 2017 se di6 una
pérdida ligeramente mayor.

Varios pares de divisas

El sistema de trading se ha completado en términos de
reglas de entrada, salida y limites de pérdidas, con lo cual
ahora podemos transferirlo a otros pares de divisas. Re-
sulta que todos los pares fueron rentables (Fig. 3). Solo el
GBP/USD y el USD/JPY mostraron pérdidas demasiado
grandes y curvas de rendimiento antiestéticas. Por ello,
se evito al par GBP/USD y al par USD/JPY que se reempla-
z6 por el EUR/JPY que se comporté mucho mejor.

Nuevas medidas

Queda por examinar si los pardmetros encontrados tam-
bién pueden convencer en una cuenta demo y mas tarde
en una cuenta de trading real. Hay que evaluar el impac-
to de las horquillas y el deslizamiento en una cuenta de
CFDs. Lo cual se debe probar mas adelante en la cuenta
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T2) Rendimiento de la estrategia

Capital inicial: $10,000 Nimero de operaciones: 5630
Capital final: $28,090 Tasade aciertos: 65.97%
Beneficio neto ($): §18,090 Factor de beneficio: 1.21
Costes de transaccion: $5630  Max. pérdida: 16.44%
Beneficio neto (%): 180.90% Ganancia mas grande:  § 568
Beneficio anual: 9.84% Pérdida mas grande: $889

La tabla muestra las cifras de rendimiento del sistema general en los 5 pares de
divisas del histérico de pruebas desde el 01.01.2007 al 31.12.2017.

Fuente: AmiBroker

real primero con una pequena cantidad para el trading
antes de que el sistema pueda usarse por completo.

Conclusion

En este articulo, se ha mostrado la forma de pasar de una
idea de trading a un sistema real. En este enfoque, hemos
evitado las trampas tipicas, como la adaptacion excesiva
del sistema en base a los datos del pasado. Desafortuna-
damente, con esta metodologia, alrededor del 95 % de to-
das las ideas no conduciran a un sistema utilizable. Pero
el 5 % restante promete darnos unas buenas ganancias.
El sistema que hemos presentado aqui solo sirve como
ejemplo pero se puede adaptar a las necesidades indivi-
duales de cada trader utilizando los pasos presentados.
Las pruebas iniciales con otros pares de divisas y otros
niveles temporales también han sido prometedoras. «

Instantanea de estrategia
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Beneficiese de las tendencias

Asegure una ventaja estadistica

¢Puede la Teoria Dow, también conocida como la técnica del mercado en Alemania, ser rentable? Debi-

do a la naturaleza de las tendencias, las pruebas automatizadas son dificiles, quizas incluso imposibles.

Como parte de una tesis de licenciatura, se examind manualmente en 2013 un enfoque de trading

simple y estratégico basado en la teoria Dow.

Adrian Kratz

Adrian Kratz proviene de la industria de seguros
y opera desde el 2006 en los mercados financie-
ros, bolsa de valores y otros mercados. En 2013,
realizé un examen critico de la operativa de
trading de movimientos del mercado como parte
de su tesis. Su actual proyecto en vivo se puede
seguir en su sitio web www.TradersYard.com
{Grupo: Adrian’s Dow Impuls Trading).
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Bases de esta investigacion
Los comienzos del analisis técnico se pueden encon-
trar en los EE. UU. a finales del siglo XIX. Un cierto
Charles Henry Dow, cofundador del conocido indice de
acciones Dow Jones Industrial, conté por primera vez
su teoria en el Wall Street Journal. Su mensaje clave
decia, entre otras cosas, que los precios se mueven en

tendencias.
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Esta claro que los movimientos son

mas dinamicos y acentuados que las correcciones.

Estas tendencias representan
en si mismas un cierto comporta-
miento. El cual determina los movi-
mientos y correcciones. La Figura 1
muestra una tendencia alcista intac-
ta en el grafico diario del NASDAQ
que muestra maximos crecientes (2)
y minimos crecientes (3). Ademas,
también es bueno ver que las ten-
dencias no siempre se ven iguales.
Los movimientos a veces pueden
ser mas largos y mas cortos, a ve-
ces solo duran unas pocas velas y a
veces bastantes. Lo mismo es cierto
con las correcciones. Las cuales tam-
bién pueden presentarse de manera
completamente diferente. Ademas,
es mas probable que una tendencia
continie de que se rompa. Estas
ventajas son explotadas por la estra-
tegia. Pero, jcudndo se puede saber
si estamos en una correccion como
esa? Debido a estas irregularidades
en la presentacion de la tendencia,
se utiliza un instrumento en la in-
vestigacion, que sirve para orientar
y excluir una cierta arbitrariedad: los
retrocesos de Fibonacci (ver cuadro
de informacion).

Investigaciones graficas

Un retroceso, que significa una dis-
minucion del precio en tendencia
alcista, muestra la relacion de una
caida del precio a su movimiento
anterior. Esta amplitud del movi-
miento representa la base del cal-
culo del % del retroceso. EI movi-
miento corrige desde el maximo en
cierta proporcion. La disminuciéon

Ejemplo de una tendencia alcista intacta

18.09.2017 [06.10.(17./23.127./02.11.113.117.]23.129.] 05.12. | 14.| 20.| 27./03.01.2018 | 18. | 22.

El recorrido del Nasdaq 100 es alcista y, a su vez, marca maximos cada vez mas altos y bajos més altos. Si se
vinculan entre sf, se hard visible la tendencia alcista de acuerdo con la teorfa Dow.

Fuente: www.agenatrader.com
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Los retrocesos de Fibonacci se crean desde el Gltimo minimo hasta el nuevo maximo de un movimiento. Es

Fuente: www.agenatrader.com
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se puede hacer a los niveles de Fibonacci 38.2, 50 o in-
cluso 61.8 %, que son los valores de la proporcidn aurea.
En el grafico NASDAQ (Figura 2) vemos una tendencia
ascendente. Si ahora dibujamos las lineas de Fibonacci
desde el punto mimino 3 (100 %) hasta el punto maximo
relativo 2 (0 %), es facil ver cuando corrigio hasta el nivel
del 38.2 % del movimiento, cuando se alcanzé el 50 % y
en gué momento se nivela a la linea del 61.8 % la cual ha

www.traders-mag.es 05.2018

sido cruzada por el precio. Esta técnica se usa tanto en
mercados alcistas como bajistas.

Implementacion de la estrategia

¢(Como podria esta interaccion de tendencias y retroce-
sos de Fibonacci concretarse y crear oportunidades? Para
la definicién de la entrada, debemos hacer una distincion
por adelantado entre una entrada local y la temporal.
La ubicacion responde a la pregun-
ta de déonde comenzar dentro de la

Operacion ejemplo en el par de divisas EUR/USD

0,00%
o ety
yd 38,20% “ 1l
A 50,00% ‘ 3
f .*H‘ F 61,80%
Uk I °

a-
Ber NJI ﬁl

04.04.2017

16.03.2017 01.05.2017

(Iineas rojas) hasta que la posicion se detiene el 8 de junio.

.[”. i Q ﬁ " VT\“WI,

02.06.2017

Todos los criterios de nuestra configuracion se cumplen: hay una tendencia que ha corregido hasta el 38.20
% del retroceso. A la cual le sigue la entrada alcista de la siguiente vela de giro (flecha verde) con al limite de
pérdidas inicial subyacente (linea roja). El cual acompafia a la operacion de forma continua como un limite final

tendencia, mientras que la pregunta

temporal nos dara la senal, por lo
1,14000 , . ,

tanto, cuando se realizara la entrada.
1,12500

Entrada local
1,11000 Para saber en qué area de un movi-

miento de una tendencia intacta se
1,09500 o -

espera y se realizara la operacion,
1,08000 utilizaremos el grafico EUR/USD

(Figura 3). Supondremos que esta-
1,06500 mos en una tendencia al alza intac-
1,05000 ta. Después de que se ha formado

el primer impulso del movimiento y

03.07.2017 . o

correccion, le seguira otro que con-

firmara la tendencia. Después de un

nuevo maximo, se crearan los retro-

cesos de Fibonacci. Se verificara si

Fuente: www.agenatrader.com
la siguiente correccion llega al area

de los retrocesos. Si no es el caso
y el precio se gira antes de poner-

Rendimiento se en contacto con el nivel de 38.2
% y marca un nuevo maximo, a esta
Ao Beneficio en R (y%) Beneficio en Euro pequeRa correccién la dejaremos
2003 34,0 3398¢ pasar. Si, por otro lado, se alcanza
2004 17 167€ al menos el nivel de la linea del 38,2
2005 0.8 4184€ %, la vela de giro posterior define el
2006 79 788€ punto de entrada. Por supuesto, una
2007 16,3 1625€ correccion puede rebotar varias ve-
2008 303 3031€ ces desde los retrocesos de Fibona-
2009 34 341€ cci y alcanzar un nivel inferior antes
2010 189 1895€ de. crear un nuevo impulso del r.now-
miento. Lo cual genera operaciones
20M 9.8 979€
falsas.
2012 17,5 1750€
2013 8.4 840€

Entrada temporal

La tabla muestra el rendimiento de la estrategia con un riesgo continuo del 1 % del capital inicial. Para hacer
que los afios en revisién comparables, no se ajustd el riesgo anualmente al tamafio de la cuenta.

Fuente: calculo propio del autor

Después de determinar en qué area
entramos, ahora se debe definir la
hora exacta. La senal de entrada se

completa tan pronto como la correc-
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Para la definicion de la entrada,

debemos hacer una distincién por adelantado
entre una entrada local y la temporal.

cion ha alcanzado al menos el nivel
de los retrocesos de Fibonacci y ha
surgido una vela de giro. En la ten-
dencia alcista estaria en verde, y en
rojo en la tendencia bajista. La vela
de giro indica que en este periodo
la oferta ha disminuido y la deman-
da ha aumentado y, por lo tanto, ha
surgido un exceso de demanda. Lo
cual desarrolla de nuevo un impulso
y, en consecuencia, el resultado po-
dria ser una continuacién de la ten-
dencia. Procedemos segun este es-
cenario. La entrada tendria lugar en
el maximo de la vela de giro (Figura
3). El limite de pérdidas se coloca
por debajo del minimo. Por lo tanto,
el riesgo esta en el rango entre los
maximos y minimos diarios. En el
mejor de los casos, se debe entrar
en una operacion cuando se forme
una correccion, la cual rapidamen-
te obtendra ganancias. Sin embar-
go, la tasa de aciertos no es del 100
%. Por lo tanto, se podran cerrar 3
operaciones consecutivas antes que
otra nos lleve a obtener el éxito de-
seado. En este escenario, en primer
plano esta especialmente la dificul-
tad psicolégica. ;Esta el trader en la
posicion adecuada y tiene sentido
intentar una cuarta operacion des-
pués de habernos sacado 3 veces?
¢(No seria mejor completar esta fase
de correccién y esperar una nueva?
La respuesta a las preguntas viene
dada por la condiciéon de que se pue-

Comparacion de las curvas de rendimiento

500%
450%
400%
350%
300%
250%
200%

0, U3 OJUAIWIPUY

150%
100%
50%

0%
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 n
Nimero de afios
La curva azul muestra el rendimiento en la Figura 4 con un riesgo fijo del 1 % del capital inicial. Por el
contrario, la curva naranja muestra el rendimiento de un ajuste anual del riesgo para el saldo de la cuenta
respectiva.

Fuente: calculo propio del autor

Representacion de la distribucion de todas las operaciones

12
10

o N B O o
y ua o191j3uag

0 25 50 75 100 125 150 175 200 225 250
Nimero de operacién

Este gréfico muestra la importancia de la antigua sabiduria del mercado de valores “limitar las pérdidas
y dejar que las ganancias corran”. El nimero de operaciones se visualiza en el eje x. En el eje y se puede
ver la ganancia o pérdida dependiente del riesgo. Es agradable ver que las operaciones perdedoras se
detuvieron en un riesgo predefinido (1R), las ganancias por otro lado tenfan la posibilidad de desplegarse
hasta 12 veces.

Fuente: calculo propio del autor
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El matematico italiano Leonardo di Pisa, mas conocido como Fibonacci, encon-

tendencia aumenta, por lo que
no se debe entrar en ninguna

tré en el siglo Xl una serie de niUmeros que poseian algunas caracteristicas uni- otra operacion.

cas. Los numeros de Fibonacci son 1, 1, 2, 3, 5, 8, 13, 21, 34, 55, 89, 144 y asi
sucesivamente. Representan una serie matematica de nimeros en la que cada

e Siel precio después de la correc-
cidon estd por encima del punto 2,
nimero da la suma de los 2 nimeros anteriores (1 + 1=2,1+2=3,2+3 =05, la correccion finalizara y se dara

3 + b =8, etc.). Ademas, ocurre otro fendémeno: si cada nimero se divide por el un nuevo movimiento.

numero anterior (89/55 o 55/34), el cociente puede reducirse al nimero 1.618. * Tanto el movimiento como la co-

De manera similar, una division de un nimero por otro se comporta de la si- rreccion deben tener al menos 2

guiente manera (8/13 o0 13/21). El resultado se redondea siempre a 0.618. Si uno barras cada uno. En un nimero
resta 0.618 de 1.618, da 1. Si se resta el 0.618 del 1, el resultado es 0.382. La

serie de numeros de Fibonacci también es conocida como la proporcién aurea,

menor de periodos, el valor in-
formativo es insuficiente.

estd presente en la naturaleza. Ya sea en arquitectura, musica, arte, matema- . )

El comportamiento de la salida

La ubicacion del limite de pérdidas

ticas o fisica: estas condiciones se pueden ver en todas partes. Este principio
también se encuentra en el andlisis técnico (espirales phiy elipses o las ondas

Elliott). puede variar. Un limite de pérdidas

inicial bastante agresivo podria si-
tuarse por debajo del minimo o en-
cima de la vela de entrada. Otras

da entrar un maximo de 3 veces por fase de correccion.
Ademas, la estrategia estd vinculada a las siguientes
condiciones:

opciones serian intervalos de porcentaje fijos o incluso
un limite de pérdidas por volatilidad. Si una operacion
se ejecuta después de entrar en beneficio, entonces

tendriamos beneficios de libro, cuya garantia se pue-
e Lafase decorreccién comienza con la caida en el pre- de obtener mediante un limite de pérdidas final. En el
cio desde un maximo relativo, que toca la linea de enfoque actual, el limite de pérdidas debe moverse al
retroceso de Fibonacci del 38.2 %. minimo o maximo del periodo. Se debe asegurar que
e Siun periodo en tendencia alcista se cierra en un mi- estamos observando las barras externas e internas. Una
nimo o en la tendencia bajista por encima de la linea barra exterior es una vela, cuyo punto maximo y minimo
de correccion del 61.8 %, la probabilidad de rotura de abarca todos los periodos posteriores. Estos periodos
de seguimiento se llaman barras internas. Aunque una

barra interior puede registrarse por encima del maximo

Instantanea de estrategia

o por debajo del minimo de la vela exterior tras abrirla,
necesariamente se debe regresar a esta area y cerrarse
alli. Si no hace eso y se cierra afuera, la barra exterior
pierde su importancia y hay que esperar otro movimien-
to. En la Figura 3 se puede ver el cambio de limite de
pérdidas que incluye las areas de las barras interiores
marcadas en amarillo.

Evaluacion estadistica

Como parte de la investigacion, la estrategia descrita se
implementé en 4 mercados diferentes (DAX, Bund Fu-
ture, Gold Future y EUR/USD) durante un periodo de 10
anos. La encuesta comenzd con un saldo en la cuenta de
10.000 euros y estuvo en el mercado desde comienzos
de 2003 hasta marzo de 2013. El rendimiento en estos 10
anos fue del 190 %, suponiendo que cada operacion tuvo
un riesgo del 1 % (100 euros) capital (Tabla 1). El ajuste

anual del riesgo al tamano de la cuenta existente al prin-
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cipio del ano generaba un efecto de interés compuesto
positivo. Aqui vemos un ejemplo numérico: a fines de
2003, el saldo era de 13 398 euros. Si ahora se introduje-
sen todas las operaciones en el ano siguiente con un ries-
go del 1 % (134 euros) de este nivel de cuenta, el riesgo
absoluto por operacion aumentaria. Si el ajuste se repite
anualmente al comienzo del ano, se obtendria un rendi-
miento del 443.1 % durante el periodo examinado (Figura
4). La determinacion del 1 % del saldo de la cuenta antes
de cada operacion aumentaria aun mas el efecto de capi-
talizacion y permitiria un mayor rendimiento. La Figura 5
muestra cuanto se ganod con respecto al riesgo incurrido
por operacién. Se muestra el nUmero de operaciones en
el eje x y la ganancia o pérdida dependiente del riesgo
en el eje y. Aqui se puede ver claramente que todas las
transacciones no rentables entre la linea 0 y la restriccion
de riesgo son de una R (unidad de riesgo). En particular
la operacion numero 47 (punto rojo en la Figura 5), que
salié con un espacio (hueco) con un riesgo maximo de
1.5R. Los operaciones ganadoras, por otro lado, a menu-
do habian alcanzado un multiplo del riesgo. En la parte
superior, el numero de operaciéon 109 alcanzé 11,3 veces

ESTRATEGIAS

su riesgo. Curiosamente, las 37 mas grandes de las 122
operaciones positivas lograron el rendimiento esperado.
Las 87 operaciones positivas restantes neutralizaron las
128 operaciones negativas. La tasa de acierto de la estra-
tegia es de menos del 50 %. La pérdida se puede describir
como baja siendo del 3.7 %. El indice de rentabilidad (re-
lacion de ganancias medias a pérdidas medias) es 2.9: 1.
El factor de ganancia asciende a 36 euros por operacion
recibida.

Conclusion

La evaluacién del estudio presentado muestra que pue-
de tener una ventaja estadistica al combinar la teoria
Dow con los retrocesos de Fibonacci. Ademas, la situa-
cion del mercado juega un papel importante. Debido a
que es una estrategia de seguimiento tendencial, fun-
ciona mejor en mercados dinamicos alcistas o bajistas y
peor en las fases laterales. Las desviaciones, por ejem-
plo, en el nimero de entradas en una correccion, en un
comportamiento de salida diferente o en una especifi-
cacion de tan solo un retroceso (50 %), pueden influir
bastante en el resultado.
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Las herramientas graficas y losiindicadores técnicos que realmente funcionan en los mercados

JuntoS por primera vez y en este Curso

David Galédn & José Codina

David Galan
Estrategias para invertir
basadas en el Andlisis Grafico

e ‘Madrid
19 y-20 de mayo

José Codina

Estrategias para invertir
basadas en el Andlisis Cuantitativo

Informacién e inscripciones en
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Busque en las
correcciones su oportunidad

En todas las tendencias, siempre hay fases de alta resistencia. Especialmente en el trading intradia, se
ha demostrado que es ventajoso centrarse en valores que tengan una alta resistencia tendencial. Al
igual que en el resto de operaciones, lograr una entrada éptima le ayudara a definir sus ganancias. A
continuacioén, aprenderd cémo podra utilizar la colaboracién entre la fuerza tendencial y la media moévil
exponencial en operaciones a corto plazo.

» ldea basica

Mike Seid| En el trading intradia a corto plazo, el tiempo es un fac-

Mike Seid! es un banquero bien formado tor limitante. Es muy importante que el movimiento gane

que ha estado operando en los mercados de , . . .

capitales desde finales de la década de 1990. rapidamente un fuerte impulso. Al evaluar los graficos

Desde 2013, gestiona su propia fortuna a JSRrH 24

+iempo completo y ademas, da seminarios y de los indices bursatiles como el S&P 500 o el DAX en

sesiones de coaching desde las que traspasa unidades temporales mas pequenas de, por ejemplo

su conocimiento a personas que quieren mol- ) ) ) ,

dear su propia forma de lograr sus objetivos 5 minutos, se suele dar lo siguiente: los dias en que el
— _ financieros.

R mercado de valores abre con un fuerte impulso en una
B info@investorschule.de

direccion determinada, le suele seguir una correccion
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que luego revierte de nuevo hacia el
primer movimiento. En este caso, es
probable que esta tendencia dure la
mayor parte del dia de trading. Ade-
mas, estos movimientos tan dina-
micos dentro de la tendencia tienen
una fuerza muy alta. Este comporta-
miento también se refleja en otros
activos como acciones, productos
basicos o0 monedas. La idea detras
de la estrategia aqui presentada
estd en la respuesta a la siguiente
pregunta: ;como podria una correc-
cién generar una entrada estratégica
en un movimiento de continuacion,
y tras un movimiento dindmico de
correccion, y probablemente tener
éxito? Una posible respuesta esta en
la media moévil exponencial (EMA) *
de mas de 20 periodos en combina-
cion con el indice Direccional Prome-
dio (ADX). Los retrocesos de la EMA

ESTRATEGIAS

Operacion a largo en el EUR/USD

EURUSD 5 Min (Direct)

EMA(Close, 20) 12310
EMA20_Retrace_Long

EMA20_Retrace_Short 1,2360
fuerte movimiento

el obieti
tendencial ascendente i li“ nivel objetivo |1 9350
ut

A
nivel de compra
\ I '_T_'Tl_ nivel de 12340
'i / “H detencion 12330
decliveenla 1,2320
vela de sefial

1.2310
1.2300

1,2290
fuerza alta en la tendencia

\ 1,2280
ADX(Close, 14) \
50

30
13.02.2018 I7:10 18:30! 19:50 11:15 112:45] 114:15] 11545

El gréfico muestra un fuerte movimiento ascendente tendencial del EUR/USD. Posteriormente, se observa un
descenso en el precio en la EMA (20) con una tendencia alcista ADX (14) mayor a 30. El méaximo de la vela de
sefial (linea verde) sirvié como nivel de entrada para la operacién a largo, el maximo del movimiento anterior
(Iinea azul) como su objetivo y el minimo (linea roja) de la correccién como el limite de pérdidas. La gran flecha
verde indica la apertura de la posicion, la roja grande es el cierre de la operacion.

dentro de las tendencias existentes

Fuente: AgenaTrader

a menudo ofrecen buenas oportuni-

dades para beneficiarse de una con-

tinuaciéon tendencial u otras medidas fuertes. La fuerza
tendencial se mide con el ADX. En la aplicacion practica,
el grafico de negociacion se proporciona mediante los in-
dicadores EMA (20) y ADX (14).

Detalle de la configuracion de la entrada a largo

El grafico debe mostrar un movimiento ascendente fuer-
te y dindmico dentro de una tendencia. Alternativamen-
te, el dia de trading podria comenzar con un movimiento
ascendente dinamico. Esto se puede ver, por ejemplo,
en el hecho de que el grafico de 15 minutos presenta 2
velas por encima de la media. Estas velas deben, ade-
mas de tener una longitud superior a la media, tener la
propiedad de que el precio de cierre, desencadenado
por el fuerte impulso, esté en el cuarto superior de la
vela. Si se cumple esta condicion, eche un vistazo al gra-
fico de 5 minutos. Aqui tendra que poder ver un fuerte
impulso, para que también sea reconocible. La EMA (20)
debe estar al alzay el ADX (14) debe ser mayor de 30. La
correccion del movimiento anterior deberia mostrarse
en las velas del grafico de 5 minutos. La vela, que to-
que por debajo a la EMA (20) o caiga por debajo de ella,
tendra una particular importancia. Esta serd la vela de
senal para la apertura de la posicion. Justo por encima
de su maximo, el limite de pérdidas estara situado en la

apertura de la posicion. La orden de cobertura (stop sell
order) estara justo por debajo del minimo de la correc-
cion. El objetivo de la operacidon estara en el maximo
del movimiento anterior. En el caso de que los objetivos
de precios estén particularmente altos en el gréafico, se
podra vender una posicion parcial. En este caso, se be-
neficiara mas tarde del aumento de precios. Los opera-
dores con conocimientos técnicos de programacion de
software de graficos podran otorgar méas importancia a
la tendencia ascendente del indicador EMA (20) que, por
ejemplo, agregar la condicion de que la EMA actual (20)
sea mayor que la EMA (20) de 10 periodos anteriores.

La configuracion a corto en detalle

Para operar del lado corto también tendriamos que te-
ner un movimiento fuerte y dindmico evidente dentro de
una tendencia o apertura del mercado. En este caso, sin
embargo, hablariamos de la direccion descendente. Este
comportamiento también es evidente en el trading a cor-
to plazo en el grafico de 15, o 5, minutos con velas en
fuerte caida. Las propiedades de las velas iniciales en el
grafico de 15 minutos son las opuestas a las de las velas
iniciales de la configuracion larga descrita anteriormente.
El grafico de 5 minutos revela una EMA bajista (20) y un
ADX (14) por encima de 30. La correccion de la apertu-
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Trading a corto en el GDAX

FDAX [03.18] 5 Min (Direct) 4|

EMA(Close, 20) 13360
EMA20_Retrace_Long
EMA20_Retrace_Short 13320

[ 13280
i 13240

13200
correccion con 13160
vela de sefial 13120

13080
nivel de salida |13040
nivel de venta 13000

T,
t
hitﬂv,T

movimiento fuerte

antes de la aperturN

de EE. UU

nivel objetivo {12960

12920
12880

alta intensidad de tendencia T

ADX(Close, 14)
50
30

16:25 | 17:55 19:25

01.02.2018 110:25 | 11:55 13:25 14:55

En el movimiento del gréfico de 5 minutos, puede ver al FDAX con un fuerte movimiento descendente dentro
de su tendencia bajista actual. La fuerza tendencial también fue alta, ya que el ADX (14) marcaba un valor
de mas de 30. El movimiento de correccién hacia la linea EMA (20) cre6 la vela de sefial, que permitié que la
posicién corta (flecha roja grande) cayera por debajo del minimo (linea verde). El objetivo de la operacion era
el miimo de la tendencia actual (linea azul), mientras que la posicion del limite de pérdidas se ubicaba en el
punto mas alto de la correccion (linea roja). La gran flecha verde representa la toma de ganancias.
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nocimientos técnicos podran deter-
minar la direccion bajista de la EMA
(20) programando en la senal de tra-
ding la condicion de que la EMA ac-
tual (20) esté por debajo de la de, por
ejemplo, 10 periodos antes.

Nota sobre la aplicacién practica

Esta estrategia se basa en un sistema
discrecional en el que se toman las
decisiones mas importantes antes
de entrar al mercado. Por lo tanto, es
importante conocer bien su mercado,
identificar las tendencias con confian-
za y establecer los objetivos de pre-
cios en proporcién a la unidad tem-
poral que se use. Ademas, la relacion
oportunidad/riesgo (ORR) * jugara un
papel importante. A medida que se
desarrolle esta correccion, podra ver
si la relacion entre el limite de pérdi-
das y el objetivo de ganancias se en-

Fuente: AgenaTrader

contrara en una proporcion razonable

ra del mercado muestra velas alcistas en el grafico de 5
minutos. La vela de senal de la apertura de mercado es
la que toca o excede la caida de la EMA (20) con su subi-
da. La orden para abrir la posicién se coloca con una or-
den tipo stop de venta justo por debajo del minimo de la
vela de senal. La orden de stop de compra para cubrir la
operacion se encuentra en el maximo del movimiento de
correccion. El objetivo de la configuracion es el minimo
actual del movimiento anterior. Los operadores con co-

indice direccional promedio (ADX)

El ADX es un indicador que muestra la fuerza tendencial.
Si bien utilizamos los 2 subindicadores + DI e -DI para de-
terminar la direccién tendencial, el ADX se usa exclusiva-
mente para determinar la intensidad tendencial. EI ADX es
la variante suavizada del indice del movimiento direccio-
nal (DMI) calculado a partir de + DI y -DI. Los valores ADX
por encima de 20 indican que estamos en una tendencia
actual. Los valores superiores a 30 indican una tendencia
clara, los valores superiores a 40 se interpretan como ten-
dencias particularmente fuertes. Resumamos el célculo
brevemente: los 2 subindicadores + DI e -DI se calculan
primero para determinar los cambios de precio hacia arriba

para su negociacion. Con respecto a
la salida final, es importante dejar su-
ficiente espacio al movimiento del mercado.

Preparacion del dia de negociacion
Los preparativos para conseguir una lista de posibles
candidatos que operar a diario con los siguientes:

e Revisar las noticias nocturnas y estar informado de
las noticias a lo largo del dia: ;hay alguna noticia que
pueda mover ciertas activos (acciones, indices, pro-

y hacia abajo. Estos valores se suavizan y se dividen por el
rango verdadero también suavizado. Los cambios de pre-
cio al alza suavizados, denotados como + DM (movimien-
to direccional positivo), divididos por el rango real suaviza-
do dan el + DI (indice direccional positivo). Los cambios
de precio suavizados dirigidos a la baja - denotados como
-DM (Movimiento direccional negativo) - divididos por el
rango real suavizado dan el -DI (indice direccional negati-
vo). EI DM se calcula como el valor absoluto de la diferen-
cia de + DI y -DI dividido por la suma de + DI y -DI mul-
tiplicado por 100. Por defecto, el ADX se calcula como el
promedio moévil del DMI durante 14 periodos.
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ductos basicos, monedas) durante el dia de negocia-
cion actual?

e Revisar los valores que fueron particularmente fuer-
tes en una direccién durante el dia de trading ante-
rior; podrian ser exageraciones seguidas de un con-
tra movimiento a corto plazo durante el dia de trading
actual.

e Revision técnica estandarizada de los principales in-
dices y monedas principales: andlisis del historial del
grafico y busqueda de areas donde la actividad po-
dria afectar al mercado. Estos son, por ejemplo, los
soportes o resistencias.

A través de este proceso, ya tiene un popurri manejable
de candidatos en donde po-dréd contar con las senales
que se den durante el transcurso del dia de negociacion.
Los valores que no son dindmicos después de la aper-
tura del mercado (o después de que se hayan publicado
noticias importantes) podran eliminarse de su lista para
aumentar su enfoque en los valores mas dindmicos.

Operacion a largo en base a

la EMA de 20 en el retroceso del EUR/USD

El 13 de febrero de 2018, en el grafico de 5 minutos del par
EUR/USD (Figura 1), entre las 11:00 y las 12:00, se dio un
movimiento ascendente dindmico que movio al indicador
ADX (14) hasta llegar un valor de mas de 30. En la correc-
cion posterior, se formo la vela de senal entre las 12:55 y
13:00, la cual cruzé la EMA (20) por su parte inferior. Su
nivel mas alto estuvo en los 1.23446 dolares el cual repre-
senta el nivel de la apertura de nuestra posicion. Ahora,
podemos colocar la orden de compra mediante un stop
para entrar al mercado. El objetivo de la operacion estaba
en el maximo actual de $ 1,23514. El limite de pérdidas se
coloco inmediatamente después de la apertura de la po-
sicion en el minimo de la correccién en 1,23385 délares.
La operacion se abrio con la vela de la 1:10 pm. La vela de
la 1:20 pm desencadend la orden para recoger ganancias.

Operacion a corto con laEMA de 20 en el retroceso del FDAX
El 1 de febrero de 2018, en el grafico de 5 minutos del
FDAX antes de la apertura del mercado estadounidense,
hubo una fuerte tendencia bajista dentro de la tenden-
cia bajista existente. Esto disminuydé a las 15:15 horas y

La orden de stop de compra para cubrir la operacion se
encuentra en el maximo del movimiento de correccion.

ESTRATEGIAS

«

produjo un contramovimiento de la EMA (20) también
bajista. La vela de las 15:50 en punto pasé la EMA (20) al
alza y, por lo tanto, se identific6 como una vela de senal.
El minimo de la vela que estaba en los 13007.5 puntos
definio el nivel de la posicion de apertura. El objetivo de
la operacion se puso en el minimo del movimiento actual
en los 13963 puntos. El stop que cubre la posicidn se co-
locod por encima del maximo de la correcciéon en 13040.5
a través de una orden de stop de compra. La vela de las
16:25 activo la orden mediante el stop de venta. La vela
de las 17:25 activé la orden de compra, poco antes de que
el mercado cerrase en Alemania, para tomar ganancias.

Conclusién

El trading intradia es una operativa a corto plazo en la que
tener éxito depende a menudo de estrategias simples y
de rapida aplicacion. En este tipo de trading no tendra
tiempo para pensar, por lo tanto es absolutamente ne-
cesaria la velocidad. La estrategia para operar en los re-
troceso con la EMA (20) es facil de aplicar vy, si tiene una
buena preparacion, le permitira actuar de forma réapida
en los mercados. «

Instantanea de estrategia
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“El resultado de las acciones refleja los planes y propésitos de aquellos que

las dominan”

Richard D. Wyckoff

» jQuién es Richard Wyckoff?
Richard D. Wyckoff (1873-1934) era pionero de principios
del siglo XX en la especulacién bursétil y considerado
uno de los hombres mas influyentes del andlisis técnico.
Paso por las diferentes areas en el mucho de la bolsa,
conociendo en detalle todos y cada uno de los interlocu-
tores necesarios para realizar una compra-venta. En 1931
decide plasmar en un curso cémo eran las reglas del jue-
go, ensenanzas que han contribuido al éxito de varias de
las fortunas mas importantes de esta profesion. Actual-
mente su metodologia forma parte del Business School
de la Golden Gate University en San Francisco, EE.UU,
impartido por el actual presidente de “Wyckoff Associa-
tes Inc” Roman Bogomazov'’

Tras ser un avido estudiante y lector de la famosa
cinta “The Ticker”? Wyckoff pudo conocer en profun-

" http://www.wyckoffanalytics.com/our-team/
2 https://en.wikipedia.org/wiki/Ticker_tape
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didad los entresijos de esta profesion. Por casi un siglo,
esa tira de papel que imprimia los nombres abreviados
de las empresas con el precio y el volumen de transac-
cion, permitido a unos pocos comprender entre “basti-
dores” las jugadas que hacian los grandes operadores
del mercado. Después de haber visto cémo millones
de personas sufrian perdidas espantosas cada ano,
arriesgando parte o todo su dinero, decidié compartir lo
aprendido durante su carrera y mostrar al publico como
eran las reglas del juego. Su método se publicé en for-
ma de curso por correspondenciay lo llamé: “La esencia
de lo que he aprendido en 40 anos de experiencia activa
en Wall Street” (The cream of what | have learned in 40
years of active experience in Wall Street). Ya han pasa-
do 87 anos de aquel entonces y podemos decir que casi
nada ha cambiado.
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De esta manera Wyckoff se dis-
puso a divulgar su metodologia, ba-
sada en la informacidon que aportan
los graficos sobre la oferta, la de-
manda, el volumen de negociaciény
la urgencia de realizar operaciones.
Enfatiz6 que los graficos no deben
ser usados para dibujar diagramas,
ni formas geomeétricas imaginarias
o aplicar reglas arbitrarias ya que a
su juicio son métodos erroneos que
solo conducen a equivocaciones.

La metodologia Wyckoff se apo-
ya en tres leyes fundamentales, tres
tipos de graficos, las esquematicas
de acumulacion y distribucién y los
nueve (9) test clasicos de compra y
venta.

Las tres leyes

fundamentales de Wyckoff

I. Laley de la oferta y la demanda
determina la direccién del pre-
cio. Esta ley gobierna todos los
cambios de precio. Cuando la
demanda supera a la oferta, los
precios suben, cuando la oferta
supera a la demanda, los precios
caen.

Il. La ley de causa y efecto pro-
porciona una proyeccion de la
extension del movimiento futu-
ro. Por cada causa (formacion
horizontal) deberiamos tener un
efecto (movimiento vertical). Su
correlacion es de UNO-A-UNO
entre la causa y el efecto, es de-
cir, que por cada causa hay un
efecto.

BASICOS

G1) Accumulation Schematic: Wyckoff Events and Phases

ESQUEMATICA 1

(PS) Preliminary Support es el primer
indicio de que la demanda muestra su
fortaleza. Existe una expansion tanto en
el volumen como en el tamafio de las
velas.

(SC) Selling Climax fendmeno causado
cuando las manos débiles o publico en
general cuando sale de sus posiciones
de manera violenta y es absorbida por
los operadores experimentados.
Delimita la parte baja del TR.

(AR) Automatic Rally es la respuesta
automadtica al SC. Se caracteriza por ser
un pullback de la tendencia previa.
Delimita la parte alta del TR.

(ST) Secondary Test se produce después
del AR. Este evento visita de nuevo la
zona del SC para probar el equilibrio
entre la oferta y la demanda. Los
precios se deben mantener por los
alrededores o por encima del SC con
una reduccién sustancial del volumen.

(SPR) Spring normalmente se produce
tarde dentro del TR y permite al
mercado y a sus actores dominantes
hacer una prueba definitiva de la oferta
disponible antes de que se desarrolle
una campafia de Acumulacién.

(JAC) Jump Across the Creek es el salto
del arrollo o de la resistencia. Debe ser
con velas de buena extensiéon y
volumen. También llamado (SOS) Sign
of Strenght.

(BU) Back Up o (LPS) Last Point of
Support es un pullback al soporte
(antes resistencia) con una disminucion
tanto del volumen como en el tamafio
de las velas.

Nota: una serie de SOS y LPS es una
buena evidencia de que el mercado ha
encontrado un soporte y que ha
comenzado una fase de MarkUp
(alcista).

Phase A Phase B Phase C Phase D Phase E
: Resistance
: Lines
A + Support
| . — Lines
STin Phase B PV Test :
Spring

Fuente: www.stockcharts.com

La ley de esfuerzo versus resultado es la que nos
proporciona una alerta del posible cambio de ten-
dencia. Disonancia y divergencia entre el volumen
y el precio frecuentemente nos indica un cambio en
la direccién en el precio.

Los tres tipos de graficos

El gréfico vertical, es el grafico de barras o de velas.
Este nos indica la direccidon general de precios, tanto
como si es un momento para comprar, vender o ce-
rrar posiciones. Es el grafico operativo, el que eviden-

cia las formaciones de las causas con los aumentos o
disminuciones del volumen y en donde se dibujan las
esquematicas de acumulacion o distribucién.

El grafico de punto & figura también sigue el precio,
pero de una manera mas comprimida, eliminando el
ruido que hacen los movimientos cortos. Este nos
ayuda a identificar la posible distancia del movimien-
to futuro. Sin embargo, no debe ser considerado mas
alla que un simple indicador y debemos tener claro
que el caracter de la accién del precio y el volumen es
fundamental.
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G2) Grafico vertical mensual del S&P500 La gran genialidad de Wyckoff en la
creacion del “el wave chart” era que

Fase A: Parada , . .
49,640,625 5222 E-: %i?ecgén de la Causa r’]ﬂ l,“ml %%21825 podia seleccionar aquellas acciones
Fase D: Definician de la Tendencia : w”_w(""' ' mas importantes para un momen-
4,000,000 Fase E: Markup ) S 2,400 - .
: SNy 2200 to determinado y asi detectar los
NS ST YT A ALl ' . AT
3,000,000 wwnmr"" ™ wm o 2,000 cambios en su fortaleza o debilidad.
i i . »i " » , .
Ir...nu"'q‘"“‘” ﬁ<i = "1,', TERT-w 1,800 A esto lo llamo6 comparativa de las
2,000,000 " 2 3 2 3 2 1,600 : :
" r,,w“ S8 KiBRICRN 1'400 fuerzas relativas. Otrora trabajo ma-
1 g™ , ;
1,000,000 1200 nual, afortunadamente hoy en dia
2,310,008 | e 1,000 contamos con plataformas que dis-
2013 01/19/2014 2015 2016 2017 2018

ponen de graficos diversos de mane-
Gréfico vertical en el que se evidencia la esquemética de re-acumulacién para el periodo 2014-2016.

Fuente: www.visualchart.com

ra automatica.

Wyckoff recomienda usar el

wave chart para determinar la
tendencia del mercado y cuando

G3) Grafico de punto & figura del S&P 500 ofrezca buenas oportunidades, di-
rigirse a las acciones individuales

EFECTO Posible proyeccion de desplazamien‘[o2900 .
36x10x3=1080 2787 50 y seleccionar las que se encuentren
¢ y 1802.50+1080-2882.50 en mejor posicién: en base a la for-
orreclacion Minimo'del rango 2,648.5 o )
UNO AUNO entre la | orizontal (el mas taleza o debilidad iremos largos o
2,500
causay el efecto conservador) ) )
e 2,400 cortos. Una vez elegidas las accio-
it 2,300 . o .
CAUSA : 9 200 nes iremos al grafico vertical para
: gégg seleccionar las que hayan cons-
1.900 truido una causa (acumulacién, re
1gh2l — — onteo horizontal 1,800 acumulacion/distribucion, redistri-
i ULTIMA RE-ACUMULACION 1,700 . }
2014 2015 01/03/2016 2017 2018 bucion) y tengan un recorrido po-

Gréfico de punto & figura que captura muy bien la re-acumulacién hecha para el periodo 2014-2016. También tencial. Posteriormente determinar

llamado gréfico de causa y efecto, en donde se pudo ver que el precio alcanza la proyeccién estimada del en qué posicion estan cada una de
desplazamiento alcista.

, las acciones para saber cual podria
Fuente: www.visualchart.com

moverse antes y luego ir al grafico
de punto & figura que es el que nos
dara el potencial estimado de be-

Ill. Wave chart. Este se construye seleccionando las ac- neficio el cual debe ser al menos tres veces el riesgo
ciones principales o lideres de un grupo de acciones. asumido.
Se promedia el precio maximo, minimo y cierre de las
acciones seleccionadas para calcular su precio pro-  Esquematica de acumulacion y distribucion.
medio. Los volumenes se suman, sin dividir ni pro- El rango de trading (TR) son las formaciones horizon-

mediar. El wave chart indica el momento psicoldgico tales donde la tendencia se ha detenido y comienza a
de compra o venta y advierte de posibles giros. haber un equilibrio relativo entre la fuerzas de la oferta
y la demanda. En estos rangos es donde las campanas
de acumulacién o distribucion se desarrollan, siendo la
causa su longitud horizontal y el efecto el siguiente mo-

Carolina Trujillo vimiento vertical en forma de tendencia alcista o bajista.
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la oferta y crear una fase alcista en el mercado. Una
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distribucién seria lo contrario: donde los profesionales
venden de forma masiva sus posiciones con la intencién
de debilitar la demanda y crear una fase bajista en el
mercado.

La clave fundamental para detectar el comienzo de
una campana es el incremento en el volumen nego-
ciado, que generalmente ocurre mientras el mercado
estad en tendencia (alcista o bajista). Esto nos lo indi-
ca la presencia de un alto numero de transacciones en
zonas determinadas, donde eventualmente una de las
dos partes (compras o ventas) se ven absorbidas por
su contrapartida.

A partir de aqui comienzan una serie de eventos que
se desarrollan dentro del rango de trading que os mos-
traré en esta esquematica basica de acumulacion. Que,
aunque no ofrece todas las posibles variaciones en la
anatomia de un TR, si proporciona una representacion de
los principios de Wyckoff. (Ver figura 1).

Analisis del S&P 500 con la metodologia Wyckoff

En el gréafico vertical mensual (Figura 2) se puede apre-
ciar una re-acumulacidon con su respectivo aumento de
volumen en la pequena correccion de octubre del 2014
(SC). Posterior a esto tenemos el AR que delimita la parte
superior del TR. EI ST vino a continuacion confirmando el
soporte previo hecho con el SC, con lo cual teniamos una
fase A que habia cumplido su objetivo. La fase B trans-
curre con su respectivo balance de oferta y demanda. En
la fase C tenemos un Spring (SPR) No.2 ejecutado sutil-
mente (poca profundidad y volumen relativamente lige-
ro) denotando poca oferta restante. Con un JAC o SOS en
toda regla (vela de rango amplio cerrando en maximos y
gran volumen) culmina esta fase dandole paso a la D. En
esta podemos ver un retroceso o BU a la zona de sopor-
te (anterior resistencia) para reiniciar
su tendencia alcista y dar paso a la

BASICOS

este techo estaba apenas unos puntos mas abajo, es-
pecificamente en 2878.50, sin una aparente distribucion
por parte del profesional y sin evidencias claras el precio
cae. Es aqui donde cobra fuerza la frase: “en maximos
histéricos el profesional no suele vender de forma masi-
va”, con lo cual puede darse una distribucién sin climax
de compra, lo que definiriamos como una retirada de la
demanda. ;Y qué ocurre si se retira la demanda? El precio
cae por el principio de la ley de la oferta y la demanda.

En el grafico vertical diario (figura 4) podemos apre-
ciar esta caida y el posible inicio de una nueva esquema-
tica. El Selling Climax (SCX) ocurre una vez el mercado
rompe la tendencia alcista con un aumento repentino de
volumen: advertencia de un probable soporte e inicio
de la fase A de un rango de re-acumulacion. La clasica
secuencia viene a continuacion: AR delimitando la parte
alta del rango y el ST que llega al menos al 50% del rally.
Posterior al ST, el precio alcanza de nuevo la resistencia
formada por el AR respetando el nivel y regresando al
rango. Si estamos ante una fase A tanto para un mer-
cado alcista o bajista, la absorcion en el soporte del SC
debe ser evidente confirmando que se esta iniciando
una fase B.

Por ahora sabemos que la fase B esta en formacioén
y que senalara el camino hacia el siguiente movimiento.
A partir de ahora las caracteristicas del precio y volumen
confirmaran si el rango es de re-acumulacién o, por el
contrario, de redistribucion. De momento es demasiado
pronto para saberlo. La clave esta en esperar con pacien-
cia la formacion de las fases que vendran a continuacion
y actuar sin miedos tanto si estamos dentro o fuera del
mercado.

Os emplazo a seguir indagando en el analisis técnico
y mano firme a la hora de tomar vuestras decisiones. «

fase E. G4) Grafico vertical diario del S&P500
El grafico de punto y figura (Figu-
ra 3) captura muy bien esta re-acu- 1,800,000 2,900
. L 5,408,420 .12,838.75
mulacion. Este gréfico es Ilamado de 400,000
causay efecto y revela la envergadu- 1'200'000 2,700
ra de la causa (formacién horizontal) 1,000,000 W 2 %1233.25
y su posible efecto o extension (mo- 800,000 H,:w"r'“_lf', ;
imi ical) 600,000 T ol Fase A Parada Fase [0
vimiento vertical). i P ase A: Parada ;Fase A: .
i 400,000 p«m;“»du}pqm:‘” (\> ‘Creacionde 12,400
El conteo horizontal de esta re- ' la Causa
., 200,000 9300
acumulacién nos da una proyec- 597’770% .
cion de desplazamiento a niveles de 01-Jun-17 08/23/2017 01-Nov-17 01-Feb-18 01-Apr-18
2.882.50 en el que debiamos estar Gréfico vertical en el que se evidencia el comienzo de una esquemética de re-acumulacion, con una fase A
atentos ante un posible punto de in- completada y una fase B en construccion.
» i Fuente: www.visualchart.com
flexion. Lo curioso del caso es que
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» Procedencia: Granada (Espafia)
» Hobbies: Viajar, leer, la neuroeconomia, mdsica, cocinar, meditar

» Estilo de negociacion: Estricta seleccion de activos de inversion
a medio y largo plazo, diversificando y minimizando costes

» Sitos Web: www.psicologiaenbolsa.com;
www.finanzasclarasyfaciles.com

» Twitter: twitter.com/RosaEstanCoach

Rosa Estan Homs
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El factor mas importante para ganar en las inversiones y en la Bolsa es el mental y emocional. Un inversor o

trader muy bien preparado técnicamente, pero con impulsividad y falta de control, es un perdedor en poten-

cia, con evaporacion de su cuenta de forma muy previsible.

» TRADERS": jCuando se interesé por primera vez en los
mercados y el trading? ;En qué momento se decidio por una
carrera como inversor y se dedico totalmente al aspecto
psicolégico de los mercados?
Homs: Hace afnos tomé una decisién de inversion emo-
cionalmente, comprando acciones de Telefonica de Es-
pana, por un valor de unos 24.000€, cuando el valor de la
accion estaba a 27€ en su punto mas alto. Yo no lo sabia,
ni lo habia investigado. A partir justamente de ese dia,
ila cotizacién de la accion empezé a desplomarse para mi
absoluto desconcierto j

Tiempo después, desolada, comprendi que no se iba
arecuperar el precio de compra de 27€. Tomé la decision
de vender todas mis acciones a unos 9€ la accion, conso-
liddndose una pérdida de mas de 16,000€.
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Me di cuenta que habia entrado en el mercado emo-
cionalmente, sin hacer el mas basico estudio de la evolu-
cion de la cotizacion de Telefonica, sin verificar si el pre-
cio estaba sobreponderado, sin cuestionarme si era buen
momento para entrar. Y lo hice por un error esencial: mi
exceso de confianza en mis conocimientos econémicos
y financieros. Pero sorprendentemente, empecé a com-
probar que jhabia muchas personas que hacian lo mismo
que yo y también perdian su dinero!

En ese momento empecé a reunir datos y datos de
pérdidas en la Bolsa, por decisiones de compra o venta
erroneas de personas que conocia. Empecé a interesar-
me por la economia conductual.

Paso mucho tiempo sin que me interesaran los mer-
cados bursatiles. Sencillamente, jtenia miedo a perder mi
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dinero! Pero, afortunadamente, decidi investigar, formar-
me, especialmente en los aspectos psicoldgicos de las
personas respecto al dinero. Me especialicé en Coaching
Financiero y Neuro finanzas: cémo afecta el cerebro en la
toma de decisiones econémicas.

Actualmente soy la primera mujer en Espana espe-
cializada en la psicologia del inversor - o Psico trading- y
formadora en Educacién e Inteligencia Financiera.

TRADERS': El primer paso: reconocer los errores, y elimi-
narlos de raiz, pero ;cuan facil lo es?

Homs: No es nada facil reconocer nuestros patrones
emocionales de funcionamiento en la toma de decisio-
nes economicas. Nuestro cerebro evoluciona lentamen-
te y estéd preparado, fundamentalmente, para orientarse
alo que le produce placer y bienestar, asi como para evi-
tar el dolor. Es una necesidad muy

Iu

basica que corresponde al “instinto

Para ser un buen inversor, ademds de conocimientos técnicos,
es imprescindible gestionar la mente y las emociones

PERSONAS
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TRADERS™ ;Qué es el psicotrading? ;Por qué le emocionay
ha optado por esta actividad profesional?

Homs: El psicotrading es una especializacién que se cen-
tra en la gestion mental y emocional de los inversores
y traders, para que logren mantenerse en los mercados
-limitando sus pérdidas- y puedan ser rentables de forma
consistente.

El dinero, la seguridad vy libertad financiera, son pila-
res esenciales para las personas y las organizaciones. jPor
qué pocos inversores logran resultados consistentes a lo
largo del tiempo? Hasta ahora la mayoria de los aspirantes
a traders se centran, fundamentalmente, en adquirir cono-
cimientos sobre Andlisis Técnico, ignorando la parte de psi-
cotrading. Las consecuencias de una inversion emocional
son nefastas: pérdidas de cuentas en poco tiempo, senti-
mientos de rabia, impotencia, inseguridad y frustracion.

de supervivencia”. Asi, la persona
tiene miedo a la pérdida y al mis-

mo tiempo se deja seducir por los )

“Vaya, me siento

genial con esta
inversion”

cias rapidas. o,

senuelos e ideas utopicas de ganan-

Es nuestro cerebro “reptiliano”
el que se pone en accion en la toma
de decisiones de inversidn, especial-
mente cuando queremos hacer ga- Optimismo @
nancias en tiempos cortos o evitar
desastrosas perdidas. jY nuestro ce-
rebro nos engana! Por eso el nume-
ro de inversores traders que ganan
de forma consistente es pequeno.
Por eso también hay cada vez mas

iccid j tda sin control.
adiccion al juego con apuestas on actda sin contro

line.

(1) Emociones en el Ciclo del Mercado

Punto de maximo

riesgo financiero

Estremecimiento

Excitacion g

En el siguiente cuadro se pone en evidencia cual es el “ciclo de emociones” en un trader no profesional, que

“Retroceso Temporal.
SO\( un inversor
a largo plazo

Euforia

Optimismo

o
2\ Abatimiento Depresion

“Tal vez esto
de los mercados
no es para mi

Fuente: www.psicologiaenbolsa.com
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TRADERS': ;Qué suele proyectar un trader en el dinero?
Homs: Un trader es una persona gue tiene patrones de
conducta, perfil inversor, forma de pensar y emociones.
En la actividad del trading muestra como es su persona-
lidad. El trading es un disparador de emociones, por esos
factores de recompensa y de riesgo que representan las
ganancias y las pérdidas. En el trading, el trader muestra
su nivel de autodominio mental y emocional.

El miedo, la avaricia, el falso sentimiento de control,
la ansiedad, la impulsividad, el desconcierto, laimpacien-
cia, la euforia, el desanimo... son algunas de las manifes-
taciones cuando se hace un trading emocional.

TRADERS™ ;Tienen los inversores profesionales dificulta-

des psicolédgicas ante los mercados?

Homs:jPor supuesto! Las dificultades provienen de va-

rios frentes:

e Como manejar la incertidumbre de los mercados y
operar aun de forma eficiente.

e Como gestionar el estrés que proviene de la presion
por obtener buenos resultados para las carteras de
inversion.

e Como fidelizar a los clientes en un mercado altamen-
te competitivo donde existen miles de fondos de in-
version y productos para escoger.

En los traders profesionales hay dos presiones funda-

mentales:

a) Lapresionexterna, de laempresa de Inversion o Broker
donde trabaja, orientados a la obtencién de volumen de
negocioy clientes, base de sus ingresos por intermedia-
cion y comisiones. Esta presion les produce tensiones 'y
estrés constante. Ademas de los horarios intensos y las
largas jornadas de trabajo que resultan agotadoras.

b) La propia presioninterna por lograr los estandares de
resultados que la empresa le exige. Lograr una vida
equilibrada, en este sector, es dificil, porque no es fa-
cil poder desconectar del trabajo y de los problemas.
Sin embargo, es absolutamente necesario tener tiem-
po para descansar, la familia, el ocio, el deporte o la
diversién o las propias aficiones.

Conozco algo esta problematica de forma directa. En-
cuentro a profesionales con mucho estrés, mucho des-
gaste y con dificultades para mantener una vida equili-
brada.
calidad de vida, necesariamente pasan por asignar tiem-

Aquellos profesionales que logren una buena
pos al trabajo, la familia, el ocio, la salud y el desarrollo

personal. Y eso requiere inteligencia emocional y capaci-
dad para poder dirigir la propia vida.
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TRADERS™: ;Qué es lo particularmente importante en la
manera en que los operadores profesionales gestionan el
riesgo?

Homs: La regla niumero uno es no perder, para mante-
nerse en los mercados y poder obtener ganancias con-
sistentes. Claro esta que la “pérdida” forma parte de la
actividad de inversién. Por eso la clave principal es una
estricta gestion monetaria: arriesgamos 1 para ganar 5,
por lo menos.

Para no perder, o perder en porcentajes asumibles,
otra clave esencial es una buena seleccion de activos
de inversion. La diversificacion, la correcta eleccion de
carteras, la revisiéon peridodica de nuestro portafolio, el
conocimiento de los ciclos econémicos, son elementos
bésicos para obtener rentabilidades estables a lo largo
del tiempo.

No basta con saber ganar. Hay que saber conservar
las ganancias y reinvertirlas, limitando las pérdidas.

Es apasionante conocer la biografia, y las claves del
éxito, de inversores y especuladores afamados. Jesse Li-
vermore (1877 — 1940) es un ejemplo clasico en la historia
de los inversores mas reconocidos de todos los tiempos:
estudiaba el movimiento de los precios, hacia proyeccio-
nes; unavez que tenia claro que una accién se moveria en
determinada direccién, entraba en el mercado después
de que éste confirmara la trayectoria. S6lo operaba con
acciones que ofrecieran un gran margen de especula-
cién. Tuvo amargas experiencias de los “expertos”, por
lo que solo se guid por su propio analisis.

Su éxito fue saber como ganar dinero de forma ex-
traordinaria haciendo predicciones acertadas sobre el
movimiento de los precios. Su fracaso: No saber conser-
var el dinero, porque asumia riesgos excesivos en merca-
dos de alta volatilidad.

TRADERS™: ;Cual es un buen método para hacer frente
mentalmente a las pérdidas histaricas que se producen una
y otra vez?
Homs: El conocimiento en analisis técnico minimiza la
asuncion de riesgos excesivos. Aun asi, el mercado es
variable, volatil, impredecible. Después de prolongadas
etapas alcistas viene el equilibrio con bajadas impresio-
nantes que echan fueran del mercado a millones de inver-
sores no balanceados, a nivel de sus inversiones. ;Qué
hacer cuando hay bruscas bajadas en los mercados? Una
gran mayoria entra en panico y vende, aun consolidando
pérdidas.

Como les comento, la principal clave es no perder,
gestionar el riesgo, la diversificacién, “no poner todos los
huevos en la misma cesta”. Con una cartera balanceada
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la exposicién al riesgo debe ser prudente, especialmente
para salvaguardar el valor de nuestra cartera en todos los
tiempos. Este rasgo es el que distingue a un buen inver-
sor de un mal inversor o especulador.

Con una mente analitica, que basa las decisiones de
inversion en datos objetivos, la probabilidad de sufrir
pérdidas se minimiza. Y no olvidemos que son las eta-
pas de caidas del mercado las que nos ofrecen grandes
oportunidades de realizar buenas inversiones. jPero hay
que tener dinero liquido disponible para comprar a buen
precio!

No basta con saber ganar. Hay que saber conservar
las ganancias y reinvertirlas, limitando las pérdidas.

PERSONAS
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TRADERS™ ;A lo largo de los aiios ha encontrado lo que
diferencia a un buen trader de los mejores?
Homs: Todo inversor o trader busca el “Santo Grial” o
claves secretas para ganar dinero consistentemente en la
Bolsa. Sin embargo, no hay secretos, no hay atajos.
;Qué hace que una persona destaque del monton y
pueda hacer del trading una profesién, quizas a tiempo
completo? Lo primero es estar libre de presion por ganar
dinero. Cuando una persona se empena en tener éxito en
el trading a corto plazo, la tension por triunfar le pone en
una situacion de debilidad, esto debido a que estd mas

;QUIERES SEGUIR

FORMANDOTE EN TRADING?

iApuntate a los cursos online aqui!

Podras verlos en directo o tener la grabacién

Rankta

Comunidad Financiera

Q Ayudamos a tomar decisiones financieras Wl
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centrado en los resultados, es decir, en las ganancias, en
lugar del plan de trading.

La necesidad de ganar lleva implicito, en esta activi-
dad, la posibilidad alta de perder. La propia presion emo-
cional es una garantia de que su trading va a estar lleno
de sesgos psicoldgicos, que son la causa de desviaciones
en el plan de trading.

La practica es la via adecuada para ir generando con-
sistencia. Sin practica no hay interiorizacién de conoci-
mientos. Sin practica no hay aprendizaje. Sin préactica no
hay experiencias de éxito, aunque sean pequenas, para
ir creando en el sistema cerebral areas de informacion
y conexiones nerviosas funcionales como resultado de
operaciones ganadoras.

El Trader de éxito logra serlo porque practica la
disciplina, el enfoque, el compromiso consigo mismo,
tiene un gran espiritu de superacién. Al igual que un
escalador que aspira a “llegar a la cumbre”, sabe que
las metas se alcanzan con una preparacion técnica
importante, asi como también con fortaleza mental y
emocional

TRADERS™ ;Hay rasgos de personalidad que hagan que
algunos traders tengan mas éxito que otros?

Homs: Los traders que tienen éxito son analiticos, objeti-
vos. Se preparan, estudian, analizan los mercados, tienen
en cuenta los diversos indicadores, se marcan objetivos
realistas, miden los resultados, adecuan sus inversiones
a los distintos momentos del mercado. Saben cuando en-
trar en el mercado, saben cuando es necesario salir. Re-
sumiendo: tienen un Plan de Trading eficiente y se cinen
a él. No actian emocionalmente.

Los traders de éxito son conscientes del impacto que
tienen las emociones en la toma de decisiones individua-
les y colectivas. Pueden ser sus propios entrenadores a
nivel mental o emocional o contar con un mentor.

Un ejemplo de inversor de éxito, reconocido mundial-
mente, es Paul Tudor Jones, llamado “mago del merca-
do”, que tuvo un mentor extraordinario.

¢Por qué pagaria un milléon de délares al ano un in-
versor de éxito, a un coach como Tony Robbins, que ha
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Sin practica no hay aprendizaje.
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sido su mentor durante mas de 17 anos? Veamos algunas
razones.

Paul es mundialmente conocido por lograr rendi-
mientos estables y altos durante mas de 28 anos para sus
inversores, y solo perder en una ocasion un porcentaje
muy pequeno, en los momentos mas convulsos de nues-
tra historia econdmica de los ultimos tiempos.

La labor de Tony ha consistido en ayudar a Paul a
detectar sus patrones de éxito inversor: como se sentia
emocionalmente, qué sucedia en su cuerpo, donde esta-
ba su foco, qué habia detras de ciertos comportamientos
que limitaban sus ganancias o le hacian tomar peores de-
cisiones.

La clave de un entrenamiento de este tipo es detectar
el &rea de maestria de un inversor para que tome las me-
jores decisiones en ese estado mental y emocional. Y de-
tectar los patrones de ineficiencia, que hacen a muchas
personas boicotear su plan de trading.

Alta concentracién, adecuado enfoque, calma men-
tal interior, estado de alerta para detectar las senales del
mercado y seguimiento del plan de inversién son algunas
de las estrategias de un trader de éxito. También la capa-
cidad de tomar posiciones diferentes, aun opuestas, si el
mercado asi lo sugiere. No se empena en tener razén. Es
el mercado el que la tiene.

TRADERS": Total que no somos seres racionales, a pesar de
lo que nos dice la teoria, jverdad?

Homs: Efectivamente, somos, fundamentalmente, seres
emocionales e instintivos, con un cerebro “reptiliano” y
primitivo que esta detras de nuestra toma de decisiones.

Aceptar esta realidad nos ha costado muchos anos.
Descartes, filosofo, influyé durante siglos con sus estu-
diosy libros: “Pienso, luego existo”, es la frase que marco
toda una etapa, poniendo el énfasis en la parte racional
como rasgo caracteristico del ser humano.

Actualmente, el escritor, investigador y filosofo An-
tonio Dalmasio, rebatié los fundamentos de Descartes
demostrando que las personas actuamos por impulsos
inconscientes y que son, las emociones, el detonante de
nuestras decisiones, también las de tipo econdmico.
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Los traders que tienen éxito son analiticos, objetivos.
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Se preparan, estudian, analizan los mercados,
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tienen en cuenta los diversos indicadores.

TRADERS: j;En qué punto aconsejaria a los traders que
abandonen? ;Lo hay?
Homs: Si un trader tiene un buen plan de trading, lo Unico
que tiene que hacer es seguir sus reglas, definidas previa-
mente. El Plan de Trading es como el GPS: marcas tu pun-
to de destino y sigues la ruta que te indica el aparato. Si te
equivocas, el GPS recalcula para que corrijas la direccion.
(Cuéndo abandonar las pantallas? Hay razones inter-
nas y razones de mercado.

e Sieltrader no estaen sumejor momento, ha dormido
mal, esta cansado y le cuesta mantener la atencion.
Porque el foco es absolutamente necesario, especial-
mente en operaciones a muy corto plazo de tiempo.

e Si el trader emocionalmente esta afectado, por pro-
blemas personales o familiares que le impiden estar
concentrado cien por cien en la evoluciéon de los mer-
cados.

e Sihay mucha volatilidad por noticias, recomendacio-
nes de los “expertos”, sucesos imprevistos. No se de-
ben “tradear las noticias”, que tienen un impacto en
la confianza de los inversores.

e Cuando se han conseguido los objetivos del dia, in-
dependientemente del tiempo que haya pasado.
Esta actitud refuerza la disciplina de no continuar so-
breoperando.

e Cuando aparecen las emociones descontroladas y se
rompen las reglas prefijadas.

e Cuando se experimenta pérdida del control, porque
se esta operando fuera del circulo de la propia habili-
dad

TRADERS™: ;Tiene algunos consejos para los neéfitos?

Homs: Muchos traders novatos acuden a esta actividad
con falsas expectativas de ganar dinero rapido. Eso es una
falacia. La suerte del principiante, si en su comienzo respe-
ta las reglas del plan de trading, puede llevarle a obtener
ganancias atractivas en las primeras operaciones. Esta fal-
sa sensacién de competencia le va a llevar a sobreoperar,
a no proteger su capital, a estar mucho tiempo ante las
pantallas y a tomar riesgos que no se puede permitir.

Escucho a muchos traders inexpertos que han perdi-
do su dinero en poco tiempo, en menos de tres meses. Lo
que ocurre es que, en este mundo de “ganadores”, donde
se prima el éxito econdmico, pocas personas reconocen
sus pérdidas. Eso ayuda a que no se conozca en profun-
didad algunas realidades.

Mi consejo para los que se inician en esta actividad
es: la preparacion técnica y continua es imprescindible;
la gestion monetaria ha de ser rigurosa; y, es absoluta-
mente necesario dominar la mente y las emociones en la
actividad de inversion.

TRADERS: En la vida no todo es negocios y dinero. ;Qué
recomendaria hacer para alejarnos de las pantallas?
Homs: Hay que tener una vida equilibrada. El dinero es un
medio para proporcionarnos seguridad, pagar nuestros
gastos y poder acceder a una calidad de vida que todo el
mundo queremos disfrutar.

La persona quiere ser rica para sentir tranquilidad,
alegria, disfrutar y cumplir sus mas altos suenos: lujo,
viajes, comodidades, experiencias excitantes. Sin em-
bargo, ser rico no te garantiza la felicidad.

La auténtica felicidad es estar con la persona que
amas, disfrutar con tus hijos, tener tiempo libre para pa-
sear, viajar o hacer deporte, desarrollar el trabajo profe-
sional que mas te gusta, dedicarte a los hobbies que te
apasionan, ser util a la sociedad.

El dinero es muy necesario, es uno de los pilares
de nuestra vida. La generacion de ingresos y rentas a
través de diversas fuentes, no solo a través del trading,
con una adecuada Planificacién Financiera, nos debe
aportar esa calidad de vida que nos haga disfrutar y
ser felices.

Asi que mi sugerencia es: procura la felicidad tuya y
de las personas que quieres por encima de todo. El tiem-
po es pasajero, el dinero se puede lograr y quiza no resul-
te ser toda la respuesta que tu creias. Hay que mirar mas
ampliamente a la vida. «

La entrevista fue realizada por
loannis Kantartzis, editor jefe y socio de la revista
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» TRADERS": ;Como comenzé en el trading?

Paz: Ya durante mi adolescencia me fascinaba el mercado
de valores. Ademas, durante los tiempos de la burbuja de
precios de la Nueva Economia, el mercado se volvio real-
mente interesante. En ese momento, yo ya tenia acciones
alargo plazo. Antes del cambio del ano 2000, preocupado
por el acalorado debate sobre el “Millenium Bug”, que
posiblemente podria paralizar a todos los ordenadores.
Asi que vendi mis acciones un poco antes y no volvi a
entrar. Mirando hacia atras, ese fue un momento muy fe-
liz. Profesionalmente, me he involucrado cada vez mas
en el capital privado y bienes raices. Sin embargo, fraca-
sé con mi negocio de capital privado en 2009 y tuve que
reorientarme. Tenia miedo de deprimirme cuando estuve
inactivo durante tanto tiempo y me dije a mi mismo: jco-
jeré el primer trabajo que me llegue! Y al final el destino
para mi trabajo fue el de asesor de clientes de un agente
de divisas.
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Gil Paz

Gil Paz ha estado operando en el mercado bursétil desde
finales de la década de los 1990. Tiene muchos anos de
experiencia en Forex y trabaja por su cuenta desde 2012.
Desde entonces ha estado negociando acciones y fondos
de clientes institucionales. Ademés, Gil Paz ha estado
ofreciendo seminarios web, conferencias sobre diversos
temas de trading y publicando en su blog www.pipsologie.
com durante anos, en donde ofrece todos los domingos
una coleccién de enlaces interesantes en temas importan-
tes para dominar el trading. Marko Granitz se reunié con él
para hacerle una entrevista.

TRADERS”: Entonces, ;lo primero que probo fue el trading
de divisas?

Paz: Si, y fue interesante. Durante los primeros 2 ahos
aprendi bastante bien sobre el comportamiento operati-
vo y porqué se diferencia tan bien a los clientes con éxito
de los fracasados. Eso me ayudd mucho mas tarde a ser
rentable aunque también puedo decir que hubo muchos
traders que no tuvieron éxito. Durante un periodo de mas
de un ano, vi como facilmente el 99 % de todos los traders
minoristas de Forex tuvieron pérdidas. Y del 1 % de los
traders de éxito, tan sélo el 10 % eran traders intradia.

TRADERS”: ;Cuales son las cosas que hacen que los traders
de éxito sean diferentes?

Paz: Por un lado, no deberia operar en intradia en el Forex.
No quiero decir que sea completamente imposible, pero
casi. Todos los traders rentables son traders de swing
trading que ganan menos veces pero las ganancias son
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Durante un periodo de mas de un afio,
vi como facilmente el 99 % de todos los
traders minoristas de Forex tuvieron pérdidas.
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significativamente mayores que las pérdidas. La tasa de
operadores de éxito es a menudo del 40 al 45 %. Lo mas
importante, es que estos traders siempre tuvieron su ries-
go bajo control y prefieren perder una oportunidad antes
que tener una pérdida. Ellos también son pacientes. Las
pérdidas que tienen son generalmente pequefnas y mien-
tras tanto tiene muchas y grandes ganancias. Como re-
sultado, los costes de transaccion por si solos erosionan
parcialmente la cuenta a lo largo plazo. Lo que también
fue interesante es, que al menos entonces, no vi a nadie
que haya tenido éxito con los programas de negociacion
sistematicos durante mucho tiempo. Por ello creo que
los sistemas solidos son peligrosos

esta desventaja es mucho menos significativa en térmi-
nos porcentuales (de 99 a 101). Esta diferencia puede ser
crucial a largo plazo.

TRADERS™ ;Cual es su filosofia de trading?

Paz: En base a mis observaciones, s€ como actuar de va-
rias maneras: como operador de swing trading y orien-
tado a procesos, teniendo en cuenta factores técnicos y
fundamentales, asi como el sentimiento. Esto describe
bastante bien un estilo de negociacién general en Forex.
Como plataforma, todavia me gusta utilizar MetaTrader
4. También opero indices como el DAX y el S&P 500, asi

y no duran mucho. Mejores son las
estrategias de trading con condicio-
nes marco fijas dentro de las cuales
se tiene algun margen para la toma
de decisiones individuales.
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TRADERS™: jCual es el problema del
trading intradia?

Paz: Cuanto mas corto es el horizon-
te temporal, mas técnico se vuelve
el trading, de modo que menos ne-
cesita el soporte macro. Ademas, la
relacion oportunidad/riesgo (CRV)
empeora cada vez mas. Si tengo un
precio objetivo y un limite de pérdi-
das de 10 pips cada una y luego cal-
culo un margen de 2 pips, mi limite

G1) Trading de impulso a corto plazo en AUD/JPY

B AUD/JPY Spot 1 Stunde 05.03.2018 16:00:00 - O:81,7375 H:81,7475 L:81,7255 C:81,7260 ¥

m

-88,5000
-88,0000
:87,5000
-87,0000
-86,5000
/86,0000

-85,5000

f
h
IN‘"'M"Mwn"“'w
I

{
{ \Imlﬁ"""
Wi‘

85,0000

o ,.u"lm.
"Wtﬂl";’"‘l x’lﬂl ¥ ‘W @
|

N T
thu I'"MM ‘l"‘ ”l"inhulf "(84,5000

-84,0000
-83,5000

83,0000

L . . Feb 2
de pérdidas es en realidad 9 y mi ob-

6 7 8 9 12 13 14 15

jetivo es de 11 pips, en el caso que
acepte los niveles intermedios por
simplificacién. En un nivel temporal
mas alto, por ejemplo de 100 pips,

El gréfico de AUD/JPY de 1 hora muestra 2 operaciones de impulso. La idea bésica del enfoque de trading de
Gil Paz es muy simple: abre una posicién durante la correccién de un movimiento de seguimiento tendencial
y cierra la posicion después de la continuacién tendencial (en este caso después de alcanzar nuevos minimos
en la tendencia bajista).

Fuente: www.tradesignalonline.com
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como el petréleo y el oro. Aun considero que las acciones
son una inversion a largo plazo. Una nueva estrategia que

G2) Tendencia clasica después del trading en USD/JPY
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En 2012, Gil Paz hizo su mejor operacién basada en una idea muy simple. Después de afios de apreciacion del
yen japonés, Shinzo Abe fue elegido primer ministro y prometié aumentar la inflacién. En consecuencia, era de
esperar una devaluacion del yen. De hecho, esto fundamentalmente y técnicamente inicié el cambio. Cuando
el par USD/JPY rompi6 la formacién de fondo en el grafico diario, Gil Paz hizo su primera entrada. El piramid6
la posicién 2 veces, movi6 sus stops y cerrd la operacion el 07/06/2013, cuando finalmente salio.

Fuente: www.tradesignalonline.com

G3) Operacion tendencial con precio objetivo en EUR/USD
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El euro estaba muy por debajo de su valor real frente al délar, que para Gil Paz se define por la paridad del
poder adquisitivo. Después de 2 afios tocando fondo entre 1.03 y 1.14, esper6 una ruptura. En marzo y abril
de 2017, el EUR/USD inici6 una tendencia alcista en el gréfico diario, que fue respaldado por el informe Com-
promiso de Traders. Entre 1.08 y 1.09, Gil Paz abri6 su posicion larga, pero esta vez con un objetivo de precios
definido en los 1.20. Mientras tanto, piramidd 2 veces.

Fuente: www.tradesignalonline.com
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estoy analizando en estos momentos la operativa intradia
con acciones de EE. UU. durante las primeras 2 horas de

negociacion. Parece que hay algu-
nos patrones que podrian funcionar
en este periodo.

TRADERS™: ;No es demasiado dificil
obtener ganancias en el mercado de
divisas, que tiene una facturacion mas
alta que el resto de los mercados y se
considera el mercado mas eficiente?
Paz: También se podria interpretar
al mercado Forex como el mercado
mas ineficiente. A diferencia de las
acciones, en donde hay muchos bue-
nos y plausibles modelos de valora-
cién, nadie sabe exactamente como
funciona el mercado Forex. Si bien
hay modelos de valoracién funda-
mentales que yo sigo, estan bastante
poco consolidados.

TRADERS™ jQué estrategias usa en el
trading swing?

Paz: En el trading swing, utilizo un
enfoque impulsivo en el que opero
un movimiento de precios fuera de
una correccién poniendo objetivos
de precios. El horizonte temporal
que uso esta entre 5y 10 dias.

TRADERS: Usted nos mencioné que
usaba periodos largos durante los que
mantiene sus posiciones. ;Todavia tie-
ne una estrategia a largo plazo?

Paz: Si, tengo un enfoque de segui-
miento tendencial para el trading de
posicion. En este caso trabajo sin
objetivos de precio y recojo las ga-
nancias para asegurarme. También
trabajo con una estrategia piramidal.
El horizonte temporal es de 2 a 6 me-
ses. En este enfoque me influencia-
ron bastante los traders tortugas. Lo
mas complicado de las operaciones
de seguimiento tendencial es que-
darse el tiempo suficiente y, al mis-
mo tiempo, estar listo para renunciar
a las ganancias de libro y que el mer-
cado te saque. Pero cuando surge


http://www.traders-mag.es/
http://www.tradesignalonline.com/
http://www.tradesignalonline.com/

)

La tasa de operadores de éxito es a menudo
del 40 al 45 %. Lo mas importante, es que estos
traders siempre tuvieron su riesgo bajo control.
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una tendencia real, las ganancias pueden ser enormes.
Las grandes tendencias del mercado de divisas pueden
durar de 2 a 3 ahos y luego es posible surfearlas durante
una gran parte de ellas durante muchos meses.

TRADERS": ;Como piramida?

Paz: Si una posicién de seguimiento tendencial va a mi fa-
vor, compraré hasta 2 posiciones. El limite de pérdidas de
la posicion general estard siempre en el mismo nivel, de lo
contrario sera demasiado complicado. Ademas, no quito el
riesgo de mi operativa cuando comienzo a piramidar. Eso
significa que también compro cuando tengo una ganancia e
incluso durante la tercera y ultima etapa de la piramide, en
el peor de los casos se podria salir con pérdidas. Muchos
operadores, por otro lado, intentan aumentar la posicion vy,
al mismo tiempo, eliminar el riesgo, que, en mi opinién, se
debe mas bien al miedo y no les funciona bien, porque en-
tonces se le sacara del mercado rapidamente.

la distancia con un extra, especialmente con las posicio-
nes de divisas durante la noche.

TRADERS™: jPuede decirnos como funciona su nuevo
enfoque de operaciones intradia en renta variable estado-
unidense?

Paz: Busco acciones liquidas que tengan mas de un mi-
I16n de acciones negociadas a diario, que tengan un mar-
gen bajo, usualmente de mas de $ 10, y que hayan abierto
el dia de negociacion con un hueco de mas del 3 % en
la direccidn tendencial del grafico diario. Luego cambio
estos valores con direccion tendencial, tan pronto como
falle el primer contramovimiento.

TRADERS™ ;Qué crees que es crucial para desarrollar una
buena estrategia?

Paz: En ultima instancia, la gestion de riesgos debe ser
la correcta. Solo esta gestidon no generara ganancias si

TRADERS™: ;Como establece sus limi-
te de pérdidas?
Paz: Por lo general, lo pongo por de-

] o o ) # Box, Inc. Class A 5 Minuten 06.03.2018 22:05:00 - O:19,41 H:19,41 L:19,41 C:19,41 $
bajo del ultimo minimo o por encima [, i
e . . e 24,00
del dltimo maximo. Dependiendo
del horizonte temporal de la opera- '_23 00
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G4) Intradia en el US Share Box
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algunas interrupciones innecesarias.
Debe tener cuidado con las operacio-
nes a corto, porque aqui la horquilla
tiene que incluirse en el limite de
pérdidas. Por eso me gusta ampliar

Después de que el precio se abrid con un hueco de mas del 3 %, Gil Paz esper6 al primer contra movimiento
y luego entro a corto, ya que vio que el volumen se incrementaba. La salida la hizo por el libro de érdenes al
comienzo del siguiente contramovimiento. La segunda operacién se abri6 al dia siguiente en la ruptura del
triangulo descendente (también con un volumen creciente). La salida se realizd a través de la linea del precio
medio ponderado por volumen (no se muestra) y utilizando el libro de érdenes.

Fuente: www.tradesignalonline.com
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la estrategia es mala, pero con una buena estrategia y
una mala gestion de riesgos también perdera. Por lo tan-
to, aconsejo arriesgar un maximo del 1 % del capital de
trading por operacion. Yo mismo arriesgo entre 0.5y 1
%. Si estoy piramidando; es decir, construyendo hasta
3 posiciones, el riesgo puede aumentar a un total del 2
%. La gestion de riesgos es tan importante porque es
la Unica manera de controlar realmente sus posiciones.
Ademds, también tengo un limite de pérdidas del 5 %
semanal.

TRADERS: ;Qué ventajas tienen los traders privados desde
su punto de vista?

Paz: Si no quieres vencer al mercado, simplemente pue-
des invertir pasivamente a largo plazo. Creo que todos
deberian hacerlo, al menos para inversiones a largo
plazo. Pero para vencer al mercado haciendo trading,
se necesita actuar en un cierto nicho. Una posibilidad
es la eleccién del nivel temporal, por ejemplo, el swing
trading en lugar del intradia. Otra ventaja es que los ope-
radores privados no tienen una presion sobre su ren-
dimiento mensual, trimestral y anual, a menos que lo
hagan ellos mismos. Y los operadores privados también
son mas flexibles en la gestién de riesgos que los in-
versores institucionales porque no tienen que gestionar
las entradas y salidas que pueden llegar un momento
equivocado.

www.traders-mag.es 05.2018

TRADERS™ ;Qué consejos le darias a los recién llegados?
Paz: Decirles que nadie sabe lo que sucede en los mer-
cados. La pregunta clave es: ;Quiero estar en el merca-
do actual o no? Pero muchos recién llegados cometen el
error de correr tras el movimiento del precio. Con lo cual
compran caro y venden barato. Suena a locura, pero se
puede observar una y otra vez. Por eso es tan importante
contar con condiciones marco claras para poder tomar
decisiones significativas. Lo mas importante no es tener
una entrada perfecta, sino un buen CRV. También me gus-
taria remarcarles a los recién llegados una cita del legen-
dario gerente de fondos de cobertura Michael Steinhardt:
“Un buen operador necesita 3 virtudes: una incapacidad
cronica para tomar las cosas al pie de la letra, sentirse
constantemente inquieto y tener humildad”. Eso también
significa pensar siempre en la gestion de riesgos. Como
dijo Mike Tyson tan amablemente: “Todos tienen un plan,
hasta que les golpean en la cara”.

TRADERS™ Si, la cita de Mike Tyson es buena. ;Recomen-
darias primero operar en una cuenta demo a los princi-
piantes?

Paz: En mi opinion, una cuenta demo solo tiene sentido
si quieres saber como funciona la plataforma. Para real-
mente avanzar en el trading, es mejor abrir una pequena
cuenta con dinero real y comenzar a negociar pequenas
posiciones y ganar experiencia, tanto buenas como ma-
las. También creo que, de manera
realista, deberias estar dispuesto a

G5) Trading con pérdidas en NZD/USD
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machacar la primera cuenta contra
la pared. Los libros también son una

# NZD/USD Spot 1 Stunde 05.03.2018 16:00:00 - 0:0,7222 H:0,7224 L:0,7214 C:0,7216 $ L
buena fuente de aprendizaje, pero
M’ ' debes ser escéptico en Internet, ya
x .
."“ h 0,7400 que se difunden muchas verdades a
medias.
NI,IJ NW il
T '| 0,7350
Y

TRADERS™: jEsta trabajando como

10,7300 trader actualmente?
Paz: He estado operando con éxito
10,7250 desde 2011, pero siempre he tenido
ingresos extra a través de mi blog
10,7200 y seminarios web. Porque puede
[ ser muy peligroso realmente vivir
10,7150 tan solo del trading. Nunca se sabe

lo que sucede y solo la presién de

10 11 12 15 16 17 18 19 22 23

24 25

triunfar puede conducir a que uno

El cuadro muestra una pérdida tipica. Gil Paz queria operar no solo el movimiento, sino la tendencia. Al princi-
pio, la posicién se movié bien en la direccion correcta, pero al final hubo una pérdida. Sin embargo, Gil Paz se
opone a mover los limites de pérdidas hasta alcanzar el punto de equilibrio por temor a las pequefias pérdidas.

Fuente: www.tradesignalonline.com
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cometa errores y no tenga éxito. Las
reducciones y pérdidas son alin mas
dificiles bajo este estrés adicional.
Por ejemplo, en 2015, tuve un perio-
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do de pérdidas de 9 meses. También es posible que mis
estrategias dejen de funcionar, porque también tendran
una vida util limitada. Cuando eso sucede, debe reinven-
tarse como trader y desarrollar nuevos enfoques. Enton-
ces es bueno tener un segundo pilar al que agarrarse.
Nunca debe pensar que el trading es facil, porque no lo
es, si a la larga solo alrededor del 1 % de todos los ope-
radores tienen éxito es por algo. Al contrario, es un desa-
fio como el deporte de alto rendimiento. Por todos estos
motivos, seguiré trabajando en paralelo, incluso cuando
las cosas vayan bien. Pero me encanta operar. Incluso, si

Avéance de la proxima edicion

PORTADA

La clase premium de trading

El mercado de divisas es y sigue siendo indiscutiblemente
el mercado més grande del mundo. Mas de cinco billones
de ddlares estadounidenses se tramitan en todo el mundo
todos los dias. En nuestra historia de portada, mostramos
qué es el mercado de divisas y como funciona. Ademas,
presentamos las estadisticas del Banco de Pagos Interna-
cionales, que realiza una gran encuesta cada tres anos.

Busco acciones liquidas que tengan mas
de un millén de acciones negociadas a diario.
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hay una fase dificil. Los mercados ofrecen constantemen-
te nuevas oportunidades y variedad, por lo que nunca es
aburrido. Y también puedo hacer mi swing y trading de
posicion cuando me desplazo, lo que es aproximadamen-
te una vez al mes. Algunas veces es incluso mejor si paso
menos tiempo frente a la pantalla y disfruto de mas equi-
librio a través de los deportes o los viajes de negocios. En
general, este negocio es mucho mas agradable para mi
que mi trabajo anterior en el sector inmobiliario.

La entrevista fue realizada por Marko Grénitz «

Entrevista: Ramén Bermejo Climent

Tratar de identificar lo que es un cambio de tendencia, no es
facil. Para ello Ramon Bermejo utiliza una combinacién de
Anélisis Macroeconémico junto con el estudio de la curva de
tipos de interés y Analisis Técnico Avanzado. En la entrevista
del préximo mes nos cuenta como también es extraordina-
riamente relevante el seguimiento de eventos de mercado
no programados.
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El

» Mi historia comenzo hace unos 8 anos. En ese momento,
por primera vez, empecé a interesarme por la bolsa de
valores y a experimentar con el trading. Aconsejado
por mi tio desde el principio, que afortunadamente
despertd mi interés por el mercado bursatil, inverti mi
primer sueldo en acciones, lo cual me revirtiéo ganancias
modestas debido al pequeno capital del que disponia
durante mi formacién. A cambio, el nivel de riesgo fue
pequeno, lo cual supuso una ventaja interesante porque
mis primeras operaciones terminaron, principalmente,
en negativo, como era de esperar. Tras leer “El gran
libro de la técnica de mercado” de Michael Voigt llegd
mi momento decisivo. La persona que se describe
en la novela se asemeja bastante a mi y a mi ingenuo
conocimiento del mercado de valores. A partir de
entonces, comencé a buscar patrones técnicos de
mercado y sus posibles movimientos. Entonces, mi
tasa de éxito mejoro significativamente, lo cual también
aumenté mi hambre de ganancias. Queria obtener el
maximo rendimiento de mi pequeno capital de trading.
El hecho de que no podia depender de la caida de los
precios de las acciones me molestaba cada vez mas.
La crisis financiera de 2007 acababa de alcanzar su
pico y los precios generalmente caian mas rapido de lo
que aumentaban. Para expandir mis oportunidades de
trading, usé certificados y warrants. Mi primera eleccion
recayo en este ultimo vehiculo de trading, debido a que
su alto nivel de apalancamiento era demasiado tentador
para obviarlo. Aunque pude aumentar la tasa de éxito
de mi inversidon de capital con el trading en valores
tecnoldgicos, la fecha de vencimiento de los warrants
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largo camino hacia el éxito

me mantuvo varado. Aunque es posible determinar
mas o menos las condiciones en las que podria surgir
un movimiento, es dificil determinar el tiempo exacto
en el que ocurrira con precision. Por lo tanto, el trading
es un puro juego de azar, especialmente a corto plazo.
Afortunadamente, llegué a esta conclusion después de
3 operaciones. Después, tuve que cambiar mi estrategia.
Paraellolasolucionfue evaluarla posibilidad de mantener
la posicion por un tiempo ilimitado. De esta manera, el
tiempo hasta que comenzase el movimiento esperado ya
no era un problema. Como acababa de experimentar tras
mi primeray dolorosa lecciéon con los certificados, a partir
de este momento cuidé al maximo la gestion de riesgos
con los certificados. De esta forma empecé a tener éxito.
Mis valoraciones del mercado fueron correctas y mis
operaciones aumentaron y mejoraron. Incluso fueron
demasiado bien. El rendimiento fue de mas del 100 % y la
tasa de operaciones negativas fue baja. Una combinacién
muy insidiosa. Asi es como fui ganando mas y mas
confianza en mi valoraciéon de los mercados y cada vez
me relajaba mas la administracion de riesgos, lo cual me
llevo directamente al primer periodo de tranquilidad real.
Fue una experiencia instructiva y creativa que me enseno
la importancia de la mitigacion del riesgo y me dio una
vision neutral del mercado. Por lo tanto, cuando se usan
certificados, el simple analisis de mercado y la busqueda
de posibles movimientos es una buena estrategia. En
la mayoria de los casos, la fuente de errores esta justo
en frente de la pantalla y normalmente se cegara con
las emociones en lugar de ajustarse a los objetivos de
trading previamente definidos en su estrategia. «
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