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La clave no esta en saber qué
es lo que hard el mercado, sino
en saber qué es lo que haremos

cuando el mercado se mueva.

)

Anastasios Papakostas

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 atencién 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

Estudio de Harvard: Un Profesional no nace, se hace

» Muchos traders conocen el experimento de las tortugas. En los anos 80,
Richard Dennis hizo una apuesta a su amigo William Eckhardt pensando que
era posible ayudar a gente completamente inexperta a tener éxito en los
mercados con tan solo seguir algunas reglas simples. Dennis ensend a 10
personas, de carreras muy diferentes, unas cuantas reglas simples y les pro-
porciond a cada uno un millén de doélares. Lo que a Ec-
khardt le soné como una mala broma, realmente funcio-
né. El experimento obtuvo una ganancia media del 80%.
En poco tiempo, la filosofia de éxito de toda una indus-
(( tria habia cambiado. De repente, no sdélo eran los tra-
ders veteranos los que eran capaces de llegar lejos en
el mercado de valores sino todo lo contrario: El resulta-
do fue, y sigue siendo, una buena noticia para todos los
neofitos: Los grandes traders no nacen sino que se hacen. La pregunta, sin
embargo, es la misma ; como exactamente?
Un articulo de la revista Harvard Business Review titulado “La formacion de
un Experto” nos muestra como hacerlo. Lo hace para practicamente cual-
quier area en la que desee seguir mejorando y, finalmente, ser usted mismo
uno de los profesionales. ;Demasiado bueno para ser verdad? Lejos de ello.
En casi todos los ambitos de la vida lo mejor de lo mejor no nace sino que
se hace, haciendo que toda una nueva vision del mundo tenga que materia-
lizarse.
El estudio cita 3 bloques principales que son necesarios alcanzar para poder
llegar al nivel profesional: anos de practica reflexiva, un gran entrenador y
un fuerte apoyo familiar. El documento concluye que un rendimiento ex-
traordinario en un area determinada se puede atribuir a estos factores, mas
que a un talento determinado o habilidades innatas.
Si lo trasladamos al ambito del éxito en el trading, el resultado es obvio:
Opere pero reflexione sobre sus decisiones y sus resultados junto a un en-
trenador con experiencia. Y mantengase asi durante algunos anos. Si lo si-
gue, !conseguira tener éxito!. «

Buen Trading,

oo

loannis Kantartzis Anastasios Papakostas
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PERSPECTIVAS

Trading en Equipo

Asi funciona el trading en equipo

Con el tiempo, cada trader alcanza un punto en el que se encuentra un poco solo en el
trading. Pasamos muchas horas delante de los monitores y a menudo sélo vemos los
graficos, los movimientos del precio y la interfaz de nuestro software de trading. La
comunicacién es muy corta con el resto de traders.
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Es muy importante, la definicion del
significado y del prop6sito del grupo.

La solucion es el trading en equipo. Inicialmente, debe-
mos aclarar lo que realmente significa el trading en equi-
po. No significa necesariamente que abramos una cuenta
de trading compartida con otros operadores y que todos
tengan autorizacion para operarla. Tampoco significa
comunicarse esporadicamente en Skype. Sino mas bien
significa crear un grupo sélido de traders que buscan te-
ner éxito cada dia en el trading mediante el esfuerzo de
todos.

No importa si todos estan fisicamente en una habita-
cion o conectados por Skype, TeamSpeak o de otra ma-
nera. En general consiste en que cada trader intercambia
informacion a diario con otros traders (conversaciones)
activos. Tras descubrir un patron se puede hablar al res-
pecto al instante con los otros traders o simplemente
mencionarlo brevemente. Esto plantea la pregunta: ;Qué
ganamos con ello? En nuestra busqueda de patrones es
posible que hayamos pasado algo por alto. Por ejemplo,
una fuerte resistencia en otro marco temporal o una pu-
blicaciéon de resultados pendiente u otras figuras. Por
otra parte, los demas operadores recibiran una guia para
operar un patrén que aun no han descubierto.

Las ventajas:

e Evitar el peligro de la vision de tunel

e Menos soledad

e Control sobre las entradas sin
control (se suprimen)

Relato de las experiencias de un grupo de negociacion
Pocos anos después de iniciar su carrera de trading, el
autor decidio establecer un grupo de trading con algu-
nos colegas. En promedio, 5 traders se mantuvieron ac-
tivos y todos han logrado la consistencia con resultados
ganadores. 3 de los traders negocian futuros y acciones
intradia, y s6lo un operador negocia acciones haciendo
swing trading y 1 mezcla ambos tipos (diferentes activos
y plazos).

La vida del grupo de negociacion durante un dia de trading
07:00 a 7:30 - Reunién informativa por la manana.
Alternativamente, cada miembro informa a todo el grupo
en TeamSpeak sobre la apertura de los mercados en Eu-
ropa. Contenido de las reuniones de la manana: resumen
diario de las operaciones a mercado recientes, citas del
dia, niveles reales de las posiciones de mercado y abier-
tas, temas discutidos previamente.

12:00 - Discusion de ideas

Durante la hora del almuerzo, cuando el volumen dis-
minuye ligeramente y no hay numeros importantes que
puedan ser publicados, el grupo utiliza dichos momentos
de tranquilidad para buscar nuevas ideas. Todas las posi-
bles: Ideas para un nuevo sistema de trading totalmente
automatizado, ideas para operaciones a medio y a largo

e Mejora de la disciplina

e Curva de aprendizaje acelerada
(aprender de los errores de los

. Manuel

demas)

e  Principio de los 4 ojos

Florian

Horario semanal de la reunién informativa

Miércoles |Jueves Viernes

Thomas

Las desventajas:

e Peligro de distraccion (las pe-
quenas conversaciones le pue-
den distraer)

e Persuadirse de sus propias ideas

16.11. - 20.11.

En un horario semanal se puede establecer, cudndo y quién daré el informe y como rotara..

Fuente: Elaboracién propia del autor.
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El historial de chat Slack del grupo de negociacion

¢Lo conoce?

Business-Trader

Presentacion de libro de trading: La psicologia del trading

se beneficiara del trading.

Hmm ... .Si, pero en el diario tenemos también una resistencia
No la vi, gracias ...

La conferencia de US;se omite hoy?

Queria escribir sobre ello ... .

OrPwWo<0

Florian, jcudl es tu posicion en $ CVOL en estos momentos?

+ |

ciones.

Today

D Acaba de descubrir un libro muy interesante: http://www.business-.de/2015/10/26/buchvorstellung-tradingphychologie-von-norman-welz/

ik

La psicologia del trading es el Santo Grial del trading. Si usted lo cree,

En el FDAX tenemos en rango horario una hermosa 'W'. ;Lo has visto?

A través de charlas en linea usted podra intercambiar informacién de forma répida y facil. La imagen muestra un detalle de Slack, una charla con diferentes habita-

Fuente: www.slack.com

plazo, las nuevas herramientas de trading, articulos inte-
resantes o videos de trading utiles.

15:00 a 15.30 — Apertura/sesion informativa US.

De nuevo, cada trader de forma rotativa informa a todo
el grupo de la apertura en EE.UU. Contenido de la sesion
informativa US: acciones de interés para la sesion del dia,
empresas que daran noticias y niveles de determinadas
acciones.

20:00 a 22:00 - Relajacion tras el dia de trading.
Normalmente, cada trader ha terminado a esta hora su
trading del dia. Antes de que un trader se despida del gru-
po, hard un resumen de sus operaciones y vision actual.
El grupo de trading siempre dara prioridad al mercado.
Por ejemplo, si durante la sesion informativa el merca-
do es extremadamente volatil, debido a algun suceso
drastico en el mundo, entonces la sesion informativa se
aplaza o se omite. Ello s6lo deberia ocurrir realmente si
el mercado lo exige. Las estructuras en el grupo de nego-
ciacion son muy importantes y deben ser respetadas. De
lo contrario, el grupo tiene el riesgo de convertirse poco
a poco en un grupo inactivo. Por supuesto que existe un
punto medio (como en todas las profesiones), como tener
una pequeha conversacion entre los miembros. Siempre
y cuando no se vaya de la mano, es posible tomarse un
pequeno refrigerio de bienvenida dentro de la rutina dia-
ria frente a los monitores.

Constitucion del grupo de trading
Sin tener unas pocas reglas de juego, no ird mas alla. En
los grupos de trading, se recomienda escribir un estatuto
que quepa en una o dos paginas. Entre otras cosas debe
contener los siguientes puntos:

e Fechas diarias a cumplir

e Confidencialidad (operaciones, saldos de cuentas y
demas que pertenezcan al grupo)

e Significado y finalidad de la comunidad

e Condiciones de las nuevas entradas

Es muy importante, la definicion del significado y del
proposito del grupo. Todos los miembros deben estar de
acuerdo con ellas antes de entrar en el grupo. Un trader a
corto, que esté buscando a un grupo de trading para ana-
lizar activamente con otros traders un mercado en con-
creto para operarlo, probablemente no se sienta cémodo
en un grupo de traders de posicion.

Herramientas utiles

Sin la ayuda técnica necesaria sera dificil para el equipo
de trading operar si no estan todos en la misma habita-
cion. Asi que necesitamos tener la oportunidad de hablar
con el resto de los traders del equipo y/o escribirles, para
compartir archivos y posiblemente compartir el conteni-
do actual de sus pantallas. Las siguientes herramientas
son particularmente utiles para ello:


http://www.slack.com/
http://ee.uu/

e Skype (chaty video telefonia)

e Teamspeak (software de conferencias)
e TeamViever (Control de pantalla)

e Slack (Chat en habitaciones diferentes)

Todas las herramientas son gratis en su versién bésica.
Dependiendo del paquete, el propdsito de la aplicacion
o funciones, pueden afectar y subir su precio. Pero si lo
dividimos entre el grupo sera reducido.

Conclusion

Los grupos de trading pueden ser muy utiles para los
recién llegados, asi como para los operadores profe-
sionales. Para los recién llegados, la curva de apren-
dizaje es a menudo lo mas importante. Quieren estar
rodeados de operadores con experiencia y rentables y
quieren aprender tanto como les sea posible, y rapida-
mente. Para los operadores experimentados la coope-
racion juega un papel importante. Después de muchos
anos, e incontables horas delante de la pantalla, se les
antoja tener (tras mucho tiempo) personas de ideas afi-

PERSPECTIVAS

David Warney

David Warney estuvo empleado desde 2007 a
2015 como trader y programador de una empresa
de trading. Alli desarroll6 estrategias de trading y
programd sistemas de trading totalmente automa-
ticos. A finales de 2015 fundd su propia empresa
de trading en Berlin. También es un trading activo
privado desde 2008.

<1 mail@david-warney.de; www.business-trader.de

nes. Quieren intercambiar problemas, experiencias e
ideas y no sélo 2 o 3 veces al ano durante los grandes
eventos, sino cada dia. En casi todas las profesiones
usted se sienta con sus colegas en la oficina o va jun-
to a ellos de camino al trabajo. Ademas, si lo desea,
puede contactar con los clientes. Para los traders, no
hay mucho de eso. Pero los traders que llevan activos
durante mucho tiempo en el mundo del trading, ya han
hecho sin duda sus primeros contactos con otros tra-
ders. Ellos podrian ser quizas los primeros miembros
de su grupo de trading.

Heavy Trader

Necesito todo en un mismo sitio, un software de trading de

primera categoria con datos en tiempo real con la tecnologia push

para el analisis grafico, un sistema de enrutamiento de érdenes y

un entorno de desarrollo integrado.

Con el Tradesignal Online Terminal puedo realizar backtesting y optimizar mis

sistemas de trading para los mercados del mundo directamente en el grafico.

iObtenga ahora su prueba gratuita con datos push en tiempo real!

Tradesignal®

-

LINEe TerminaL

www.tradesignalonline.com/terminal
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Trading en
pares segun =T
Perry Kaufman 2

Como obtener beneficios sin depender
de la direccion del mercado

Perry Kaufman es muy conocido entre los traders (vea su entrevista en TRADERS' 04/2014). Su principal libro
“Sistemas y Métodos nuevos de trading” fue publicado por primera vez en 1978 y se encuentra ahora en su
quinta edicion. En su libro “Trading Alpha”, publicado en 2011, Kaufman describe las estrategias de pares de
acciones, indices y futuros. Rudolf Wittmer es un trader de futuros y ha decidido llegar hasta el fondo en este
tema y poner en préactica este enfoque para diferentes mercados.

» Laidea basica del trading en pares es eliminar la depen- Laidea basica
dencia de nuestra posicion con la direccién del mercado Si partimos de acciones, la idea del trading en pares se
o de una accioén. Esta disenado para eliminar el riesgo explica facilmente. Usted necesita tener dos acciones,

direccional y apostar sélo a la variacion del precio relati- por ejemplo un par de acciones de la misma industria que
vo entre dos instrumentos financieros. También se usan se han movido de forma similar en el pasado. A continua-
otros términos para denominar al par trading como el cioén podra calcular la diferencia entre las dos acciones,
“arbitraje estadistico” o las “estrategias de valor relati- bien absoluta (accion A menos acciéon B) o relativa (ac-
vo”. Por supuesto, estas estrategias solo funcionaran si cion A dividida por la accion B). Si la diferencia se amplia

existen ineficiencias a corto plazo entre dos mercados hasta un cierto nivel, usted apostar a que este diferencial
gue estan conectados por una correlacion fundamental. volverd a reducirse tomando una posicién larga en la ac-

10
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Kaufman sugiere la utilizacion del
indicador estocastico para calcular
la diferencia relativa

)

G1) Diferencia estocastica

@CL(D) - Daily Crude Oil Continuous Contract [Apr14] NYMEX
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El grafico muestra la diferencia estocéstica (linea azul) entre los futuros del crudo (en rojo) y del gas natural
(enverde). Avalores inferiores a -40, se opera el spread mediante la compra de crudo y la venta de gas natural
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«

sotros para este trabajo nos limita-
remos solo al uso de las materias
primas y los futuros de divisas. Na-
turalmente, esto plantea la cuestién
de qué mercados son los mejores
para las estrategias de pares. El au-
tor ha seleccionado sus pares de las
areas siguientes: energia (crudo vs
gas natural), metales preciosos (oro
vs plata) y cereales (maiz vs soja). La
combinacién del mercado del euro
vs el crudo anadira un trading en
pares entre mercados. Esta pareja
ha sido elegida porque en el corto
plazo, la debilidad del euro se co-
rrelaciona con la disminucién de los

mientras que a valores de més de 40 se realiza la operacion contraria.

precios del crudo y viceversa.

Fuente: www.tradestation.com

cion con menor rendimiento al mismo tiempo que toma
una posicién corta en la accién con mejor rendimiento.

Un ejemplo tipico de este tipo de trading en pares
seria una posicién formada por una operacién larga en
BASF frente a una posicion corta en Bayer (o viceversa).
Ambas acciones son parte de la industria quimica y si
se comparan a largo plazo estan altamente correlacio-
nadas.

Seleccion de mercados de futuros

En su libro “Trading Alpha”, Perry Kaufman concluye
que soélo serd posible conseguir ganar dinero en el tra-
ding en pares de renta variable si se opta por la utiliza-
cion intensa del apalancamiento. En principio, éste es
el caso con todas las estrategias de valor relativo. No-

12

Calculo de la diferencia relativa

Kaufman sugiere la utilizacién del
indicador estocastico para calcular la diferencia relati-
va. En la siguiente formula se utiliza la version no sua-
vizada:

Formula Estocastica

Precio de cierre — minimo de los Ultimos n dias

Estocastica = = = :
Maximo de los ultimos n dias —

minimo de los Ultimos n dias

Lo cual significa que el indicador nos da la posicion relativa
del precio actual con respecto a la diferencia de precios de
los ultimos n dias. Para una accidén que se ha estado nego-
ciando en los ultimos 10 dias con un maximo de 22 y un mi-
nimo de 18, el resultado de la formula anterior para un pre-


http://www.tradestation.com/

cio actual de 19 es de 0,25% y 25% respectivamente. Por lo
tanto, el resultado de la formula estocastica es cero cuando
la accion cotiza a la baja durante el periodo de observacion,
o0 100 en el caso de que las acciones coticen al alza durante

el periodo de observacion.

Diferencia estocastica

Para calcular la diferencia entre dos
acciones so6lo hay que restar los
valores estocasticos respectivos
entre si. El resultado es un nuevo
indicador estocastico que puede
variar entre 100 y -100. En ambos
casos extremos, una accién por
cada par tendrda un valor estocasti-
co de cero, mientras que las otras
acciones tendran un valor estocas-
tico de 100. La Figura 1 muestra la
evolucion del indicador estocastico
basado en la diferencia estocastica,
se ilustra con el ejemplo del crudo
y el gas natural. Las lineas de en-
trada se establecieron inicialmente
de forma arbitraria a 40 y -40. Asi,
una vez que el indicador se elevéd
por encima del nivel de 40 supusi-
mos que la distancia del par se ha-
bia ensanchado demasiado a favor
del crudo y que por ello se podia
operar.

Por otro lado, si el indicador
cae por debajo de -40, se compra-
ra el crudo a largo mientras que se
vendera el gas natural a corto. En el
periodo mostrado de 15 meses se
supero el valor de 40 y se debilitd
posteriormente un total de 18 veces,
mientras que se excedio el valor de
-40 y se recupero un total de 15 ve-
ces.

Tamaiio de la posicion

Antes de que se tome una senal, es
necesario pensar de antemano en el
tamano de la posicién. Un método
que ha demostrado ser especialmen-
te eficaz en el mercado de futuros es
la de la volatilidad ajustada por ta-
mano de la posicion. Aqui, el nUmero
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de contratos de apertura se determina de tal manera que
ambas posiciones tengan aproximadamente el mismo
rango de volatilidad absoluta. Esto se logra ponderando
con el promedio del rango verdadero (ATR).

T1) Datos estadisticos clave
Todaslas o) NG CLus.EC  Sws.C GC vs. SI
Operaciones

Numero de operaciones 328 103 103 88 34
Positivas 226 72 67 63 24
Negativas 102 31 36 25 10
% rentables 68.90% 69.90% 65.05% 71.59% 70.59%
Media del precio (MV) 1.38% 0.97% 1.41% 1.31% 2.72%
MV positiva 4.40% 3.70% 4.47% 4.27% 6.68%
MV negativa (-5.32%) (-5.37%) (-4.29%) (-6.17%) (-6.77%)
Mayor Beneficio 20.77% 15.59% 20.77% 14.23% 15.10%
Pérdida méas grande (-35.78%) (-20.60%) (-35.78%) (-18.54%) (-23.59%)
Desviacién Estandar (SD)  6.25% 5.59% 6.49% 5.85% 8.19%
SD positiva 3.60% 3.02% 417% 2.78% 4.54%
SD negativa 5.63% 5.02% 6.21% 4.77% 7.18%
Asimetria -1.10 -0.94 -1.42 -1.05 -1.10
Curtosis 4.97 2.36 10.56 1.52 211
Ratio de Beneficio 1.83 1.60 1.94 1.74 237

La tabla muestra los datos estadisticos clave para las 4 estrategias aplicadas a una cartera global.

Fuente: Célculos propios del autor

G2) Curva de capital para los 4 pares de futuros

1,600,000
1,400,000
1,200,000
1,000,000
800,000
600,000 -
400,000 |
200,000
0
200,000 v
400,000

600,000
31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013

La tendencia global alcista durante todo el periodo se interrumpe temporalmente debido a las grandes rachas
de pérdidas.

@ CLVS. EC  em= CLVS.NG «==Svs.C == GCvs. S|

Fuente: Compilado por el autor
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Partiendo de un capital inicial de un millén
de ddlares, la cartera mostrada en la Figura
3 lograra un rendimiento anual del 32%

El siguiente ejemplo puede servir de ilustracién: Ope-
raremos los futuros del crudo (CL) contra el gas natural
(GN). Basicamente, hay dos maneras de determinar el
numero de contratos. Una es empezando desde el capital
existente y ajustar las posiciones en base a él. Sin embar-
go, elegiremos la segunda variante para nuestro ejemplo.
Para ello, seleccionamos arbitrariamente 10 contratos a
negociar, es decir, vamos a comercializar 10 contratos
de CL con cada senal. A continuacion, se determinara el
ATR de los ultimos 8 dias de negociacién para CL y para
NG respectivamente. Supongamos que el ATR de CL es
de $ 5.000 por dia y contrato, mientras que el valor co-
rrespondiente del ATR para GN es de $ 10.000. De aqui

obtendremos que el numero total de contratos a operar
en NG seran 5 en este caso (tomando el doble del valor
del ATR). Asi aseguramos que, en términos de valor, los
10 contratos de CL tendran el mismo rango de fluctuacién
diario que los 5 contratos de NG.

En este momento es necesario anadir una nota im-
portante: En el caso que nos ocupa el tamano de la posi-
cion es estatico. Esto significa que desde el comienzo de
la operacién el numero de contratos se determina y se
mantiene hasta el cierre. Si el ATR de un contrato cam-
bia drasticamente en comparacién a otro contrato, los
rangos de fluctuacién se siguen.

En aras de la simplicidad, no vamos a ajustar el tamano
de la posicion durante la operacion.
Tal ajuste dinamico del tamano de

Curva de capital para toda la cartera

4,800,000

la posicion necesitaria recalcular los
contratos de la misma complicando

3,800,000

en gran medida el proceso. Sin em-
bargo, los traders deberian prestar

2,800,000

especial atencion a estos parametros
en todo momento vy, si es necesario,

1,800,000

reajustar sus posiciones.

Resultados de la prueba

Para realizar las pruebas, el autor
ha utilizado una plantilla Excel in-

800,000

cluida en el libro de Kaufman y ha
usado los contratos ajustados de

-200,000

31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2011

cién mediante las 4 diferentes estrategias de pares de futuros.

31.12.2012

En comparacién con las estrategias individuales hay una evolucién mucho més suave debido a la diversifica-

31.12.2013 CSl como base de datos. El periodo
de prueba utilizado es de seis anos

y va desde enero de 2008 a diciem-
Fuente: Compilado por el autor

bre de 2013. Como ya se menciond
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al principio se utilizaron en las pruebas un total de cua-
tro pares:

e Crudo vs gas natural: CL vs NG
e CrudovsEUR:CLvsEC

e Sojavs Maiz: SvsC

e Oro vs Plata: GC vs SI

Las curvas de capital resultantes se muestran en la Figura
2. Todas las estrategias de pares cerraron finalmente en
positivo, pero también se ve claramente que ninguna de
las estrategias tiene una trayectoria ascendente suave. En
su lugar se produce temporalmente una reduccién mas o
menos grande de capital en cada par de futuros. Sin em-
bargo, dado que estos contratiempos ocurren en diferen-
tes momentos, la combinacion de las cuatro estrategias
en una unica cartera deberia proporcionar una evolucién
mucho mas suave como resultado de la diversificacion.
Si los cuatro pares de futuros se combinan en una unica
cartera, el resultado para el conjunto de la cartera serd la
curva de capital que se muestra en la Figura 3.

Para la curva especifica de la cartera de renta variable
mostrada en la Figura 3, las siguientes notas son también
importantes: El tamano de la ganancia mostrada sélo se
puede evaluar correctamente si se sabe también cuanto
capital es necesario invertir para lograr este beneficio.
Para este fin, el autor ha calculado los margenes reque-
ridos para mantener las posiciones durante todo el pe-
riodo, basandose en el supuesto de que los margenes se
mantendran constantes. El maximo porcentaje de margen
fue de un milléon de dolares, por lo tanto éste podria ser
el valor utilizado como capital inicial minimo. Dado que el
numero de contratos fijos no se ha cambiado durante todo
el tiempo, aun con una curva de capital en aumento, la uti-
lizacion maxima del margen inicial es ligeramente supe-
rior a un 70% durante un corto periodo de tiempo y luego
disminuye de forma continua a tasas de entre 10% y 20%.

Partiendo de un capital inicial de un millon de délares,
la cartera mostrada en la Figura 3 lograra un rendimiento
anual del 32%. Un inversor adverso al riesgo operativo con
un capital inicial de dos millones de ddlares lograra obte-
ner un rendimiento anual del 21% del capital invertido.

Valores estadisticos clave

Para clarificar aun mejor la dinamica del enfoque presenta-
do, se muestran los datos clave en la Tabla 1. La frecuencia
de contratacion no es muy alta, en seis ahos hay en un
total de 328 operaciones para toda la cartera y unas 100
operaciones por estrategia. En el caso de parejas altamen-
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te correlacionadas como los futuros del oro y la plata, se
generaron sélo 34 operaciones. La tasa de éxito para to-
das las estrategias es de un 70%. Segun el porcentaje, sin
embargo, los beneficios medios por operacién ganadora
son inferiores a las pérdidas correspondientes por opera-
ciéon perdedora. Solo para CL vs CE los beneficios medios
(4,47%) son ligeramente superiores a las pérdidas medias
(-4,29%). En los extremos, también, la balanza también se
inclina significativamente mas hacia el lado negativo de
lo que lo hace hacia el lado positivo, porque la operacion
ganadora mas grande es de aproximadamente un 20%,
mientras que la operacién mas grande perdedora es de
-35%. Esta tendencia también se confirma comparando la
desviacion estandar de las operaciones positivas y negati-
vas. Sin embargo, el resultado final es un factor de ganan-
cia respetable de 1.83 al nivel de toda la cartera.

En general, los analisis estadisticos muestran que el
enfoque presentado genera resultados de trading predo-
minantemente positivos. Sin embargo, si una operacion va
mal las cosas se pueden poner bastante incémodas y usted
tendra que enfrentarse a fuertes recortes. Por ello es muy
importante en el Trading en pares que usted apueste a va-
rios pares a la vez y no trate de tener éxito con un sélo par. «

Rudolf Wittmer

Rudolf Wittmer, tiene un titulo universitario en
ingenierfa y ha estado en activo como gestor
de fondos y asesor de fondos de cobertura en
los Gltimos afios y es un trader apasionado que
convirtié su hobby en carrera hace més de 20
afios. Constantemente refina sus modelos de
trading y ha conseguido por si mismo una posi-
cion de especialista en el trading de sistemas
en Alemania.

D< rudolf.wittmer@hrconsult.li

Instantanea de la estrategia

Nombre: Trading en pares segun Perry K

Tipo: Trading en pares con futuros.
Rango temporal: Diario.

Largo en Ay corto en B cuando la diferencia

e TN T estocéstica del par A-B caiga por debajo de -40.

Corto en Ay largo en B cuando dicha diferencia
exceda 40.

Salida:

Riesgo y gestion del
dinero:

Cuando la linea neutral, cero, se corte o exceda.
ATR ajustado por el tamafio de la posicion.

Nimero de senales: Aprox. 1 sefial por mes y estrategia.

Tasa de acierto: 70% de media.
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www.Iinovancetech.com

Inovance TRAIDE — Estrategia de trading con ayuda

mecanica a la formacion

El desarrollo de una estrategia de negociacién basada completamente en reglas crea los principales obstéaculos de los

traders. Ademas, el uso de los lenguajes de programacién no es necesariamente parte del conocimiento cotidiano de

los mismos. Exactamente esta falta de conocimiento motiva a numerosos proveedores de software a crear nuevas

e innovadoras soluciones para los usuarios privados. La pagina web en idioma Inglés Inovance TRADE dice de una
manera especial: El uso de la inteligencia artificial nos desvelara patrones del mercado que se nos transformaran en el
siguiente nivel de informacién para nuestras estrategia, todo ello sin escribir una sola linea de cédigo. Lea aqui cémo
funciona la plataforma y qué ventajas y desventajas le ofrece este software

iQue distingue a ‘TRAIDE’ de otras plataformas?
Antes de describir las funciones y opciones de la aplica-
cion, explicaremos primero la filosofia del producto que
distingue a la aplicacién del tipico enfoque “tradicional”.
La forma clasica de crear y poner a prueba una estrategia
de negociacidon comienza con una idea de trading espe-
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cificada por un trader. Posteriormente, se examinan los
resultados sobre los historicos de datos generados por
las reglas implementadas. En contraste, TRAIDE utiliza
el aprendizaje mecanico, una disciplina secundaria de
la inteligencia artificial (IA) o “Al” (en Inglés). La base de
este enfoque se basa en la siguiente pregunta: ;Como se


http://www.inovancetech.com/
http://www.inovancetech.com/

pueden crear algoritmos que aprendan de la experiencia
con el fin de que siempre hagan mejor una determinada
tarea? Aqui el proceso se analiza al revés: El algoritmo
analiza el valor del indicador (experiencia) para generar
una operacion (tarea), cuyo éxito se mide, por ejemplo,
mediante los beneficios. Entonces el algoritmo trata de
aprender de los valores de los indicadores que han ge-
nerado las operaciones mas rentables. El truco esta aqui:
Todo funciona a un nivel virtual y, por lo tanto, no requie-
re programacion ... jni una sola lineal.

Datos de voliimenes e indicadores

Cuando queremos pruebas validas sobre historicos, los
datos y su calidad juegan un papel central. TRAIDE utiliza
los datos de precios de FXCM desde enero de 2010 con
resolucion de 1 minuto. Cubre actualmente los siguientes
pares de divisas (Forex): USD/JPY, AUD/USD, USD/CHF,
USD/CAD, NZD/USD, EUR/USD, GBP/USD. Se prevé am-
pliar dicho universo de pares en el futuro proximo. Para
la creacion y la realizacién de pruebas posteriores en las
estrategias de trading, el usuario puede seleccionar los
siguientes rangos temporales: 1 hora, 4 horas, 6 horas o
1 dia. Hay mas de 100 indicadores disponibles y segun la
empresa, los patrones de precios y datos macro estaran
también disponibles en un futuro préoximo.

Querido algoritmo, ja trabajar!

La idea tras TRAIDE despertara el interés de cada trader,
al menos para probarlo una vez. Dicho y hecho. Hacemos
clic en “nueva estrategia” y nos vamos a la zona de desa-
rrollo de estrategias. Para que el algoritmo pueda buscar
patrones, le proporcionaremos la siguiente informacion:

e Nombre de la estrategia

e Mercado (hasta ahora, sélo los pares de divisas forex
estan cubiertos)

e Rango temporal (hasta ahora 1, 4, 6 horas y graficos
diarios)

e Periodo de prueba

e Indicadores

Elegimos, por ejemplo, a los indicadores: indice direccio-
nal promedio (ADX) *, canal del indice de materias primas
(CCl) * e histograma de la media movil de convergencia/
divergencia (MACD) *. Un clic en el boton “Ejecutar” y co-
mienza una tarea de fondo que busca los patrones. Unos
momentos mas tarde, todo se ejecuta de forma muy ra-
pida, tenemos un histograma para cada uno de los indi-
cadores.

HERRAMIENTAS

Resultados de la evaluacion de cada indicador
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Los algoritmos internos verifican cada rango de valores del indicador y presen-
tan los resultados en forma de histograma. Con la ayuda de la intensidad del
colory la altura de cada barra se puede ver rapidamente en qué rango de para-
metros hay una ventaja. El conjunto de reglas se programa de fondo haciendo
clic en ciertas areas.
Fuente: www.inovancetech.com

El calculo de la potencia de la senal queda represen-
tado con diferentes colores e intensidades. En donde las
barras verdes muestran una variacién grande, las rojas
una corta, del pardmetro respectivo. Cuanto mas intenso
es el color, mayor es la intensidad de la senal. Por otra
parte, la altura de la barra indica el nUmero de operacio-
nes (se entiende aqui que son barras individuales), de
modo que se puede observar si estan disponibles sufi-
cientes transacciones (tamafno de muestra). Esta informa-
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Curva de patrimonio y estrategia de trading

Curva de
patrimonio

e

EURUSD: 4H ~ Aug 6,2014 7:00 AM

0 1.33783

H 1.33867 L 1.33772

indicadores, mientras que el indica-
dor A se mantendra entre 10 y 15.
e En general, para cada parametro se
debe prestar especial atencién a una
senal fuerte y a las grandes diferen-
ORI cias entre el sesgo a largo y a corto
% de retorno de acuerdo con el fabricante de soft-
ware, para asi obtener las mejores, y

mas solidas, senales.

Curva de patrimonio
e informe de rendimiento
Después de seleccionar todos los

|
Julio

- Regla 2

T T
2014 Abril

- Regla 1

| |
Julio Octubre

Estrategia

I
Abril

en el conjunto de reglas, la curva patrimonio se actualiza automaticamente.

|
Octubre

El desarrollo de la curva de capital se muestra como porcentaje a largo y a corto. Cuando se producen cambios

contenedores, la estrategia ya esta
terminada. TRAIDE ofrece la opor-
tunidad de mirar de nuevo de forma
verbal y clara a todas las condiciones

para cada indicador. Si la vela tiene
Fuente: www.inovancetech.com

en un momento dado los mismos va-

cion constituye la base para la selecciéon de las areas de
los parametros que daran mas adelante una estrategia de
trading rentable.

La seleccion es muy simple: marcamos con el raton
las barras del histograma, las que queremos capturar en
nuestra estrategia de trading, una a largo (regla 1) y otra
a corto (regla 2). La figura 1 muestra una seccion de la
plataforma en la que usted podra los resultados de nues-
tros 3 indicadores a largo. Veremos las diferentes barras
de colores, cada una refiriéndose a un area de parame-
tros precisos (conocido como contenedores). Con el fin
de construir la estrategia final en base a los conocimien-
tos adquiridos, hacemos clic en los contenedores espe-
cificos. El eje X muestra los valores del indicador con los
parametros de la zona de los contenedores. En el eje Y
se muestra el nUmero de barras que cerraron positiva o
negativamente en el contenedor relevante. Los contene-
dores verdes se usan para operaciones a largo y rojos
para las operaciones a corto. Para que se reconozca aun
mejor, el color de la barra cambia a color naranja. Al mis-
mo tiempo, las barras de los histogramas de los otros
indicadores van cambiando. La razén: Al seleccionar un
contenedor, los datos se filtran con él, por lo que solo se
muestra los datos relevantes para este contenedor.

El ejemplo ilustra el modo de funcionamiento: Si pul-
samos un contenedor del indicador A en el rango entre
10y 15, se adaptaran los contenedores de los indicadores
By C, de modo que sbélo se muestran los valores de sus
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lores que el de los parametros selec-
cionados, se abrira la operacidonen la
nueva vela y se cerrara al final de la misma.

Por lo tanto, el periodo en el que se mantiene la ope-
racion se corresponde con el rango temporal selecciona-
do, en el que se utilizara la estrategia de trading. Aan mas
interesante, por supuesto, es la mirada a la curva de pa-
trimonio representada a largo y corto en términos porcen-
tuales (Figura 2). Naturalmente, se pueden analizar en de-
talle todas las operaciones individuales. La lista de trading
contiene toda la informaciéon sobre la entrada, salida y el
nivel al que llega la curva de capital, por lo que prevalece
la transparencia. También se puede acceder a un informe
detallado del rendimiento, el cual contiene entre otros los
siguientes indicadores de riesgo/retorno que se pueden
utilizar para la comparacion de las diferentes estrategias:

e (Cantidad total

e Beneficio y pérdida brutos
e Factor de ganancias

e Numero de operaciones

e Tasa de aciertos

e Relacion Beneficio/Pérdida
e Ratio Sharpe

e Ratio Sortino

e Pérdida maxima

e Volatilidad

Ademas de la innovacion en el desarrollo de modelos
comerciales, TRAIDE triunfa mediante un verdadero
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Los algoritmos internos verifican cada
rango de valores del indicador y presentan los
resultados en forma de histograma

punto culminante: Todas las estrategias creadas con
la plataforma se pueden exportar literalmente a través
de un clic a céodigo MetaTrader 4. Como se observa en
la Figura 3, los respectivos cédigos fuentes se pueden
copiar y pegar, descargar como archivos vy, si lo desea,
exportar de forma automatica a la propia cuenta de ope-
raciones que use. Sin ningun problema, hemos usado la
estrategia creada para una de nuestras pruebas con una
cuenta demo para importarla en nuestra cuenta de tra-
ding. La documentacion para la ejecucion de cada paso
estd muy bien documentada y es de una gran ayuda es-
pecialmente para los traders que tienen poca experien-
cia con MetaTrader.

Prototipo innovador para mejoras
En resumen: Con TRAIDE, el usuario particular podra
tener una magnifica herramienta en sus manos que le
permitira, con la ayuda mecanica de complejos métodos
de IA, el desarrollo y ensayo de estrategias de negocia-
cién algoritmica, sin necesidad de programar. El uso de
la herramienta es relativamente simple y de uso libre.
Aunque la plataforma es innovadora
y obtuvo buen resultado en su eva-

vado ya que solo se pueden seleccionar ciertas areas,
aunque éstas funcionaron muy bien en el pasado. Exac-
tamente, la prueba de robustez, que es una tarea central
para cada desarrollador de sistemas, aqui permanecio
mas o menos bajo control. Por ultimo, no encontramos la
posibilidad de probar simultaneamente multiples activos
con rangos de parametros variables. En la version actual,
s6lo se puede poner a prueba un parametro para cada
indicador. Si quieres poner a prueba todos los rangos de
parametros con el fin de hacer deducciones sobre la es-
tabilidad del modelo de trading usted tendria que, segun
la version mas reciente hasta este momento, crear siem-
pre una nueva estrategia. En realidad, esto no es practico.
Otros capacidades anadidas a la lista de deseos son: una

u

mayor flexibilidad mediante el uso de “ r” condiciones
adicionales, un historial de datos mas largo y la posibi-
lidad de controlar los tamafhos de la posicion. Aunque la
plataforma no se ha completado todavia, parece un pro-
totipo muy interesante que seguiremos con entusiasmo
para observar lo que nos implementara en el futuro. Su

potencial es ciertamente grande.

luacion durante la operativa (mane-
jo), todavia hay margen de mejora en
algunos puntos. El hecho de que los
algoritmos subyacentes de recono-

Exportar la estrategia como codigo MT4

Counter-Trend Strategy, EUR/USD, 4 hour

cimiento de patrones sean una caja Pyt
negra que no hay que entender y que
“seduzca” a los usuarios la facilidad
de implementacion de estrategias, }
especialmente a los mas inexpertos,
facilita la inclusion de un numero

alto de reglas y la obtencidon de una }

curva de patrimonio madura, sin te-
ner que entender de donde viene la
ventaja competitiva.

El peligro del ajuste de curvas
cuelga como una espada de Damo-

cles sobre cualquier prueba sobre gramacion.

if (Bars < 30) {
Print ("Error initializing: Not enough bars in chart"):;
return INIT FAILED;

if (exitCondition == TP_SL) {

if (takeProfit < 10) {
Print ("Error initializing: Take Profit less than 10");
return INIT PARAMETERS INCORRECT;

if (stopLoss < 10) {

Make sure to install the TRAIDE
indicators in MetaTrader 4 before
using your expert advisor.

21COPY ALL % DOWNLOAD

Con la funcién de exportar, cada estrategia de trading creada con TRAIDE se pueden exportar a cddigo Me-
taTrader 4, por lo que es posible un trading totalmente automatizado en MetaTrader. Sin ningtn tipo de pro-

Fuente: www.inovancetech.com

histéricos, aqui también es muy ele-
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Asi me hice Trader

Jorge Labarta

Mensaje

La principal cualidad que requiere la profesion de trader
es la de conocerse a uno mismo para gestionar las sen-
saciones, pensamientos y comportamientos que uno tie-
ne. Cualquier aspirante o profesional del trading deberia
entrenar prioritaria y recurrentemente estas cuestiones.
Sin embargo, la industria nos empuja a dedicar todas
nuestras horas a formarnos e interesarnos en materias
importantes pero secundarias como el analisis técnico,
indicadores, sistemas, etc.

Contenido de la publicacién

Se divide en 2 partes. En la primera he ordenado y es-
tructurado las experiencias, reflexiones y planteamientos
que he llevado a cabo en los ultimos 3 afos, y que me han

permitido pasar de ser un trader indisciplinado a un tra-

Asi me hice Trader

Titulo: Asi me hice Trader
Autor: Jorge Labarta
ISBN: 978-84-16383-20-7
Paginas: 274

Precio: 18,00 €

Edicion: DELTA PUBLICACIONES
UNIVERSITARIAS. PRIMERA EDICION
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der que ha profesionalizado su forma de sentir, pensar y
actuar, y cuyos resultados ahora me animan a pensar que
podré vivir de ello profesionalmente. La segunda parte
es una amplia entrevista sobre aspectos de la psicologia
del trading, que he realizado a 7 traders profesionales por
cuenta propia conocidos en las redes sociales de bolsa
en Espana, y 3 aspirantes a trader profesionales de cierta
notoriedad. La mayor parte de las preguntas planteadas
son inéditas, lo que propicia que las respuestas sean muy
personales y también inéditas.

Piblico objetivo de la publicacion

Aspirantes a traders profesionales independientes y tra-
ders profesionales independientes (con su propio capital,
o bien asesorando a clientes) interesados en consumir
formacién/informacion y/o entretenimiento. Asi mismo,
aficionados al trading y a la inversién en bolsa como for-
ma de ocio y/o ahorro.

Perfil del autor

36 anos. Licenciado en direccion de empresas; certificado
Cefa (Instituto Espanol de analistas Financieros) Carrera
profesional desarrollada en la banca de empresas. Desde
principios de 2011 dedicandome casi diariamente a formar-
me y practicar trading. Desde finales de 2012 focalizando
mi formacion y practica a investigar las sensaciones y com-
portamientos que experimentan los traders, entre ellos yo
mismo. En Marzo de 2015 cogi excedencia en mi puesto de
trabajo. Actualmente me dedico 100% al trading.



La revista mﬂ\ﬂJE%'

tambien esta presente en
las redes sociales. jSiguenos!

www.facebook.com/TradersEspana www.twitter.com/TradersSpain

IIRADERSH
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Entrando en las
tendencias dinamicas

Con la estrategia de aceleracion de momento

En ediciones anteriores de la revista TRADERS' (www.traders-mag.es) hemos publicado estrategias sobre las
fases de la tendencia. En este articulo, vamos a buscar la forma de subirnos a bordo de la tercera fase de las
tendencias, tendencias en aceleracion con la estrategia de aceleracion de momento, publicado por primera vez
en David Landry’s “Las 10 mejores estrategias y patrones de Swing Trading ".

3 fases dencia en aceleracion es aquella que se estd moviéndo
Hay 3 fases en una tendencia: la primera es obvia y la lentamente al alza y de repente comienza a despegar. Y,
crea una tendencia que ya esta establecida. El mercado por ultimo, una tendencia emergente se produce cuan-
se estd yendo generalmente al alza (o a la baja). Una ten- do una tendencia prolongada esta llegando a su fin y
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Muchos traders ven a las acciones
que se han acelerado mucho al
alza como sobrecompradas.

comienza una nueva. Con un poco de experiencia, se
pueden reconocer facilmente dichas fases de las ten-
dencias. Si quiere obtener mas detalles vea los articulos
anteriores de esta serie. Ademas, nunca hay que olvidar
que a veces no hay una tendencia sino que a veces, es
un mercado es lateral.

Reconociendo tendencias: Vaya a lo simple

Hay cientos si no miles de indicadores disenados para
cuantificar las tendencias. Sin embargo, la manera mas
facil de reconocer una tendencia es mirar los graficos y
preguntate a si mismo: ;Esta el lado derecho del grafico
del precio mas alto que el izquierdo? (o viceversa para
cortos). Si es asi, entonces lo siguien-
te es mirar el cambio neto. ;Donde

go, a menudo estas acciones siguen acelerdndose mas
y mas tras una breve correccion. El momento a menu-
do engendra mas momento. Si el movimiento se debe a
informacion nueva que fluye en el mercado, la continui-
dad se produce dado que el mercado necesita un tiempo
para “digerir” la noticia. Ademas, durante este periodo,
a menudo entran nuevos catalizadores en el mercado.
Ademas, los vendedores a corto deseosos y ansiosos
empiezan a buscar un techo debido a la sobrecompra
del mercado. Por lo tanto, un mercado sobrecomprado
puede llegar a estar alin mas sobrecomprado durante es-
tos movimientos explosivos. Esto no quiere decir que la
tendencia vaya a durar para siempre. Con el tiempo se

estaba el precio de hace una sema-
na?, ;hace unos meses? Y, ;donde

estaba el precio cuando se inicié la Tendencia

tendencia? El cambio neto debe ser establecida
significativo en base a la volatilidad
normal de la accion. Por ejemplo,
una compania de servicios basicos
puede moverse s6lo 10 puntos en un
ano entero. Por el contrario, un mo-
vimiento similar se puede dar en una
biotecnologica muy volatil en tan

solo un periodo de dias.

Tendencias en aceleracion

Muchos traders ven a las acciones

que se han acelerado mucho al alza emergente.

como sobrecompradas. Sin embar-

Las 3 fases de una tendencia

Tendencia Tendencia
en aceleracion emergente

Los 3 graficos muestran las distintas fases de una tendencia. En la parte izquierda se puede ver la
tendencia establecida, en el medio de la imagen la tendencia en aceleracion y a la derecha la tendencia

Fuente: www.davelandry.com
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Reconociendo tendencias en aceleracion

N\

(3) Correcion,
i.e.: retroceso
o TKO

Una tendencia alcista gradual (1) se convierte en una tendencia alcista acelerada (2). Observe como la
linea de tendencia hace un giro brusco al alza. jIntente entrar después de la siguiente correccion (3). Un
patrdn de tendencia Knockout (TKO) puede ser un patrén maravilloso para entrar a bordo de una tendencia

Investment Trends edicion especial 2016

meses (1). En esta coyuntura, por lo
general no es una tendencia que se
pueda operar porque es una tenden-
cia muy gradual. Aunque es posible
que el dinero informado esté acumu-
lando silenciosamente posiciones
durante esta fase, por lo general es
una mala idea comprar ciegamente
las tendencias alcistas graduales. El
mercado entonces se debe acelerar
fuertemente (2). La forma mas facil de
reconocerlo es dibujar una linea de
tendencia por debajo de los precios.
La linea de tendencia girard brus-
camente hacia arriba con el cambio
desde una tendencia gradual a una
tendencia emergente en desarrollo.

acelerada.

Entrado en tendencias en aceleracion
El hecho de que un mercado se esté

Fuente: www.davelandry.com

agotara. Por lo tanto, la buena gestién del dinero, limites
de pérdidas deslizantes y toma de beneficios, son nece-
sarios.

Reconociendo tendencias en aceleracion
En referencia a la figura 2, idealmente, el mercado deberia
estar moviéndose al alza durante un periodo de 1 a varios

acelerando no significa que usted

deba saltar ciegamente a bordo. Es
cierto que la sobrecompra a menudo puede llegar a al-
canzar limites mayores pero nunca se sabe cuando el
mercado corregird y te arrastrara con él. Por lo tanto, es
mucho mejor esperar a que la correccién ocurra y luego
subir a bordo. Uno de los mejores patrones para subirse
a las tendencias en aceleracioén es el patrén de tendencia
Knockout (TKO). El razonamiento es que el fuerte movi-

24

miento a la baja sacude a los traders
nerviosos y atrae a los cortos mas

Subiendo a tendencias en aceleracion ansiosos. Si se activa el patron, el
230 mercado serd impulsado con la ayu-
220 da de dichos traders. Los cortos se
‘ll 21.0 veran obligados a cubrirse (comprar)
II 2800 y los sacudidos tendran que volver a
lI :gg comprar para evitar el riesgo de que-
I } 16.5 darse fuera.
IH lll l” 155 Ahora, echemos un vistazo a las
Entrada ‘rllul i 1“‘[' |}[ :;g reglas. Volviendo a la Figura 2:
iy W [h lullHI m}Hflﬂ 125

o Py Ml I :;: 1. El mercado debe estar en una
N 9.5 tendencia alcista gradual, ideal-
I @) 32 mente de entre 1 a 3 meses. La
e 6.5 forma mas sencilla de determi-
o "y m 55 nar la tendencia es dibujando
= ‘Be?en‘i’be‘i" ‘3'12(‘)713W !Eebl;“ua‘:yg }II\Ana:éhm . I:pril wieay‘” PJuu::a. e }:Ju‘lsy una linea de tendencia debajo de

Celldex Therapeutics (CLDX) esta en una tendencia al alza gradual (1) que luego comienza a acelerarse (2). La los precios.
accion entonces forma un patron (3), conocido como TKO. 2. El mercado, deberia entonces

Fuente: MetaStock

acelerarse. Dibujando una nueva
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El hecho de que un mercado se

)) esté acelerando no significa que usted ((
deba saltar ciegamente a bordo.

linea de tendencia veremos que tiene ahora un angu-
lo més agudo.

3. Busque la entrada tras la primera correccion de la
tendencia en aceleracion. Un TKO técnico suele ser
uno de los mejores patrones para ello.

Ahora, echemos un vistazo a un ejemplo del mundo real.
Haciendo referencia a la Figura 3, Celldex Therapeutic
(CLDX) va subiendo gradualmente (1). La tendencia en-
tonces comienza a acelerarse (2). La accién forma un TKO
técnico (3). Se activa una entrada cuando el maximo del
TKO (3) se rompe. La accion sube mas del 200% antes de
que finalmente alcance su tope (no se muestra).

Mirando al futuro

Ahora que hemos cubierto lo basico y hemos visto al-
gunas configuraciones para las tendencias emergentes,
establecidas y de aceleracion, dirigiremos nuestra aten-
cion hacia como seleccionar las mejores acciones que
podamos operar. Recuerde que su mejor defensa es un
buen ataque. Para empezar escoja las mejores acciones
y vera como las posiciones se cuidaran a menudo por si
mismas. Después de la serie de articulos que hemos rea-
lizado sobre la selecciéon de valores, nos centraremos en
el ultimo aspecto aunque no por ello menos importante,
usted. Usted debe planificar su trading y operar su plan,
evitando las tentaciones que tiendan a desviarle. Ello
se logra a través de la comprension de su metodologia,
practicando una buena gestiéon del dinero y manteniendo
sus emociones bajo control durante dicho proceso. «

Instantanea de la estrategia

ve Landry

David Landry ha negociado activamente los
mercados desde principios de los afios 90. En
1995 fundé Sentive Trading, LLC, una empresa
de trading y de consultorfa. Es autor de tres
libros que han sido traducidos a seis idiomas.
Ha salido en television varias veces, ha escrito
articulos para varias revistas y ha sido ponente
en conferencias de trading tanto nacionales
como internacionales.

< www.davelandry.com
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Una combinacion exitosa

Las bandas de Bollinger son la herramienta estandar de muchos traders. Aunque incluso el

inventor recomienda no usarlas en exclusivo. Cristiano Stern, mira a continuaciéon a sus interrela-

ciones y nos describe una estrategia de trading especifica.

» Las bandas de Bollinger, como se las conoce hoy, fue-
ron desarrolladas en 1984 por John Bollinger. El objeti-
vo de este indicador es indicarnos las tendencias de los
movimientos de precios, crear una franja a su alrededor

Christian Stern

Es un trader a tiempo completo con alrededor de
12 afios de experiencia en el mercado, Christian
Stern es el jefe de negociacion de valores y de
educacion de Trading Stars. Su especialidad esta
en proveer conocimientos basicos y expertos
para el éxito en el trading.

DX christian@trading-stars.de

Iu

y liberarnos del “ruido del mercado”. Si nos basamos en
una distribucién normal, supondremos en general que
los precios mas probables estaran estadisticamente cer-

ca de la media, en lugar de lejos de la misma.

Stefan Friedrichowski

Stefan Friedrichowski desarrolla estrategias
de trading basadas en principios cientificos y
ha hecho de su pasion su profesién. Es trader a
tiempo completo desde 2013.

D< stefan@trading-stars.de
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Las bandas de Bollinger son un buen elemento
para el andlisis técnico y un método fiable para la
visualizacion de la volatilidad de precios

Las bandas de Bollinger

en el trading practico

Para el calculo de las bandas de Bo-
llinger, primero construiremos una
media movil simple (también lla-
mada media movil simple, en una
palabra: SMA) de los ultimos 20 pe-
riodos.

Posteriormente, el precio se con-
fina por encima y por debajo de 2 li-
neas mas, son bandas a las que se
les ha aplicado una desviacién a par-
tir de la estandar (ver Figura 1).

En la practica, las bandas de
Bollinger son una buena herra-
mienta para el analisis técnico y un
método fiable para la visualizacion
de la volatilidad de precios. La con-
vergencia de las bandas hacia la
media, indica un estrechamiento
del movimiento del precio. En este
caso se nos estaria indicando una
senal potencial en la direccién de
las nuevas dinamicas del precio,
tras la ruptura de las bandas. Pero
existen diferentes configuraciones
de trading. Dado que el precio va de
banda a banda, es facil determinar
el precio objetivo posible, incluso
sin otras caracteristicas éstas se
pueden encontrar a partir del ana-
lisis técnico. Ademas, es facil reco-
nocer con las Bandas de Bollinger
las fases laterales cuando la SMA
esta plana. También se pueden in-
terpretar las bandas como soportes
y resistencias. Las rupturas de las
bandas, en base a los precios de

EUR/USD con Bandas de Bollinger
D]EUR/USD Spot Taglich 24.11.2015 - 0:1,06273 H:1,06735 L:1,06199 C:1,06506 +0,00169 +0,15846% |$
-1,22000
+1,20000
+1,18000
11,16000
-1,14000
+1,12000
1,10000
“1,08000

(1,06506

11,04000

Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov

La figura 1 muestra el gréfico diario del par EUR/USD con las bandas clésicas de Bollinger (SMA 20 azul,
contorno rojo).

Fuente: www.tradesignalonline.com

Sefal a largo

[W]EUR/USD Spot C:1,06524 +0,00006 +0,00517%

1,14500

a .
/ *“““‘W ....... .!f,'.‘.ﬂm!!!.w'ﬂ’*--"‘iﬁ .qu

|' 31) 'T Il s 4

1,14000

1,13000

|“ ¥ l*:w
y \ / 1,12500

9 12 13 14 15
Se muestra el gréfico horario del par EUR/USD con una sefial de compra por ruptura en el lado largo (flecha
negra). Con un aumento en la volatilidad el precio alcanza un valor de cierre fuera del limite de banda
superior.

Fuente: www.tradesignalonline.com
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Patron técnico de reversion

[M]EUR/USD Spot C:1,06524 +0,00006 +0,00517%

l

sostenido de los precios. Como

" se muestra en la Figura 2, la linea

media se puede usar como limite
11,13500

de pérdidas clasico. Las bandas de
Bollinger por si solas no proporcio-
113000 nan el “Santo Grial”; sin embargo,
son muy adecuadas para combinar-
1,12500 las con otros métodos de analisis y
por lo tanto, para intentar aumen-
— tar la tasa de aciertos. Por ejemplo,
si se forman velas de inversiéon en
la zona de los contornos, entonces

1311500 hay una mayor probabilidad de que

se dé un cambio de tendencia (ver

1200 5 1200 6 1200 7 12:00

13.00 2

la silueta de las Bandas de Bollinger.

La Figura 3 muestra el grafico del par EUR/USD en rango temporal horario con patrones de reversion cerca de

Fuente: www.tradesignalonline.com

E Figura 3).

Trading rentable con

cierre, muestran una relativa fortaleza del movimien-
to y deben interpretarse como una confirmacion de la
tendencia. En los mercados dindmicos, los precios se
mueven durante un periodo de tiempo prolongado a lo
largo de los contornos.

El ancho entre las bandas proporciona una medida
de la fluctuacién del precio. En consecuencia, las ban-
das estrechas pueden ser una sefnal temprana de fuer-
tes movimientos futuros. Si el precio rompe las bandas
debido a un aumento de la fluctuacion en base a los
precios de cierre, entonces se espera un movimiento

las Bandas de Bollinger

Tenemos estadisticas para crear un
sistema de trading que utilice las
bandas de Bollinger y asi obtener un enfoque rentable.
Sin embargo, la implementacion requiere algunas com-
binaciones y ajustes que se situan lejos del uso clasico
del indicador. Basicamente aplicaremos el sistema al
par de divisas EUR/USD con una banda de Bollinger con
periodo de 50 y un factor de 2,49, en el grafico hora-
rio (H1). En el software de trading MetaTrader4 (MT4),
el indicador se denomina “Bandas”. El factor se conoce
como “desviacion”. En la Figura 4, la banda de Bollinger
se colorea en negro. Cuando el precio toca una de las 2
bandas exteriores, se activarad una orden en la direccion
respectiva (a corto en la parte infe-
rior, a largo en el borde superior).

Configuracién de Trading

&l
et l.mx'm“_

N
17Nov2300  19'Nov15:00  23Nov07:.00 24 Nov 23:00

26'Nov 07:00

Se muestra el gréfico horario del par EUR/USD con el software de trading MT4. La EMA filtro de la tendencia
es azul, la banda de Bollinger para las entradas estd marcada en negro y la de las salidas marcadas en rojo.

Ademads, se puede usar una media
movil con un alisado exponencial
1,08730 (media movil exponencial, abrevia-
1,08350 do: EMA) de periodo 383 filtra la ma-
1,07965 yor (superior) parte de las correccio-
107580 nes de la tendencia. Si el precio es
1,07200
1,06815 mas bajo, se activan las 6rdenes a
1,06430 corto y solo los precios que estén
’ por encima del filtro tendencial per-
1,05475 mitirdn posiciones largas. Debido
1,05090 a esta combinacion, en la figura 4
1,04710 vemos tan sélo una “orden de ven-
1,04135 ta limitada” (venta) que se muestra
en la banda superior negra; sin em-
bargo, no hay ninguna orden en la
Fente o mals o parte inferior siendo la linea azul un
filtro EMA.
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)) Para la determinacion de un limite de pérdidas adecuado, ((
se necesita otra banda de Bollinger con el mismo periodo

Gestion de las posiciones
Para la determinacién de un limite de pérdidas ade-
cuado (apropiado), se necesita otra banda de Bollinger
con el mismo periodo, pero con un factor de 3,5 veces
(8715), la cual es estadisticamente mas ventajosa para
el trading. En la Figura 4 vemos este indicador en rojo.
Por encima de la “orden de venta limitada”, saldremos
en caso de tener una pérdida. Dado que las Bandas de
Bollinger siempre se ajustan por volatilidad al precio del
subyacente, el limite de pérdidas es también parcial-
mente flexible.

Con el fin de no aumentar el riesgo inicial mas del
1% del valor total de la cartera, se realiza un ajuste de los
precios de cierre en el rango temporal horario cuando se
dé una contraccion de la Banda de Bollinger roja, pero
no en una expansion. De este modo, se consigue una
gestion activa de la posicion, que se debe desarrollar
a nuestro favor. La salida so6lo se produce si se llega al
limite de pérdidas, no esta previsto tener un limite para
la toma de beneficios con esta estrategia. Dentro del sis-
tema, siempre hay una orden activa en el par EUR/USD.
No tendremos ninguna érdenes adi-
cionales ni piramidaremos con las

Instantanea de la estrategia

EUR/USD im H1: Equity in R

y=0,0211x810,18 R?=0,9684

P

T
N

nuevas senales. G5) Curva de capital
Conclusion 920
De acuerdo con la légica del siste-
ma de trading que hemos presen- 80
tado tendremos muchas pérdidas 70
limitadas frente a unas pocas ope-
raciones ganadoras grandes. Es lo 60
que se produjo durante la ultima 50
década, lo que nos proporciond un
desarrollo extremadamente estable 40
de la cuenta. El sistema sigue reglas 30
claras y es adecuado como estrate-
gia de trading independiente para 20
los traders activos. 10
Se logra una enorme mejora del
patrimonio a través de la diversifi- 0
cacion, anhadiendo mas activos sub- 40 !
yacentes. Los propios autores estan
trabajando con el sistema en un total
de 21 pares de divisas, las mas liqui-
das. «

01.01.04 15.05.05 27.09.06 09.02.08 23.06.09 05.11.10 19.03.12 01.08.13 14.12.14

El patrimonio histérico esta aquf en R representado absolutamente con més de 10 afios de negociacion (cal-
culo conservador sin reinversion de ganancias).

Fuente: www.trading-stars.de
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» Procedencia: Nacido en Bucarest, resido desde hace mas de 20 afios en
Valencia (Espafia) después de haber vivido en Pert, Venezuela y Camerdn.

» Hobbies: Vivir, experimentar y disfrutar de la vida, pase lo que pase.
Divertirme, aplicando la fisica cuantica en la vida diaria. Observar el entor

no, sin juzgarlo.

» Estilo de negociacion: Cartera de corto plazo en indices, Divisas y

Commodities (80%) y carteras de medio plazo en opciones (20%).

» Sitio web: www.tradeandrun.com

Bogdan Gaone

En esta serie pedimos a traders profesionales que nos hablen de sus procesos psico-

l6gicos, profundizando un poco en lo que sienten cuando operan. Lo bueno y lo malo.

Coémo han cambiado con el tiempo y su preparacién mental para actuar como traders.

Una de las caracteristicas clave para nosotros fue contactar con traders experimenta-

dos que hubiesen pasado por situaciones comprometidas en los Ultimos afos y, por

supuesto, se lo agradecemos a todos aquellos que tuvieron la amabilidad de hablar

con nosotros de manera franca. Esperamos que asi los traders que se estan formando

tengan més con lo que aprender.

» TRADERS": ;Cuanto tiempo lleva operando en los
mercados?

Gaone: Como inversor particular, sin saber exactamen-
te qué hacia, empecé hace unos 15 anos. Pero a nivel
profesional y a tiempo completo desde hace solo 4
anos.

TRADERS™: ;Cual es su estilo de trading?

Gaone: Entendiendo por estilo de trading el plazo tempo-
ral de las operaciones, diria que un 70 % es intradia, un 10
% de muy corto plazo (2-3 dias) y un 20% de medio plazo.
Cada trader ha de definir muy bien su estilo ajustado a

30

su forma de ser, al tamafno de sus cuentas, a su tiempo
disponible, a su entorno familiar, etc.

El intradia desgasta mucho emocionalmente, pero
los que trabajamos con cuentas relativamente pequenas
tenemos que sacar rendimientos de 70-80% anual, no te-
nemos otro remedio que rotar 20-30 veces al dia el saldo
de nuestra cuenta para llegar a estas cifras.

TRADERS™ ;Cémo se siente cuando una operacion va en su
contra?

Gaone: Supongo que la pregunta se refiere exclusiva-
mente al dinero. Si es asi, la verdad que no siento nada


http://www.tradeandrun.com/

PERSONAS

Practicar y compaginar otras actividades

)

en la vida privada con el trading

«

es absolutamente obligatorio.

por ninguna operacidon ya que una posicién que vaya en
contra es algo natural, forma parte de las reglas del mer-
cado. De hecho, nada mas abrir una posicion, ya perde-
mos dinero (comisiones y la horquilla de cotizacion).

La respuesta mas adecuada en el contexto global de
la actividad de trading es que hay que cambiar la forma
de dividir las operaciones en buenas y malas. En mi opi-
nién, no existen ni buenas, ni malas. No hay operaciones
que vayan en contra o a favor. Porque incluso ganando
dinero en una operacion que no esté cerrada todavia, nos
puede producir ansiedad, miedo, estrés que puede deri-
var luego en exceso de euforia, una vez cerrada la ope-
racion.

Personalmente, salga como salga una operacién,
siempre me pregunto después: ;Qué has aprendido de
esta experiencia?

TRADERS™: ;Como se siente cuando una operaciénva a
favor?

Gaone: Parte de la pregunta ya la he contestado en la
anterior. Ademas recalco que un trader jamas tiene que
pensar en una operacion aislada. Lo que tiene que vigilar
es que su sistema saque unas estadisticas adecuadas a
largo plazo donde el Profit Factor y el porcentaje de ope-
raciones ganadoras/perdedoras le aseguren estar en el
buen camino.

TRADERS": ;Como han cambiado sus sentimientos a lo
largo de su carrera como trader? ;como se sentia al inicio y
como ha cambiado con el tiempo?

Gaone: Permitanme contestar primero a la segunda pre-
gunta. Al principio estaba muy perdido, confuso e ilusio-
nado al mismo tiempo.

Perdido porque no tenia referencias cercanas de
quien aprender y pensaba que podia ser autodidacta.

Confuso porque no entendia como algo tan sencilloy
facil de aprender como el analisis técnico, en la practica,
resultaba tan dificil de aplicar. llusionado porque tenia fe
en lo que hacia.

Con el tiempo todo cambia. Cuando entendi que el
mercado era mi aliado y no mi enemigo, los sentimien-
tos empezaron a transformarse al descubrir la coherencia
como uno de los valores directores del trader. Y sobre
todo cuando descubri que la autodisciplina no es un ras-
go de la personalidad que se tiene o no se tiene,

u obligarse a si mismo a vencer a su propia resis-
tencia a la accion por el uso de la fuerza de voluntad/es-
fuerzo. La autodisciplina en el trading es una habilidad
que puede ser aprendida asi como darse cuenta de las
resistencias subconscientes a la accion, vencer estas re-
sistencias y sustituirlas por el cumplimiento de un plan
coherente de desarrollo.

Todo esto viene a reforzar la idea de que el trading
es la escusa perfecta para que el trader se conozca a si
mismo y que mejore como persona.

TRADERS™ ;Practica alguna actividad no relacionada con
el trading que le ayuda mental y emocionalmente?

Gaone: Practicar y compaginar otras actividades en la
vida privada con el trading es absolutamente obligatorio.
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Cuando entendemos que el trading es un 80% de
psicologia, empezaremos a buscar todo aquello que nos
ayuda a superarnos a nosotros mismos dia a dia. En el
fondo buscamos tener y mantener una buena salud fisi-
ca, mental y emocional, porque esto se reflejara induda-
blemente en los resultados del trading.

Para enumerar algunas actividades, el deporte ocupa
un rol primordial. Semanalmente voy al gimnasio 2 6 3
veces, donde un entrenador personal alterna sesiones de
tonificacion muscular con running y spinning para poten-
ciar el sistema cardiovascular.

Me gustaria mencionar que el fuerte desgaste neuro-
nal y el estrés acumulado durante las sesiones de trading
ha de ser compensado con una dieta adecuada. El papel
de un nutricionista en nuestras vidas es algo que hay que
tener en cuenta.

También el trabajo de trader lo apoyo con un coach
con el cual trabajo siempre las cosas desde el contexto
de la vida, con una vision holistica y no entramos en el
contenido de los problemas (mi coach no sabe nada de
trading).

Y hay que tener en cuenta el orden correcto de ha-
cer las cosas. La mayoria de traders piensan que cuando
ganen dinero contratardn un coach, un nutricionista o se
Han de
pensar que hay que hacer un esfuerzo al principio. Esto

apuntaran al gimnasio. Pero es justo al revés.

se traducird poco a poco en resultados excelentes en el
trading.

TRADERS: jSiempre ha hecho esto?
Gaone: No. Mi formacion es técnica, soy ingeniero indus-
trial con MBA y doctorado en Management industrial. Es
decir, nada que ver con este mundo.

Pero hace unos anos me di cuenta de que la era in-
dustrial habia llegado a su fin y se iba a producir una pro-
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Con el tiempo todo cambia. Cuando entendi
que el mercado era mi aliado y no mi enemigo
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funda transformacion geografica, sobre todo en Europay
EEUU. Abandoné completamente la actividad en el sector
industrial y desde hace 4 anos me dedico a tiempo com-
pleto al trading.

TRADERS”: ;Cémo aprendio a gestionar los sentimientos
que afloran con el trading?
Gaone: Dentro de la parte de psicologia, la gestion emo-
cional es una de las mas complicadas.

Voy a detallar dos aspectos fundamentales que pri-
mero trabajé conmigo y, desde que entreno traders, los
trabajo también con ellos.

a. Aprender a utilizar, en beneficio propio, el didlogo
interno como parte del trabajo del trader. Hay que
darse cuenta de que la persona con la que mas “ha-
blamos” en este mundo es con nosotros mismos. Por
ello, cuando estamos solos delante de las pantallas,
hemos de aprender a gestionar, comunicar, escuchar,
entender y reconducir todos los pensamientos que
aparecen en nuestras mentes antes, durante y des-
pués de una operacion.

b. En segundo lugar es muy importante utilizar el
miedo como aliado y no como algo que hemos de
bloquear. El miedo lo llevamos en los genes, como
mamiferos-depredadores que somos No podemos
hacerlo desaparecer como nos ensenan en los cur-
sos de trading. Por ello, cuando un trader detecta
y empieza a gestionar el miedo como algo benefi-
cioso, se le abre un mundo nuevo y completamente
diferente. El miedo solamente alerta; lo que hay
que aprender a identificar es cuando ese miedo se
convierte en angustia. Cuando eso ocurre hemos
de actuar, porque algo no fluye en la direccion ade-
cuada.



TRADERS: j;Puede descubrirnos un momento en su carre-
ra como trader en el cual realmente llegé a comprender
que gran parte del trading se reduce a factores psicologi-
cos?

Gaone: Empecé como trader de la peor manera posi-
ble: ganando sin saber por qué. Esto es una bomba de
relojeria para un novato sin experiencia. Porque luego
se pierde todo lo ganado y mucho mas. Después llego
una etapa de formacion lenta y costosa, etapa que duro
varios anos. Todos mis tutores y profesores (tanto de
Espana como de fuera) me ensefaron lo mismo. Todos
coincidian en que debia de hacer cosas diferentes al
95% de traders que pierden dinero para estaren el 5 %
de ganadores.

Ahora puedo decir que me di cuenta de lo importante
que es la parte psicologica cuando entendi que los tra-
ders no tienen miedo a perder el dinero, si no tienen mie-
do a triunfar.

TRADERS': Si pudiera dar un consejo a los aspirantes al
trading ;qué les diria?

Pon en forma tu musculatura para invertir con

"Trading Fitness"

olsa desde cero con Bolsa.com
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Gaone: Bueno, ya saben que los consejos se dan si al-
guien te los pide. Y muchas personas si te los piden y
luego no les gusta lo que escuchan, hacen como que no
va con ellos...

Como consejo para un aspirante al trading seria que
ha de entender que este oficio es algo mas que comprary
vender productos financieros, que ha de aprender a pen-
sar en probabilidades y entender el lenguaje y las reglas
del mercado; que hay pensar, desde el principio, que el
trading no se hace para ganar dinero, si no que se gana
dinero haciendo trading.

Pero el consejo mas valioso que podria dar a un as-
pirante de trader es que no se asuste cuando descubra
cosas de si mismo que no le guste. El trading es la es-
cusa perfecta para que el trader se conozca a si mismo
desde su interior y que mejore como persona. Solo a
partir de ahi los resultados en la cuenta mejoraran cons-
tantemente. «

La entrevista fue realizada por
el editor de la revista, |. Kantartzis

Bolsa.com lanza desde su iniciativa

de formacion de Trading Fitness,
un curso gratuito de operativa
intradia desde Enero

Esta iniciativa es novedosa por varios motivos,

en primer lugar porque tendra una parte practica
que se realizara con dinero real. En segundo lugar
porque contara con el apoyo de muchos analistas
especializados en trading intradia que operan en
tiempo real. Analizaremos su operativa y

podremos seguirles su operativa en tiempo real.
Bolsa.com desde Trading Fitness intenta desarrollar
iniciativas de formacién que ofrezcan una forma de

aprender desde la practica real.
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Mark Mobius
* El experto lider en mercados emergentes
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Mark Mobius, Ph.D., es el director general del grupo Templeton Emerging Markets. En la actualidad dirige los equi-

pos de investigacion de Templeton situados en 18 oficinas globales de anélisis de mercados emergentes y ademas
gestiona varias carteras de dicho tipo de mercado. Dr. Mobius lleva invirtiendo en los mercados globales emergentes
mas de 40 anos y ha recibido muchos premios de la industria, incluso ha llegado a ser uno de los 50 hombres mas
influyentes de 2011 segun la revista Bloomberg Markets, ha estado entre los 10 gestores de fortunas mas importan-
tes del siglo XX (en 1999, segun la encuesta de Carson Group) y ha gestionado el fondo nimero 1 de los mercados
emergentes globales (en 1998, segun la encuesta Reuters). Tras visitar cientos de paises y miles de companias, se
ha hecho con un numeroso grupo de inversores de todo el mundo que le siguen y a los que influencia en la direccién
en la que invierten miles de millones de ddlares. Mark Mobius ha escrito varios libros, entre los que se incluyen “Tra-

mon

ding with China,” “Passport to Profits”, “The Investor's Guide to Emerging Markets,” and “Equities — An Introduc-

tion to the Core Concepts”. Dr Mobius obtuvo el titulo universitario y master en la Universidad de Boston y tiene un

doctorado en economia y ciencias politicas por el instituto de tecnologia de Masschusetts.

» TRADERS": ;Cuando se intereso por primera vez en los
mercados y el trading? ;En qué momento se decidié por una
carrera como inversor y se dedico totalmente a los merca-
dos emergentes?

Mobius: Si queremos remontarnos al verdadero inicio
tendriamos que rememorar las inversiones que hizo mi
padre en 2 empresas memorables pero desastrosas alla
por la década de los 50: Cudahy Embalaje y Johns-Man-
ville (;Recuerdan la responsabilidad sobre el amianto?).
Ambas companias generaron pérdidas para mi familiay
me dieron una buena idea de los peligros que le esperan
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a los traders en el mercado de valores. Si avanzamos
rapidamente, llegamos a cuando estaba escribiendo
mi tesis en el Instituto de Tecnologia de Massachusetts
acerca de los satélites de comunicacion, fue alli cuando
me di cuenta por primera vez de las buenas ganancias
que podia obtener en el mercado de valores. Yo esta-
ba estudiando los aspectos técnicos y politicos de los
satélites de comunicaciéon y terminé comprando mis
primeras acciones de la compania Communications Sa-
tellite Corporation en 1964. Gané y me enganché. Pero
no fue hasta que me uni a la firma de corretaje britanica



en Hong Kong, Vickers da Costa, que me involucré en
la industria de servicios financieros desde dentro. En
ese momento yo estaba investigando empresas en Asia.
Luego me mudé a Taiwan en la década de los 80’s para
abrir la oficina de Vickers en Taipei y posteriormente me
pidieron que fuera presidente de International Inves-
tment Trust, la empresa conjunta de Vickers, Citibank,
Lazard, Flemings y una serie de bancos taiwaneses. Esa
empresa cred el primer fondo de inversion para inver-
sores extranjeros en Taiwan, el fondo ROC Taiwan. Fue
entonces cuando comenzamos el primer fondo de in-
version publica en ese pais. En 1987, el difunto Sir John
Templeton me pidid que me uniera a su organizacion
para crear el primer fondo de mercados emergentes, el
fondo de mercados emergentes de Templeton, que to-
davia existe.

TRADERS': ;Como se dio cuenta que los mercados emer-
gentes ofrecerian excelentes oportunidades?

Mobius: Siempre me han interesado los paises emergen-
tes. Empecé a viajar a Asia en la década de los 60’s. Estu-
dié en Japon, cuando todavia era un mercado emergente.
Al ser testigo de su crecimiento, sabia que lo habria en
otros paises emergentes en el futuro.

TRADERS": ;Qué superd, o a qué renuncio, para tener éxito?
iPagé algin un precio?

Mobius: Nunca me gusta admitir que he tenido éxito como
inversor ya que todavia estamos involucrados en tratar de
hacerlo lo mejor posible para nuestros inversores, cada
dia, cada semana, cada mes, cada ano. Es un nuevo reto
para nosotros para poder mantener nuestro éxito. Hasta
ahora se ha basado en un enfoque
humilde donde admitimos que no sa-

PERSONAS

Mobius: Mi teoria personal es que los paises que le hacen
facil la entrada a los viajeros tienden a ser buenos para la
inversion extranjera. Cada vez que visito un nuevo pais,
mi radar se pone en funcionamiento en el momento en el
que salgo del avion y paso la aduana. Mi senal se intensi-
fica a medida que nos dirigimos a la ciudad, entramos en
el hotel, hablamos con los ¢ onductores de taxi, camina-
mos por el barrio y charlamos con el personal de servicio
en las tiendas. El estado actual de la infraestructura es a
menudo un buen signo de la eficiencia econdmica.

TRADERS": Usted es probablemente una de las personas
que mas viaja del mundo ya que ha visitado cientos de
paises y miles de empresas. En su blog, usted indica que ha
volado 30.000.000 millas, que es mas de 1.000 veces alre-
dedor de la tierra (o alrededor de 60 veces ida y vuelta a la
Luna) lo cual es jincreible! ;Como le ayuda su experiencia
a encontrar y evaluar las oportunidades de inversion? jcual
es su proceso?, jqué busca?

Mobius: Creemos que es esencial viajar porque es nece-
sario entrevistar a la direccion de las empresas y "patear
su suelo", para poder profundizar en el conocimiento y
hacer una buena evaluacion antes de invertir. Ademas,
el viaje y la visita sobre el terreno me ayudan a mante-
nerme con una perspectiva independiente y critica de
la situaciéon. Yo siempre trabajo conjuntamente con los
miembros de mi equipo, asi que una buena parte del tra-
bajo de campo y de la preparacion ya se ha hecho antes
de sentarnos con la direccidon y/o inspeccion de la fabri-
ca, el almacén, etc. Esta vision directa de primera mano
nos ofrece el beneficio de una comprension oportuna
(tanto de las oportunidades, asi como de las trampas

bemos todo lo que hay que saber y
en el que siempre debemos tener una

mente abierta para aprender mas y 360%3
mas. El éxito en la inversion viene de 2500
aprender continuamente y mantener 0D
una mente abierta. No creo que haya

tenido que pagar ningun precio, ya 1500
que me encanta mi trabajo, y he te- 1000
nido la suerte de ser parte de un gran 500
equipo aqui en Franklin Templeton. |

1989

F1) Rendimiento del fondo de inversion en mercados emergentes de Templeton

— TEMIT NAV
—— TEMIT Share Price
—— MSCI Emerging Markets

1994 2000 2005 201 2014

TRADERS": ;Es diferente invertir en
los paises que ha visitado?, y ;Cuales
son las seiiales sutiles que busca
dentro del clima de inversion al llegar
a nuevos paises?

La figura 1 muestra el rendimiento del fondo desde 1989 (Iinea azul oscuro = valor neto del subyacente, linea
verde = precio). Comparado con su indice de referencia, el MSCI Emerging Markets (linea azul claro) el fondo
se portd mejor en el largo plazo. Sin embargo, el rendimiento del fondo no fue tan bueno como la referencia en
los tiempos de crisis, tal como ocurri6 en la crisis asiatica de 1998 o el crac del 2008. Pero en el largo plazo,
estar en ellos, te puede llegar a dar una compensacion en los mercados alcistas siguientes.

Fuente: www.franklintempleton.de
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potenciales) de las acciones de los mercados emergen-
tes que cubrimos con los fondos que gestionamos. Esta
comprension e informacion no se puede extraer en re-
moto desde un escritorio grande y bonito en Londres,
Nueva York o en donde sea que se revisen comodamen-
te los informes de segunda mano. El gestor del fondo
tiene que hacer el esfuerzo de ir a los mercados emer-
gentes e investigar por si mismo. Nuestro objetivo es
identificar aquellas empresas que venden con un gran
descuento respecto al futuro valor intrinseco, que con
el tiempo puede incrementar el precio y dar un gran re-
torno de lainversion. El factor basico en nuestro analisis
de valor de una empresa es el nivel de precios actual en
relacion a su potencial de ganancias a largo plazo. Bus-
camos gangas de inversion en empresas infravaloradas
que se caractericen generalmente por una gestién inde-
pendiente con experiencia, movimiento y con ingresos
en crecimiento positivo, balances bien financiados con
una estructura de capital sostenible y una rentabilidad
por dividendo saludable.

TRADERS'": ;Qué hay de especial en los mercados emer-
gentes al mirar a conceptos como el BRIC y el Next 11?7y
ique tipo de papel juega la bajada actual de los precios de
las materias primas en las perspectivas de los mercados
emergentes?

Mobius: Los mercados emergentes (EM) son especiales
por una serie de razones, pero la mas importante se pue-
de resumir en una palabra: Crecimiento. Los mercados
emergentes estan creciendo a un ritmo mucho mas ra-
pido que los mercados desarrollados y por lo tanto se
abren enormes oportunidades para los inversores. A
ellos les fue facil captar y entender el concepto BRIC, de
solo cuatro paises, todos grandes y todos representando
una gran parte de la capitalizacién de los mercados emer-
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gentes. Sin embargo, su alcance es limitado, ya que no
ofrece el alcance y la variedad del concepto global de los
mercados emergentes. Respecto a "Next 11"? Olvidalo.

En cuanto a los precios de las materias primas, como
le ocurre a todo activo en los mercados globales, tiene
un lado brillante y otro oscuro. Para muchos paises los
precios EM de las materias primas son un excelente mo-
vimiento. Si tomamos los dos mayores mercados emer-
gentes, tanto la India como China son importadores ne-
tos de petroleo y de toda una serie de materias primas.
Una bajada de precios es motivo de celebracion para es-
tos paises y potencia su crecimiento econdmico.

TRADERS': Una vez que tiene una posicion, jcuales son los
factores que tiene en cuenta para aumentar o reducir el
tamaiio de la posicion?

Mobius: Evaluamos valores con un horizonte de inversion
a b5 anos y aumentamos o disminuimos nuestra posicion
en el caso de que se produzcan cambios en los funda-
mentos de la empresa o en nuestros prondsticos. Perio-
dos cortos de euforia o negatividad extrema en los mer-
cados, que pueden provocar que el precio de las acciones
de una companhia estén sobrevaloradas o infravaloradas
respecto a su valor razonable, también proporcionan
oportunidades de inversion atractivas a los inversores a
largo plazo, como nosotros.

TRADERS': ;Qué eventos le conducen a la decision final de
vender una posicién?
Mobius: Las acciones se venden si:

1. Los fundamentos cambian,

2. Los limites de precio se alcanzan,
Encontramos un valor mejor en otra empresa en cual-
quier otro lugar.

T1) Mercados Alcistas vs Mercados Bajistas

Fechas % Incremento # de meses Fechas % Incremento # de meses
Fechas Fechas
Alcista 01/88-08/97 619% 116 Bajista 08/97 - 09/98 -56% 13
Alcista 09/98 - 04/00 114% 19 Bajista 04/00 - 10/01 -49% 17
Alcista 10/01 - 11/07 537% 73 Bajista 11/07 - 10/08 -65% 12
Alcista 10/08 -
Media: 423% 69 -57% 14

Esta es una tabla muy interesante que ilustra cémo el mercado tiende a subir mas en los mercados alcistas que bajistas, y que los alcistas, de media, se mantienen méas
tiempo que los bajistas. Los mercados alcistas y bajistas se basan en un 30% de los cambios del indice MSCI EM. La media no tiene en cuenta los nimeros actuales alcistas.

Fuente: FactSet
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TRADERS'": ;Qué experiencia o historia extraordinaria tuvo
en el pasado, de la que aprendié mucho de ella y que pueda
compartir con nosotros?
Mobius: Cuando estaba buscando trabajo fuera de la
universidad empecé una actividad en la que me puse en
contacto con antiguos alumnos que estaban ya trabajan-
do. No les pedi un trabajo, sino consejo para construir mi
carrera.

Todos fueron muy amables, atentos y sus palabras
me sirvieron de gran ayuda. Recuerdo que durante la vi-
sita a un consultor vi que tenia una placa en su escritorio
con una frase que nunca olvidaré y ademas me explico el
gran éxito de su empresa. La placa decia: “No hay limi-
te de hasta dénde se puede llegar, siempre y cuando no
te importe quién se lleve el reconocimiento". De manera
sucinta transmitia la verdad mas elemental: El éxito que
tenga usted dependera del éxito de otras personas que
estan a su alrededor y ayudandoles a tener éxito usted
también lo obtendra.

TRADERS": Todos los inversores cometen errores de vez

en cuando, por lo menos cuando se mira en retrospectiva.
Muchos inversores sin embargo tienen dificultades para
reconocer sus fallos. Sin embargo, al mismo tiempo, los
errores son la tnica fuente para aprender a crecer y mejo-
rar. ;Puede hablarnos de alguna situacion en la que se haya
equivocado? ;Como manejo la situacion? y ;que aprendio
de dicha experiencia?

Mobius: Comprar demasiado pronto y vender demasia-
do pronto. Siempre es mejor ser paciente y esperar el
mejor momento hasta que se alcance el peor nivel de
sentimiento. Una vez que compras, lo mejor es mante-
ner la posicion si los fundamentos de la inversion son
buenos.

TRADERS': jRecuerda algunas operaciones o estados ex-
cepcionales del mercado en el pasado en donde obtuvo una
gran ganancia o una gran pérdida?, jqué le hizo parecer
que eran excepcionales?
Mobius: Una de mis mejores inversiones en los ultimos
anos la hice en una empresa de generacion de energia
edlica de China. Ganamos 17 veces lo invertido en esa
accioén. Asi que yo diria, que fue sin duda una de las ga-
nadoras.

El mundo pertenece a los optimistas, los pesismistas
son espectadores.

Francois Guizot

TRADERS": ;Qué recomienda a los nuevos traders e inver-
sores para empezar?
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Mobius: Los inversores siempre deben tener una cartera
diversificada, gestionada por gestores de fondos com-
petentes y dedicados. No hay un formato que nos diga
"como" gestionar todo el proceso ya que es demasiado
complejo. Se requiere de una atencion a tiempo comple-
to y un gran personal para realizar un seguimiento de las
inversiones y esto es algo que los inversores individuales
no pueden hacer. Mis 5 consejos para elegir a la mejor
empresa de gestion son :

Es financieramente sélida y de buena reputacion,

2. Cuenta con una plantilla de gerentes dedicados y ex-
perimentados,

3. Tiene unaadministracién operativa capaz de manejar
transacciones complejas y numerosas,

4. Esindependiente y no tiene otro negocio que no sea
la gestion del dinero,

5. Tiene una buena trayectoria de éxitos invirtiendo a
largo plazo.

TRADERS': Usted parece poseer una enorme motivacion
que le hace pasar a través de todos los obstaculos y que le
mantuvo en el juego durante décadas, mientras que otros
abandonaron en algiin momento. Porque, en realidad, la in-
version puede ser el negocio mas dificil. ;Como se mantie-
ne motivado cuando las cosas se desmoronan, como quizas
en 2008, o durante la crisis asiatica de 1998?

Mobius: Creo que tiene mucho que ver con ser optimista y
tener la actitud correcta. El deseo de seguir aprendiendo,
explorando, y sobre todo, no dar nada por sentado, nos per-
mite adoptar una visién humilde y mirar incluso al mercado
mas pequeno y mas impopular con una mente abierta.

TRADERS': En la vida no todo es negocios y dinero. En
cuanto a la calidad de vida, la amabilidad de la gente y la
naturaleza a explorar ;qué lugares recomendaria visitar o
incluso para vivir de forma permanente?

Mobius: Si tuviera que elegir, escogeria Singapur,
Hong Kong y Osaka. Singapur es un lugar maravilloso
con muchas cosas que hacer en cada sitio, escenogra-
fia, ir de compras y asi sucesivamente. Hong Kong es
valiente y emocionante con un nivel de energia excep-
cional. Osaka es el corazon del negocio de Japdn con
una perspectiva mas practica que Tokio que es el cen-
tro administrativo del pais. Ademas, Osaka esta cerca
de Kyoto y Kobe, asi que tiene una excelente variedad
de lugares que ver. «

La entrevista fue
ealizada por Marko Graenitz
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