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Unase a millones de inversores: conviértase en miembro
de la comunidad de inversion de eToro

Con una década de experiencia y mas de seis millones de usuarios en todo el mundo, eToro se ha
establecido como red de trading social de primera clase y lider de la revolucion tecnolégico-financiera.
La galardonada plataforma de inversién le ofrece la posibilidad de invertir a corto y a largo plazo en
acciones, materias primas, indices, ETF y divisas, e incluso puede comprar y vender Bitcoin y otras
criptomonedas. Con su sistema patentado CopyTrader™, eToro le permite invertir a corto y a largo
plazo, aunque carezca de tiempo y experiencia, copiando a otros usuarios. Localizar a un usuario
que encaje con su estrategia de inversion y su tolerancia al riesgo es rapido y sencillo, y una vez lo
copie, todo lo que haga se replica en tiempo real en su portafolio. Si usted mismo es un Top Trader,
el programa Popular Investor le recompensa con asombrosas ventajas por compartir su experiencia
y convertirse en un lider de opinidn. Si es un inversor a largo plazo, nuestros CopyFunds™ le ofrecen
un portafolio ya preparado y gestionado ideal para sus necesidades.

Tanto si es un inversor experimentado como si esta dando sus primeros pasos en la inversién en
linea, eToro es la plataforma de inversién adecuada para usted.

*Toda inversién implica riesgos. Solo arriesgue el dinero que pueda permitirse perder. No se trata de un consejo de
inversion. Inversion a través de CFD.


https://www.etoro.com/es/
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Cuando aprender demasiado nos perjudica

» La forma en que muchos traders
aprenden es a base de practicar.
Cuando usted empiece a operar co-
metera todo tipo de errores, incluso
los que le habian advertido que co-
meteria con anterioridad. De estos
errores pueden sacarse conclusio-
nes y deducir como hacerlo mejor
en el futuro. Muchos traders tiraran

eventualmente la toalla porque o
loannis Kantartzis bien no pueden encontrar una es-

trategia de trabajo o bien no pueden
convertir su ventaja competitiva en ganancias consistentes debido a razones
de comportamiento. Todos aquellos que durante muchos afnos han sido capa-
ces de seguir probandose a si mismos han acumulado una gran cantidad de
experiencia gracias a los diversos escenarios que les ha ofrecido el mercado.
Tarde o temprano dichas experiencias incluiran los errores acumulados debi-
do a las devastadoras consecuencias que las condiciones extremas del mer-
cado a veces nos proporciona. Y es éste exactamente el quid de la cuestion: si
alguien mira hasta ese extremo, teniendo en cuenta a los eventos mas raros,
le provocara en ultima instancia un efecto muy negativo a su aprendizaje.

A continuaciéon plasmamos un ejemplo: el de un trader que compro accio-
nes cerca del Ultimo minimo de otofo de 2008 tras de haber tenido pérdidas en
una operacioén anterior y después de que el mercado esbozase sus primeros
signos de recuperacion. Al principio no quiso poner un limite de pérdidas fijo,
ya que queria ser el Unico que supiese el precio de cierre de sus salidas. Inicial-
mente tampoco puso el limite de pérdidas variable, ya que también decidio ser
el Unico en saber el precio de cierre de sus salidas. Sin embargo, el trader tuvo
una gran pérdida el dia del gran crac de Lehman. De esta experiencia aprendid
que es necesario desde el principio establecer un limite de pérdidas en el ultimo
minimo, porque es una marca que deja el precio tras su Ultima gran caida de
forma muy concisa. Lo cual se puede transformarse en una desventaja durante
los anos siguientes en los que reine el mercado alcista, ya que a menudo el mer-
cado nos sacara de forma innecesaria en las operaciones intradia a corto plazo
antes de que la operacion funcione. En otras palabras, tenemos que aprender
de los casos extremos ya que puede ser muy valioso. Pero debemos tener cui-
dado con no aplicar estas lecciones al trading diario cuando las condiciones del
mercado no son en absoluto comparables. Porque en al menos el 95% de los
casos, los mercados simplemente no suelen estar en estados extremos. Pero
son precisamente durante estos dias, mas o menos normales, en los que el tra-
der debe centrarse para poder ganar actuando de forma coherente. «

Buen Trading,

il

loannis Kantartzis
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Aviso de Riesgo:

El trading en Forex y
CFDs conlleva un
alto riesgo y no es

adecuado para todos

los inversores.
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experiencia como fundador y gerente de varios fondos de
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LAS AUTORIDADES NO ESTAN DE ACUERDO CON EL TEMA BITCOIN

Apenas unas semanas después de que
la Comisién de Trading de Futuros de Materias
Primas (CFTC) aprobara los futuros de los bitcoins, el
proveedor de indices Solactive lanz6 un indice que refleja
el mercado de futuros negociado en la bolsa de futuros
de Chicago CBOE. El indice Solactive Bitcoin Front Month
Rolling Futures 5D se puede licenciar para que
forme la base de productos estructurados
y ETFs.
de los futuros que llegaran pronto al

Representa el rendimiento

vencimiento rolando sus posiciones,

poco antes de su vencimiento, a futuros

de vencimiento a mas largo plazo. Mientras
tanto, las companias de fondos Rafferty Association y
Exchange Traded Concepts en los Estados Unidos han
anunciado que han cerrado sus planes para sus ETF
en Bitcoin. La razon para ello son las declaraciones
de los empleados de la Comision de Bolsa y Valores
de los EE.UU. (SEC), los cuales habian expresado su
preocupacién sobre la valoraciéon y la liquidez de los
contratos de futuros de Bitcoin. En Asia, las autoridades
van incluso un paso mas allad. Segun varios informes
de prensa, China quiere poner fin de manera ordenada
a la mineria. El consumo intensivo de energia para el
céalculo de las blockchains, que se ve recompensado con
nuevas bitcoins, es una espina para las autoridades,
porque China ya tiene grandes problemas ambientales

oy T

debido a su alto consumo de carbdn, incluso sin los
teravatios/hora que consumen los mineros. Ademas, el
Bitcoin no es popular entre las autoridades chinas desde
un punto de vista politico. Las autoridades de Corea del
Sur van incluso un paso mas alla. El Ministro de Justicia
del pais anuncié que su ministerio esta trabajando para
prohibir el intercambio de criptomonedas. Ademas, al
mismo tiempo, también se busco en todo el pais a los
operadores de criptomonedas bajo la sospecha de evasion
de impuestos y otras actividades delictivas. El hecho de
que los paises asiaticos estén apretando masivamente es
un gran golpe para la comunidad de criptomonedas, ya
que gran parte del trading mundial tiene lugar en Asia.

Fuentes: www.solactive.com; www.faz.net, www.wsj.com; www.bloomberg.com
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agregar esas acciones basadas en

la capitalizacién de mercado, que
son los siguientes candidatos en
la secuencia por debajo del Dow
Jones Industrial (30 titulos mas)

y el Dow Jones Transportation (20
titulos mas). A diferencia del Dow
Jones basado en el precio, el indice

también lo pondera JC Parets el cual

analiza el gréfico de este indice, asi
como de todos los demas graficos,
utilizando el andlisis técnico.

Fuentes: wwwe.allstarcharts.com; www.optuma.com
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EL FANG + FUTURE

El fang + future se ha incluido en la
bolsa de futuros de EE.UU. ICE desde
noviembre. Este contrato se refiere
a 4 valores, Facebook, Amazon,
Netflix y Google, asi como a otras

seis acciones tecnoldgicas, todas

ponderadas en el indice subyacente.
Algunos observadores del mercado
reconocen ya en este producto
una exageraciéon en las acciones

tecnolégicas. Hasta ahora, sin
embargo, el futuro se mantuvo firme
y recientemente se ha negociado

por encima de su valor inicial. El

Wikifolio.com observa al aiio pasado con éxito

Wikifolio.com registra el quinto

ano consecutivo de crecimiento.
Las ventas aumentaron en 2017 en
comparacion con el ano anterior en
un 107%. Con, alrededor de, un millén
de euros, el proveedor de trading
social registré el nimero de pedidos
de clientes mas alto visto hasta ahora
en su historia corporativa. Los hitos
en 2017 incluyen la cobertura de los
certificados wikifolio y la participacién
de los accionistas internacionales

PostFinance AG (Suiza) y NewAlpha

(Francia). Para 2018, la compania ha
decidido continuar su crecimiento.
Entre otras cosas, la casa de medios
de wikifolio ha contribuido a ello.
El objetivo es inspirar ain maéas a los
traders a democratizar sus inversiones
mediante el andlisis de datos y el
tendencias

contenido  Util  sobre

de inversion, talentos y mejores
practicas. Ademas, el tema Blockchain
desempenara un papel importante en
wikifolio.com. La plataforma de trading

social también realizé una encuesta a

NOTICIAS

beneficio, de acuerdo con ICE, es la
capacidad de generar exposicion
de manera facil o econémica en el
sector tecnoldégico o de cobertura.
El indice se revisara trimestralmente
y, si es necesario, se ajustara en su
composicion.

Fuente: www.theice.com

sus clientes. Segun la misma, el 64%
de los encuestados también estd a
favor de las acciones como una clase
de activos para el 2018. Casi la mitad
de los encuestados cree que el DAX
terminara 2018 mas allé de la marca de
14.000 puntos. Sin embargo, el CEO
de wikifolio Andreas Kern también
sefala que algunos operadores estéan
asumiendo una volatilidad creciente.

Fuente: www.wikifolio.com

EL OPERADOR DE MAS EXITO DEL MUNDO EN
2017 FUE UN BANCO CENTRAL

En 2017, el Banco Nacional Suizo obtuvo un récord de
beneficios récord de 54 mil millones de francos suizos
(50 mil millones de euros). Una parte justa de este
éxito lo consiguié con un negocio muy inusual para los
bancos centrales: comprar acciones. El BNS ha estado
comprando divisas por un tiempo para debilitar su propia
moneda, pero han aumentado de valor, lo cual justifica
parte del beneficio récord obtenido. Pero esas monedas
también deben invertirse. A diferencia de otros bancos
centrales, los suizos también invierten en acciones.
Como 2017 fue un afno muy bueno para las acciones, los
banqueros centrales obtuvieron grandes ganancias con
las operaciones bursatiles. El BNS incluso supero a Apple,
que obtuvo solo “40.000 millones de euros en ganancias”
en 2017. Las demandas politicas pueden haberse

despertado pero no pueden estar satisfechas, ya que el

BNS puede pagar un maximo de 2 mil millones de francos

a la confederacion y a los cantones. Incluso los traders,
que ahora piensan invertir en el banco central cotizado
como una accion, deben pensarselo cuidadosamente: el
BNS puede distribuir un maximo de 15 francos por accién
como dividendo, lo que deberia frenar el aumento de los
precios.También debe tenerse en cuenta que las ganancias
son actualmente ganancias de libro.Y una venta rapida de
acciones y monedas en el caso de un fuerte movimiento a
la baja deberia excluirse, ya que entonces se fortaleceria al
franco nuevamente. Si se trata de un bloqueo o al menos
una correccién muy fuerte, el titulo, dentro de un ano,
podria ser éste: “El peor trader del mundo fue 2018 ..”"

Fuentes: www.nzz.ch; www.handelsblatt.com
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REVISION DE 2017 Y PERSPECTIVAS PARA 2018

2017 fue un ano altamente rentable
para los traders de capital. Los

principales indices subieron vy
casi todos los pronodsticos fueron
excedidos. Mirando los impulsores

de este movimiento, uno puede

hacer algunas observaciones
muy interesantes. Las ganancias
corporativas aumentaron en

todo el mundo. Los prondsticos
de crecimiento de un solo
digito resultaron ser demasiado
conservadores. Muchas empresas

han aumentado las ganancias en
porcentajes de 2 digitos en los
ultimos 12 meses. En las revisiones,
sin embargo, se muestra una imagen
diferente: los mercados de EE.UU.
anticiparon un alivio de la reforma
fiscal, que se reflejé en el aumento
de las valoraciones. Las relaciones
precio / ganancias ya relativamente
altas (cocientes P/E) aumentaron aun
mas. Por el contrario, las valoraciones
incluso disminuyeron en los indices
europeos y japoneses, ya que la

creacion de valor general estuvo

por debajo del crecimiento de las
ganancias. Sin embargo, en algunos
mercados, los dividendos, que son,
tradicionalmente, algo mas altos en
Europa, han ayudado al indice general
a duplicar digitos. Los mercados
emergentes se apoyaron en las
entradas de efectivo vy, alli también, el
ratio P/E crecid.

la base de las
aho 2018.
hablar
sobre la valoracién de las acciones.

Este andlisis es
perspectivas para el
También aqui es esencial
Por lo tanto, la calificacién ya alta en
los Estados Unidos se refleja en el
llamado Shiller KGV. Esta medida de
evaluacion, basada en el Premio Nobel
de Economia Robert J. Shiller, utiliza
el promedio ajustado a la inflacion de
los ultimos 10 anos para evitar efectos
especiales de anos individuales. Para
el S&P 500, el P/E de Shiller alcanzé
el segundo nivel mas alto de todos
los tiempos, incluso mas alto que en
1929, cuando el mayor mercado de
valores de la historia quebré. Solo al
final de la burbuja de las puntocom

Deutsche
Asset Management 4

»

el indicador fue aun mas alto. Sin
embargo, debe tenerse en cuenta que
la caida extrema de los beneficios en
2008 y 2009, reduce el promedio de
las ganancias y, por lo tanto, impulsa
el Shiller KGV al alza. Pero no en
todas partes las calificaciones son tan
altas como en los Estados Unidos.
Como ya se menciond, son mucho
mas bajas en Europa y Japdn, lo que
ofrece oportunidades. Ademas de las
valoraciones corporativas, la politica
monetaria también deberia jugar un

papel importante en el desarrollo
de los mercados de acciones.
Mientras, en Estados Unidos, el

nuevo presidente de la Fed, Jerome
Powell, asumia el cargo en febrero,
y se espera que el BCE frene su
politica monetaria. En general, el
continuo boom en la economia global
deberia mantener la presién sobre las
autoridades monetarias.

Fuentes: www.deutscheam.com; www.ft.com
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AS{ ES COMO UN ALTO RENDIMIENTO
SE CONVIERTE EN UNO BAJO

Endiciembre de 2008, los bonos basura europeos alcanzaron un rendimiento
récord de casi el 26%, pero las expectativas, entonces extremadamente
pesimistas, no se cumplieron. Los traders disfrutaron de altas ganancias
mientras que las primas de riesgo disminuyeron. Mientras tanto, ahora
tenemos lo opuesto. Los rendimientos de los bonos basura europeos
cayeron a un minimo histérico de menos del 3% en 2017

Fuente: www.pensionpartners.com
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RECORD EN LA ROTACION DE ACCIONES

: B Segun las estadisticas de la cartera
OErse de pedidos, la bolsa de Stuttgart

StUttgart negocio alrededor de 80.600

DIE PRIVATANLEGERBORSE

millones de euros durante el ano

2017, ligeramente por encima del
nivel del ano anterior. En el mercado de acciones, logré un nuevo récord de
facturacién con 17.800 millones de euros. Se registraron aumentos importantes,
en particular para las acciones de MDAX vy las acciones de segunda linea
alemanas. Con un volumen de negociacion de mas de 33.600 millones de euros
en derivados, la bolsa de valores de Stuttgart pudo mantener su liderazgo en el
mercado en Alemania en esta clase de activos. Los 2 certificados de participacion
mas fuertes se negociaron en la criptomoneda Bitcoin. La
bolsa de Stuttgart GmbH también adquirird la mayoria
de las acciones de BX Swiss AG. Con esta inversion, los
2 centros de negociacion en Stuttgart y Zurich forman la
base de una asociacion estratégica. A principios de ano
Alexander Hoptner asumio la funcion de portavoz de la
bolsa de Stuttgart GmbH y EUWAX AG. Desde enero
de 2017, es responsable de Ventas y Tl en la bolsa de
Stuttgart GmbH.

Fuente: www.hoerse-stuttgart.de Alexander Hoptner

NOTICIAS

NUEVA INICIATIVA

“*“ayondo

Como parte de una nueva iniciativa,
Ayondo Social Days, el grupo
de tecnologia financiera Ayondo
dono6 el 3% de sus ingresos a 3
organizaciones benéficas para
ninos en Alemania, el Reino Unido
y Espana, seleccionadas por los
empleados de Ayondo. En Alemania,
fue la organizacion Kinderlachen;
en Gran Bretanha, el Hospital Great
Ormond Street Charity; y en Espana,
Talita. Los mejores operadores, la
administracion, el personal y los
socios de trading también apoyaron
la recaudacién de fondos. Todo el
dinero se distribuy6 a partes iguales
entre las organizaciones.

Fuente: www.ayondo.com

BAFIN IMPONE OBLIGACION DE
DIVULGACION

Desde principios de enero de
2018, las empresas de servicios
de inversion deben informar
a las autoridades reguladoras
pertinentes si estan llevando a
cabo transacciones algoritmicas
(automaticas) u ofreciendo acceso
electronico directo a sus servidores
de negociacion. Por un lado, las
notificaciones deben presentarse a
la autoridad supervisora responsable
de la empresa y, por otro lado, a las
autoridades que controlan los centros
de negociaciéon. BaFin ha creado un
formato con el cual las empresas de
servicios de inversion podran cumplir
con su deber de divulgacion

Fuente: www.bafin.de
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FRANKFURT CERTIFICATE-EXCHANGE AMPLIA AUN MAS SU CUOTA DE MERCADO

La cuota de mercado de la Bolsa de
Valores de Frankfurt para productos
estructurados en Alemania aumentoé
2017. Tanto en
como de

nuevamente en
términos de ventas
negocios ejecutados, la proporcion
fue de 36 y 45.5%, respectivamente,

por encima del nivel del ano anterior.

“Con el Certifigurator presentado
en el primer semestre de 2017,
estamos respondiendo al deseo
de wuna inversién individualizada.

Esto demuestra cuan importante es

La Asociacion de CFDs celebra las medidas adoptadas por la AEVM para la proteccion del consumidor

La Asociacion CFD respondié a los
planes de la Autoridad Europea de
Valores y Mercados (ESMA) sobre
Esta
intencién de

CFDs y Opciones Binarias.
empresa anuncié su
ampliar la supervisién y regulacion
de dichos productos de trading. La
Asociacion de CFD da la bienvenida a
la extensién de la prohibicién de CFDs

con fondos adicionales (margin call) en

la innovacién para nosotros como
operador de bolsa’] dijo Florian
CEO de Frankfurt Stock
Exchange Certification AG. Con una

Claus,

participacion del 88 % en todos los
pedidos, los productos apalancados
siguen siendo, con mucho, los
certificados mas populares. Deutsche
Borse ahora también organiza
seminarios nocturnos para traders
privados a través de su academia
bursatil, la Academia de Mercados

de Capital, la cual comienza el 26 de

el nivel de apalancamiento permisible
es una medida que proporciona una
relacion de oportunidad / riesgo (CRV)
equilibrada para el cliente de CFD.
Para los clientes con experiencia, la
Asociacion CFD considera que un
limite de apalancamiento de hasta 30
es inapropiado. Las restricciones a
las medidas publicitarias impulsadas
por bonificaciones planificadas por

febrero de 2018. “El miedo al mercado
debe
al hecho de que el

bursatil se principalmente
publico en
general no esta lo suficientemente
preocupado con el tema. Nuestra
serie de seminarios y nuestro portal
en linea muestran, a principiantes y
traders con experiencia, como tratar
con oportunidades y riesgos para
tomar decisiones sobre sus propias
inversiones’, dice UIf Mayer, director
de la Academia de Bolsa.

Fuente: www.deutsche-boerse.com

CFD-Verband

CONTRACTS FOR DIFFERENCE VERBAND E.V.

uniforme planificada también son
bienvenidas por la Asociacion CFD,
ya que fortalecen la proteccion de los
traders en toda Europa. En la Republica
Federal, en general, se puede afirmar
que ya se ha alcanzado un alto nivel
de advertencias de riesgo en todos los

proveedores de CFD.

toda la Union Europea. Sin embargo, ESMA vy la advertencia de riesgo Fuente: www.cfdverband.org
3100 CTAS CON UNA LARGA

2900 2009 -0,10% SEQUiH

2700 2010 7,05%

2500 2011 -3,09%

2300 2012 -1,70% Los asesores de trading de productos
2100 2013 -1,42% basicos (CTA cortos) experimentan
1900 2014 7,61% una sequia de larga duracion. Esto se
1700 2015 -1,50% muestra en el indice CTA de Barclay,
1500 2016 -1,23% que incluye mas de 500 de estos
1300 2017 0,75% vehiculos de inversion. Los CTA son
1100 programas gestionados de futuros
900 que béasicamente siguen estrategias
700 de seguimiento de tendencias. El
500 indice ilustra cuan dificil se ha vuelto
300 este negocio en los ultimos anos.

100 1981 1985 1989 1993 1997 2001 2005 2009 2013 2017 Fuente: Barclay
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ActivTrades ahora permite operar con CFDs en Bitcoin
(BTC), (LTC) (ETH). Estas 3
criptomonedas son las 3 principales monedas digitales

Litecoin y Ethereum
encriptadas en cuanto a capitalizacién de mercado.
ActivTrades no cobra comisiones por el trading de CFDs
en monedas criptograficas.

Fuente: www.activtrades.com

WngIﬁ nvest

Los informes de Fuchs han publicado su comparacion de
agentes de bolsa de 2017. Se nombro una vez mas a WH
Selflnvest como el agente de bolsa nimero 1 en el mercado
aleman. “El agente de bolsa se regocija con un servicio
perfecto al cliente, una plataforma de trading altamente
profesional y una amplia oferta de productos. WH SelfInvest
sigue siendo el lugar de referencia para los agentes de
bolsa’] dijo Fuchs. Ademas, los informes de Fuchs han
publicado una comparacién de agentes de bolsa de los
ultimos 6 anos. WH Selflnvest recibio la mejor calificacion
promedio durante este tiempo y fue galardonado con el
primer premio en la “Mejor lista eterna”

Fuente: www.whselfinvest.de/fuchs

—

El 1 de enero, Consorsbank extendio su oferta de ETF sin

coste de compra. Por primera vez, los clientes también
pueden comprar 73 fondos indexados negociables de los
emisores BNP Paribas Easy, Lyxor e iShares sin comisiones.
La condicién de cero euros se aplica al comprar en la bolsa
Tradegate. La oferta de planes de ahorro ETFs gratuitos se
ampliara a partir de enero. El nuevo socio es db X-trackers.
Se podran usar 180 ETFs de este emisor como planes de
ahorro sin ninguna tarifa de ejecuciéon. Como antes, 70
planes de ahorro seguiran siendo gratuitos para Lyxor. Lo
cual aumenta la cantidad de planes de ahorro, sin costes
de transaccion, de 140 a mas de 250.

Fuente: www.consorshank.de

_flat * »» Fintechgroup

KER

Morgan Stanley

Flatex ahora permite unanegociacion facil en Bitcoins con el
certificado de participacion premium criptografico abierto
de Vontobel. La pérdida o ganancia de los certificados es
comparable a la del subyacente, en este caso el Bitcoin.
La empresa matriz de flatex, FinTech Group AG, también

tiene noticias: Morgan Stanley & Co. International plc

LA ESQUINA DEL AGENTE DE BOLSA

participa en la compania de capital autorizado mediante
un aumento de capital en efectivo. FinTech Group emitira
700,000 acciones nuevas sin incluir los derechos de
suscripcion de los accionistas. Morgan Stanley estara
autorizado a suscribirse para todas las acciones nuevas.

Fuente: www.flatex.de; www.fintechgroup.com

2 FXcm

El agente de bolsa FXCM publica datos gratuitos de tics
Forex para los 21 pares de divisas mas populares. Los
operadores podran importar los datos de tics directamente
de los servidores de FXCM en cuestion de segundos,
volver a probarlos o mejorar sus estrategias. Las partes
interesadas pueden acceder a los datos en www.fxcm.
com/uk/trading-services/free-tick-data o a través de GitHub
en www.github.com/ FXCMAPI / FXCMTickData.

Fuente: www.fxcm.com

s broker

El agente de bolsa del banco de ahorros estda ampliando su
oferta de valores sostenibles. En el futuro, los clientes podran
invertir en 35 fondos activos a través del plan de ahorro y
la compra individual, asi como los ETF seleccionados
directamente y a través de un plan de ahorro. Todos los
valores sostenibles ofrecidos por el agente de bolsa central
de Sparkassen-Finanzgruppe excluyen sistematicamente el
armamento, el trabajo infantil y la energia nuclear, entre otras
cosas. El agente del banco de ahorros también involucra
activamente a sus clientes para decidir la oferta sostenible.
Durante una transmision en vivo en Facebook durante el “Dia
Mundial del Agua’; S Agente de bolsa abordd el problema de
la escasez de agua. Después de la transmision en directo, los
clientes pudieron influir en la inclusidon de una participacion
de agua en la oferta del plan de ahorro.

Fuente: www.sbroker.de

[2 RoboMarkets

RoboForex ofrecera sus actividades en el futuro bajo el
nuevo nombre de RoboMarkets. La primera innovacion
anunciada por RoboMarkets bajo una nueva marca es
una expansion de las monedas de base para las cuentas
de trading. Los planes a corto plazo de RoboMarkets
incluyen la expansion de las oportunidades de trading
para los productos MetaTrader, el desarrollo continuo de
soluciones patentadas y la mejora de las plataformas de
inversion CopyFX y RAMM.

Fuente: www.robomarkets.de
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Perspectivas para el
DAX 30y el S&P 500

» La situacion macroecondmica por la que pasan actual-
mente EEUU y Alemania no es la mejor que han tenido
de los ultimos anos, pero podemos destacar aspectos
positivos.

Varios acontecimientos negativos han tenido lugar
estas ultimas semanas en EEUU, entre ellos destacamos
la entrada de Jerome Powell a la presidencia de la FED.
Las especulaciones sobre una mas que probable subida
de tipos en EEUU se ha hecho viral y eso ha alertado al
resto de Bancos Centrales con la alternativa de sumarse
a esa posibilidad, lo que supondria una contraccién del
comercio y, a su vez, seria negativo para la renta variable
y positivo para mercados refugio, como el oro, el petro-
leo o la renta fija.

Una subida de tipos seria claramente negativa para
los precios referenciados a la renta variable, ya que re-
percute directa y negativamente en el consumo.

Los resultados empresariales de EEUU han tenido un
sesgo, en general, negativo llevando a los diferenciales

G1) DAX 30

oAy 15062 252 126067 20240

14.06.15  29.11.15 16 30.10.16  16.04.17  01.10.17

Tras la confirmacion del tridangulo expansivo y cumplir el objetivo bajista, los precios acuden a buscar
apoyo en la media de 200 sesiones para, a posteriori, ver nuevos impulsos dde corto plazo.

por métodos comparativos a caer hasta incluso el 5% en
companias con descuentos anteriores del 11%. Los nive-
les de PER siguen instalados en referencias algo buenos,
aunque el aumento de la deuda no deja unas cifras claras
ni positivas, por ello el PER se ve contraido.

El EBITDA sigue reflejando fortaleza, aunque menos
que en la ultima temporada de resultados empresariales,
eso es bueno, pero a vigilar, ya que podemos empezar a
ver contraccion, que por ahora no se refleja en la econo-
mia general de EEUU, ya que el PMI Manufacturero sigue
instalado por encima de 50,0, lo que supone expansion
economica; en el momento que baje de 50,0 podremos
hablar de una contraccion econémica real.

Esperamos con gran entusiasmo e interés el sesgo
de las préoximas referencias macroecondmicas, asi como
las medidas que tome el nuevo presidente de la FED y ver
qué repercusion puede tener sobre los mercados de renta
variable. Si finalmente suben tipos de interés, esperamos
que las medidas a tomar no se queden simplemente en po-
liticas de base monetaria y amplie el
espectro hacia medidas de estimulo
fiscal de cierto impacto, para que la

subida de tipos no tenga tanta reper-
13696.05

13284.00
12878.10
12432.40
12060.15
11654.25
11242.20
10836.30
10424.25

cusion sobre los mercados.

Desde el punto de vista del Ana-
lisis Técnico, vemos como el S&P
500 ha reflejado negativamente esas
previsiones de cambio con respec-
to a Jerome Powell y el aumento de
la volatilidad, viendo un VIX (indice
de volatilidad referenciado directa-
mente al S&P 500) superando los 35
puntos. Ahora mismo relajando la si-

- [10018.35
9612.45
9200.40

|8794.50 tuacion e instalandose en los 19 pun-

556448
0 . o
70 riesgo. Por lo que se puede conside-
0

tos, sigue siendo volatilidad, pero sin

rar una falsa alarma el aumento que
vimos semanas atras y algo pasajero
que, por el momento, no debe pre-

Fuente: Metatrader 4 de Admiral Markets

ocuparnos en exceso.
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Pese a los movimientos bajistas agresivos, la ten-
dencia en el medio plazo sigue siendo alcista, con un
canal en grafico semanal y los precios muy por enci-
ma de la media de 200 sesiones (lo cual también tiene
una connotacion negativa). Las medias de referencia
siguen cruzadas al alza, con amplio recorrido segun el
RSI y los precios fuera de la banda baja de Bollinger,
por lo que le podria quedar camino alcista en el corto
y medio plazo, quizd hasta los maximos anteriores de
13.500 puntos.

En el corto plazo vemos como todo depende del re-
pliegue de Fibonacci con el que se encuentra vigilando el
38% de dicho movimiento.

En el caso del grafico diario, vemos que los precios
se apoyaron en la media de 200 sesiones, realizando un
movimiento de cambio de tendencia conocido como Do-
ble Suelo, tras dicho movimiento los precios vuelven a
buscar nivel.

Si los precios consiguen aguantar el 38% del Fibonac-
ci podremos hablar de movimientos bajistas nuevamente
y considerar el movimiento actual como consolidacion
bajista de precios.

Por otro lado, en el caso de Alemania, vemos como las
dudas y las dificultades a la hora de crear gobierno estan
lastrando a las posibilidades de ver un crecimiento en la
economia madre de la Union Europea. Si a esto le ana-
dimos las malas cifras obtenidas en
las ultimas emisiones del bono a 10

ADVERTORIAL

temporal por lo que, en tanto en cuanto los niveles téc-
nicos establecidos (11.700 como soporte y 13.500 como
resistencia) se mantengan estables dentro de dicho
rango de precios, podremos seguir hablando de ten-
dencia alcista.

El indicador técnico de la Banda de Bollinger sigue
reflejando estabilidad en el medio plazo, por lo que es
muy probable que sigamos viendo dicha tendencia en
dicho horizonte temporal, al no ser que algun movimien-
to caracteristico y agresivo haga cambiar la perspectiva
actual.

En el corto plazo, tras el movimiento agresivo bajista,
los precios consolidan niveles vigilando el 50% de dicha
caida. Un Fibonacci que se antoja clave para las proximas
sesiones.

Los precios rompieron la media de 200 y pendiente
de realizar un movimiento de Pull Back (consolidacion
bajista). Mientras tanto el tiempo pasa y la consolidacion
gana fuerza, por lo que si los alcistas quieren volver a re-
cuperar el terreno perdido, los precios deberian superar
niveles de resistencia de corto plazo (12.750 puntos).

Una vez cumplido el objetivo bajista del Triangulo
Expansivo reflejado desde septiembre del pasado ejerci-
cio, se encuentra esperando acontecimientos por la parte
macro y empresarial para ver nuevos movimientos con
cierta volatilidad. «

anos, lo cual ha relajado la prima de G2) S&P 500
riesgo de los paises de la unién -esto D
debilita su economia de corto plazo. 42890.75
2832.10
El sesgo general ha sido algo 277430
peor de lo que esperaba el consen- N |2/3750
so de analistas y del mercado vy, a i:z;:g
su vez, peor también que las refe- 2571 1
rencias anteriores, lo cual refleja el 251335
claro decrecimiento de la economia 2454.70
alemana, que ya es un hecho. 2396.90
En el lado del Analisis Técnico 112339.10
observamos como los precios se 2280.45
mantienen dentro de la estructura 222265
alcista de medio plazo, aguantando 109220
niveles de soporte pese a los movi- e e TV e e AR 20

21.12.16 01.03.17

mientos bajistas agresivos protago-
nizados semanas atras.

Los indicadores técnicos no re-

09.05.17

14.07.17  20.09.17  27.11.17  05.02.18

Tendencia alcista en el medio plazo, pendiente de confirmar movimientos de consolidacion en el corto
plazo. Los indicadores siguen reflejando fuerza.

Fuente: Metatrader 4 de Admiral Markets

flejan debilidad en dicho horizonte
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Eduardo Lopez Gonzalo
Profesor titular en la Universidad
Politécnica de Madrid

TRADERS™ Talk

La Universidad y los Mercados
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(DOBATRADER

Eduardo Lopez Gonzalo es profesor e investigador en la Universidad Politécnica de Madrid donde ha trabajado

en diversos aspectos del reconocimiento de patrones, abarcando campos desde el reconocimiento del habla

hasta el procesado de sefnales financieras. Este uUltimo campo es el que le lleva al trading de mercados finan-

cieros simultaneandolo con su actividad docente e investigadora. Es también organizador de la competicién

ROBOTRADER para estudiantes universitarios y de un curso experto de trading algoritmico.

Lépez: Me empecé a interesar por los mercados en el ano
1996, por aquel entonces el mercado espanol era alcista
y estaba lleno de OPV’s que eran todas exitosas, REPSOL,
TELEFONICA, etc. En mi banco me aconsejaban entrar en
las mismas y al ver que se ganaba dinero me empecé a
interesar por el tema. Al estar en la Universidad y tener
disponibilidad de Internet unido a mi innata curiosidad
me fui empapando de todo lo que se conocia sobre el
temay fui abriendo cuenta de acciones primero y de futu-
ros después, todo sobre el mercado espanol. Mi modelo
de trader era W.D. Gann por todo lo que habia consegui-
do en el trading en la primera mitad del s.XX. Luego vino
el mercado superalcista de las punto com en los anos

14

1999-2000; por aquella época no se necesitaban tener
grandes conocimientos porque todo subia. Luego llego
el mercado bajista hasta el 2002 y la cosa cambid, habia
que operar con futuros en posicion bajista. Eran tiempos
en los que se aprendia mucho a base de practica. Luego
sobre esas fechas encontré brokers que tenian una API
sobre la que se podia programar estrategias y dada mi
formacién de Ingeniero de Telecomunicacion decidi que
ese era el campo que podia tener aplicacidon todo lo que
habia aprendido en la carrera sobre procesamiento de se-
nal y estadistica.

Lépez: Actualmente lo que prefiero es la “inversion” a
través de sistemas algoritmicos de trading. Los sistemas
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algoritmicos de trading te permiten adecuarte a los movi-
mientos de un mercado tanto al alza como a la baja con el
peso de la estadistica. Es mas trading que inversion pro-
piamente dicha. En este campo utilizo estrategias de todo
tipo, tendenciales, antitendenciales, de reconocimiento
de patrones, de breakout...

Lépez: Yo sigo de cerca sobre todo los mercados de indi-
ces de acciones y los de divisas. En cuanto a geografia los
europeos y los americanos. Aunque los mercados ameri-
canos llevan cerca de 8 anos subiendo, si que sigo viendo
oportunidad en el lado alcista en ellos en la actualidad,
venimos de una crisis muy profunda y esta es la reaccion
posterior.

Lopez: Los sistemas de trading que manejo tienen un ho-
rizonte temporal de intradia, es decir abren y cierran la
posicion en el mismo dia y de tipo swing, para los cuales
entre la apertura y el cierre de la posicion pasan unos
pocos dias.

Lopez: No es un camino sencillo desde luego. Para la
modalidad que estoy aportando en esta entrevista de
sistemas algoritmicos de trading hay que ademas saber
programar. Es por ello que desde la Universidad Politéc-
nica de Madrid hemos lanzado un curso de postgrado de
9 meses que se llama Sistemas y Modelos Cuantitativos
de Trading Algoritmico, de manera que cualquier persona
se pueda profesionalizar en el tema de manera reglada.
Este curso tiene una carga formativa de 20 créditos ECTS
y abarca una duracién de un curso académico. En el mis-
mo se parte de cero y se ven todos los aspectos que se
requieren para hacerse profesional. Alguno de los profe-
sores son CTA's en el mercado americano y aportan su
experiencia practica en el tema.

Lopez: Desde luego que cambia la manera de actuar del
trader seguin cambia la volatilidad. Normalmente los mer-
cados mas volatiles son bajistas y muy emocionales, hay
que comportarse de manera diferente ante un mercado

PERSPECTIVAS — TRADERS" TALK

de este tipo que ante un mercado alcista de baja volatili-
dad como el que tenemos ahora mismo.

Lopez: Esta es la eterna pregunta de si se nace o se hace
un trader. Yo creo que no cualquier persona tiene sobre
todo el perfil psicolégico apropiado para ser buen trader.
Al tener en juego el dinero, las emociones del miedo y la
codicia entran en juego y te pueden llevar al traste toda
tu estrategia que podria ser valida en un principio. Es mas
facil usando sistemas algoritmicos de trading por el peso
que tiene la estadistica y la confianza que te debe dar de
estar haciendo las cosas bien y seguir fiel a tu estrategia.

Lopez: La gestion monetaria es solo una parte, pero es
muy importante y la clave para no vaciar nuestro capi-
tal de trading haciendo lo que se llama overtrading. Es
una parte porque aparte de la gestion monetaria tenemos
que tener una estrategia que tenga una esperanza positi-
va (que gane dinero) y los recursos de capital y recursos
psicologicos para que las dos partes anteriores puedan
ponerse en practica.

Lopez: ROBOTRADER es una de las competiciones de
trading algoritmico mas veterana y Unica por sus carac-
teristicas en el panorama nacional. Nacié en 2009 como
una iniciativa de innovacién educativa que trata de gene-
rar interés sobre los mercados financieros en estudian-
tes con un perfil técnico. Asi se me ocurrié organizar una
competicion para estudiantes universitarios que consiste
en crear robots de trading. Se celebra de febrero a junio
cada ano . Es un buen modelo para promover el aprendi-
zaje. ROBOTRADER es diferente de otras competiciones
en que aparte de realizar una actividad de una gran di-
ficultad, como es la de intentar batir a los mercados fi-
nancieros, al estudiante puede acudir sin saber de merca-
dos ya que se le forma a base de seminarios sobre como
puede realizar su robot de trading en base a su ingenio
y creatividad, y luego se evalua su robot con el implaca-
ble mercado en tiempo real. Los seminarios son gratuitos
para cualquier persona que quiera venir a la Escuela Téc-
nica Superior de Ingenieros de Telecomunicacion de la
Universidad Politécnica de Madrid. Mas informacién se
puede obtener escribiendo un email a robotraderworld@
gmail.com.
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Tener patrimonio
depende del largo plazo

www.traders-mag.es 03.2018

Nos encontramos en el punto exacto donde todo trader no acaba de entender. Este punto es entender
que si el daytrading y el swingtrading sirven para vivir, el longtrading es la piedra que nos daré ese salto

cuantitativo en nuestro capital.

Sergio Valverde

Sergio Valverde es trader desde el afio 2006 y

a tiempo completo desde 2010. Es CEQ de
www.illusiontrading.com donde entrena traders
en la metodologia One to One. También es CEQ
de lllusion Family Offices, donde entrenay coor-
dina la economia de las familias para que lleguen
a tener patrimonio.

< name@e-mail.de
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» El realizar inversiones especulativas en el largo plazo nos
lleva a entender que ganaremos mucho dinero a través de
la reinversion y aportacion constante durante anos.

Y es aqui donde esté la gran dificultad, en la palabra
anos. En la sociedad en la que vivimos donde la publici-
dad nos lleva a querer todo de forma rapida y encima a
cambiarlo también de forma rapida, vemos como pensar
en largo plazo se vuelve una odisea.
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La idea es analizar cada una de las empresas de forma
individualizada y buscar el timing adecuado para compar.

Se podria decir que el cerebro no
lo sabe procesar.En el Unico momen-
to donde el ser humano lo procesa
de alguna manera, y sobre todo si
es espanol, es a la hora de comprar
una casa. En ese instante su mente
se vuelve mas lista que nunca y es
capaz de ver como si tiene sentido
comprarse una casa.

Pero pensemos, jes légico en-
deudarse a 40 anos? O de otra for-
ma, jes logico Descapitalizarse a 40
anos?

La respuesta no debe ser dificil,
pero la gente no lo ve. Por tanto, si
invierten en una casa, pero no en
valores a largo plazo con un menor
capital para comenzar y una apor-
tacién igualmente inferior, que con
el paso de los anos dara una buena
solucién a su patrimonio y lo mas se-
guro, un complemento poderoso a la
jubilacién.

Objetivos esenciales a conseguir con
el longtrading

Aclarado la importancia del porqué
del longtrading vamos a ver cuales
son los dos principales objetivos de
esta inversion:

1° Intentar proteger el capital con
productos con “poco” riesgo, si
puede ser.

2° Minimo batir a la inflacion.

Quizas suene a féacil o sencillo o de
sentido comun, no lo sé, pero es

Santander. Periodo comprendido entre 2014y 2016
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Accion que se encontraba cerca de maximos pero que con la crisis financiera bajo unos puntos y con la bajada
de tipos de interés por parte de Draghi se vio afectada. En si fue un hecho que se encuentra en casi todo el
sector bancario.

Fuente: Prorealtime

Santander. Periodo comprendido entre 2016 y 2017
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Pasado el umbral de bajada de tipos y la estabilizacién en la economia, los buenos datos que fueron saliendo
llevaron otra vez a la revalorizacién del Banco. También ayudo la gestién interna del Banco para limpiar sus
activos toxicos.

Fuente: Prorealtime

17


http://procesar.en/

PERSPECTIVAS

cierto que si la inflacién esta al 1 0 2% y no somos capa-
ces de superarlo tenemos un problema, puesto que nues-
tro dinero valdra menos.

A dia de hoy existen productos que te dan como mi-
nimo la inflacidon y si la persona es poco dada al riesgo,
puede ir tranquilo. Para ello existen muchos fondos de
inversion que le pueden ayudar en esa tarea.

Prepararse para crear un plan de inversion propio

La idea principal es que cada persona aprenda a gestio-
nar su capital, sin dejar una parte o gran parte a un gestor
para que haga el mismo trabajo.

De primeras es la mejor de las opciones porque la
mayoria desconoce como funciona la bolsa y por tanto
hacerlo por cuenta propia puede ser un grave error.

La cuestidon es que tampoco se tienen los criterios ba-
sicos para saber elegir bien el tipo de gestor.

Por eso se hace necesario que aunque no se busque
ser “profesional” si algo menos tener unos conocimien-
tos basicos para que cuando se hable con el gestor y este
se explique o seleccione fondos podamos entender por
qué lo hace.

La gran mayoria viven convencidos que ese gestor
les haréa ricos y no perdera nunca dinero. Esa confianza
es excesiva e ilusoria. Con el dinero no podemos fiarnos
de nadie.

Por eso hay que estar preparado. Saber del tema para
no ser enganado. Una vez tenemos el conocimiento ya es
dificil ser enganado y si nos gusta el tema de las inversiones
podemos ir aprendiendo mas y mejorando poco a poco.

www.traders-mag.es 03.2018

Como crear una cartera sencilla
Tomemos como ejemplo el ibex35 espanol. La idea es re-
plicar o mejorar la evolucién del selectivo a largo plazo.

¢Se puede conseguir? En principio se puede igualar a
poco que seas conservador. La forma mas comun es ir al
banco u otro tipo de institucidén y contratar un fondo que
replique al Ibex35.

Ahora bien, si queremos ir un paso mas e intentar
sacar un mejor resultado podemos hacerlo por nuestra
cuenta.

La idea es analizar cada una de las empresas de for-
ma individualizada y encontrar el timing adecuado para
los mejores momentos de entrada al mercado.

Y en este caso tenemos la ventaja que no estamos
atados por un fondo, sino que podemos usar distintos
instrumentos: acciones, futuros, etfs, y cfds.

Con lo que tenemos la ventaja de poder entrar en lar-
gos y cortos si asi lo vemos oportuno.

La forma de analizar las empresas del Ibex35 pueden
ser 2 muy conocidas:

1. Andélisis fundamental, o value
2. Analisis técnico

Para el corto plazo a mi juicio el primer analisis no sirve,
para el largo si lo veo factible y un complemento idéneo
al técnico. Por eso, si sabes de los dos mejor, tendras un
criterio y una informacion mejor para saber que hacer a
la hora de tomar decisiones.

Metodologia de analisis técnico apli-
cada al longtrading

Dow Jones. Periodo 2009 hasta la actualidad En este caso tendriamos que coger
e A s e e s las 35 empresas que conforman el
94,000 Ibex y analizarlas una por una. Es un
191.392,4 trabajo que de primeras necesita una
dedicacién, porque son unas cuantas
12:2:3 empresas, pero pasada esa prime-
o ra vez, las siguientes se vuelve muy
8.000 rapido y sencillo ya que los espacios
de inversion que usamos son muy
S o pues e — 11.526,9 . .
e s = 470,97 grandes y tienen pocos cambios.
e 89,282 Dicho esto, los graficos que usa-
- -t 40 remos son: mensual, semanal y dia-
PN —— 92204 rio. Usamos estos porque hablamos
0 .

2008 2009 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 de operativas a muy largo plazo.
Aunque tuvimos la crisis del 2008/9 desde ese periodo y ultimo retroceso importante, el indice se ha dispa- Y el orden en tu pantalla debe
rado hasta maximos histéricos. Las empresas reajustaron todas las dreas de la empresa y los buenos datos ser el que te pongo.
macro e internos ayudo al despegue de la economia americana y de sus empresas. ‘ El grafico donde estableceremos

Fuente: Prorealtime . .
nuestra planificacion y por tanto
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Es cierto que si la inflacion estd al 1 0 2% y no somos
capaces de superarlo tenemos un problema.

donde tendremos nuestros planes de actuacion sera el
grafico semanal.

Con el grafico de diario buscaremos comprar o ven-
der al mejor precio posible y con el grafico mensual con-
firmamos que lo planificado en el grafico diario también
se esta dando.

De esta forma buscaremos recorridos muy amplios
en el tiempo, es decir, tendencias que se consoliden y nos
permitan obtener buenas ganancias. Ojo, cuando digo
ganancias siempre es en funcién del capital que invirta-
mos.

Dentro del Ibex35 vamos a tomar como ejemplo el
Santander.

Vemos como la accién cotizaba cerca de los 8€ y con
la llegada de bajada de tipos por parte de Draghi su valor
también lo hacia.

Este caso vemos que no es una accién que vayamos
a tener mucho en el tiempo porque interesa mejor hacer
una inversiéon mas activa y poder sa-
car provecho a los cambios de ten-

alcista que en ningln momento hizo pensar en cambios
en la operativa.

Conclusion

Después de ver todos estos ejemplos la idea que espero

que tengas en mente es:

1. Replicar indice comprando acciones y dejar durante
anos

2. Replicarindice pero siendo mas activos e ir siguiendo
el valor de forma mads cercana comprando o vendien-
do cuando toque cada uno de los valores que confor-
men su indice.

3. Entender que podemos entrar en esos valores con
distintos productos. En empresas podemos comprar
la accion, el futuro, el bono, opciones y el cfd.

4. Ver que también podemos hacer gestion activa en
Fondos de Inversion pasando nuestro dinero de uno a
otro en funcién de la rentabilidad que nos pueda dar.

dencia que se produzcan.
En esta foto Santander empieza

Precis 23T Afci+Ato 1 26362 ~Ba 119155

a subir de precioy vemos como llega LT S 1,40
hasta el 61% de Fibonacci. Un reco- e e 7 1.35
rrido que como vemos sigue vigente — \\‘\~‘\\\ 1230
y que nos permitiria en caso de ha- | oAl ‘?}ﬁg?gg

ber comprado permanecer todavia
con la accion hasta que veamos un
patrén de cambio consistente.

Dow Jones. Periodo 2009 hasta la actualidad.

2014

Otros mercados

Otros ejemplos de mercados donde

aplicar esta metodologia son indices

y Forex. 9 fob

Este seria el caso tipico de
aguantar una entrada anos. Vemos

como el Dow Jones desde la crisis

2008/09 tuvo un metedrico camino

M
W
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Encontramos un euro fuerte rondando los 1,40 pero con la bajada de tipos por Draghi se fue casi hasta la
paridad marcando un valor de 1,03. Desde ese punto empezd la escala y hoy lo tenemos en torno al 1,25 que
puede que lo veamos escalando unos puntos mas.

abr  jun  ago oct 2015 mar may jul

Fuente: Prorealtime
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Compra y venta de acciones

El proceso de cada trader

Las metodologias de compra y venta de acciones son infinitas, practicamente una por cada

inversor o especulador (evidentemente no se usa esta palabra en tono despectivo), o incluso méas

al haber personas que utilicen varios métodos dependiendo de la situacion. Es decir, cuando se

publican o se ensefnan procesos de seleccion en una formacioén, se hace desde la experiencia de

cada bloguero, divulgador, analista o profesor.

Como no podia ser de otra manera, éste es el caso del
presente articulo en el que se muestra la hoja de ruta pre-
via a la compra formada por cuatro puntos:

1.- Tendencia:
La base de este concepto es que en tendencias alcistas es
mas facil ganar dinero comprando que en bajistas ya que
hay mas momentos de subidas que de correcciones. No
necesariamente debe ser una continuacién de la tenden-
cia, sino que también un cambio de la misma ya consoli-
dado o al menos con senales de cambio.

Este factor, sirve tanto para la propia accién, como
para el mercado en el que esta: un valor dentro de un sec-
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tor que tenga una tendencia positiva también tiene mas
probabilidades de alcanzar objetivos.

2.- Descartes:

Si se coge una gran tendencia alcista global todo va a
subir, sin embargo no pasa siempre, por lo tanto el saber
escoger, o principalmente descartar determinados valo-
res es muy provechoso.

La valoracion fundamental, aun siendo un inversor
que sigue el andlisis técnico, es muy util y nos ayuda a fil-
trar entre las empresas con potencial de las que nos pue-
den dar sustos desagradables como un profit warning,
suspension de cotizacion, falta de papel, etc. Como no
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todo es perfecto hay dos pegas a este complemento: (i)
no nos libra con un 100% de seguridad vy (ii) en el mayor
de los casos habra que fiarse de casas de analisis que
pueden tener intereses, pueden ir siguiendo el precio o,
simplemente, pueden fallar.

La volatilidad de una accién, especialmente si se uti-
lizan (como se verd a continuacion) stops de proteccion
hace dificil la operativa. Ello no quiere decir que no se
pueda pescar en un mercado volatil, mas bien todo lo
contrario (son momentos que preceden a movimientos
alcistas importantes). Muy ligado a la volatilidad esta el
factor “ruidos”, tanto positivos como negativos que pro-
vocan movimientos bruscos al alza (que puede hacer que
el inversor quiera subirse al carro) o a la baja (que haga
que se piense que la compania se ha convertido en un
“chollo”). La paciencia es buena consejera y, sabiendo
que se sacrificara alguna operacion, la situacion se tran-
quiliza algunos dias después y se puede entrar sin ries-
gos adicionales de salto de stop.

3.- Poner en el punto de mira:

Tras los pasos anteriores puede haber varias companias
que cumplan los requisitos, tal vez demasiadas, o bien
para alguna se puede optimizar el momento. Para ello el
andlisis técnico es muy util debido a que nos permitira
saber qué accion estd en el momento, o bien hara que
esperemos sin apretar el gatillo hasta que llegue.

De nuevo, la paciencia es un factor importante, y de
nuevo se sacrificaran operaciones, pero ajustar el pre-
cio para tener mas recorrido por arriba y que, al mismo
tiempo, permita que el stop no esté muy alejado (siempre
deberia estar mas cercano que el objetivo) a la larga da
resultados consistentes.

Cuando hablamos de analisis técnico lo hacemos de
una cantidad de figuras, osciladores o indicadores casi
infinitos, por lo tanto la simplicidad cobra un peso funda-
mental: usando muchos hara que la decisién sea mas di-
ficil, por una parte porque trabajar en un grafico muy su-
cio da sensacion de desorden y por otro porque, al haber
tantas senales, es posible que una sea de compra y otra
de venta. A modo de ejemplo, reiterando que es un ar-
ticulo basado en la experiencia, usar sencillos soportes,
resistencias, fibonaccis, directrices, cruces de medias,
algunas velas japonesas de cambio de tendencia y algun
oscilador para momentos laterales o para divergencias
puede ser mas que suficiente.

4.- Disparar con proteccion:
Aunque parezca que no, es el momento mas complicado
del proceso. Un buen inversor debe estar dispuesto a ser

PERSPECTIVAS

fiel a si mismo, y en el momento en que una de las accio-
nes que se ha seguido, que ha pasado los filtros y que ha
dado una sehal de compra hay que comprarla. La uUnica
excusa es que no haya liquidez, no hay otra.

Para mas tranquilidad, este disparo debe tener un se-
guro, que no es mas que poner un stop al mismo tiempo
(nunca después) que suponga una pérdida inferior al obje-
tivo de revalorizacion. En este punto no hay mas secreto.

Y qué hacemos con la venta?
El proceso en este caso es mas sencillo, aunque mas difi-
cil de llevar a cabo:

1.- Salta el stop:
No hay que darle mas vueltas, y por supuesto no hay que
bajarlo nunca: la falta de humildad o el miedo a perder
puede hacer que se rebaje, lo que supondra un error tre-
mendo a la larga (lo peor es que salve una operacion).
Solo se permite, y casi es obligatorio, bajar el stop bajo
un supuesto: si se trabaja con graficos que descuentan
dividendos cuando se produce reparto de beneficios u
otra operacién corporativa que provoque un descuento
del precio (que no una rebaja del mismo).
Evidentemente, si con cada compra se produce una
ejecucion del stop es que se estd haciendo mal y hay que
darle una vuelta (o varias) a la estrategia, si pasa de vez
en cuando, aunque luego la evolucién del precio sea el
esperado , es un dano colateral que hay que asumir.

2.- Subir el stop hasta que salte:
Cada vez que la accién llegue al objetivo se sube el stop
a una distancia prudencial. Para que sea lo mas objetivo
posible es conveniente marcarse dos objetivos de tal for-
ma que se busque el siguiente cuando falta todavia mu-
cho, esto hace que la eleccion del préximo sea lo menos
subjetiva posible.

Se trata de una serie de mecanismos que hacen mas
optima la operativa y la aleja de decisiones subjetivas
que nos llevan a cometer errores.

Luis Garcfa Langa es analista financiero con el
“Certificate in Wealth & Investment Manage-
ment” del CISI. Ha sido durante 13 afios director
de la agencia de GVC Gaesco en Mallorca, ac-
tualmente es Director de SDC Market Analysts,
agente de Andbank Espafia. Como formador, es
director de Aulafinanzas.com y ha colaborado
en cursos y conferencias en la Universitat de les
llles Balears.

DX |uisgarcialanga@aulafinanzas.com
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Cuando elige un proveedor de CFD, necesita
gue tenga una reputaciéon en la que confiar.

Si elige IG, proveedor de CFD n° 1 en Espaia por
numero de mercados ofrecidos, tendra acceso a:

* Una avanzada plataforma para invertir
en més de 15000 mercados

» Soporte en su operativa con expertos del sector

 La tranquilidad de invertir con una
empresa establecida a nivel mundial
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Negocie con
exito hasandose
en la intuicion
¢Podemos confiar en ella?

Muchos traders miran a los mercados desde su propia perspecti-
va individual. No es raro que sea una sensacioén visceral; es decir,
la propia intuicion que decide abrir o cerrar una posicion. Este
tema es emocionante y controvertido. A continuacion vamos a
investigar hasta qué punto los traders principiantes y los profesio-
nales pueden usar intuicidon y mantenerse lejos de las reglas fijas.
Al hacerlo, también consideramos la opcién de tener una ventaja
competitiva desconfiando del instinto. Después de todo, el trader
debe tratar de crear tantas reglas como sea posible para no enre-
darse en contradicciones y/o actuar emocionalmente.

» La mayoria de los traders conocen esta sensacién: se
da una cierta situacion del mercado, los precios estan en
el nivel adecuado y realmente se puede sentir que ésta
es una oportunidad especial. Sin saber exactamente de
donde vino este impulso, el trader esta convencido de
que se esta gestando una buena oportunidad. Pero a me-
nudo, el supuesto gran premio en retrospectiva es solo
otra operacion en rango, olvidada después de unos dias.
Entonces, ;cual es la sensacion al operar por intuicion?
;Realmente aporta valor o simplemente estamos imagi-
nando situaciones especiales?

El Dr. Marko Granitz es escritor y conferenciante
especializado en la investigacion del mercado de
capitales. Realiza entrevistas a traders de todo
el mundo. En su blog ofrece informacién sobre
los nuevos hallazgos de su investigacion sobre el
impulso y otras anomalfas del rendimiento.

B4 www.marko-momentum.de
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iQue es la intuicion?

Primero, debemos definir qué es la intuicion: el resultado
del procesamiento inconsciente de informacion en nues-
tro cerebro basado en nuestro conocimiento y experien-
cia, sin tener que pensarlo proactivamente. En general,
son patrones que hemos percibido con el tiempo y que
el cerebro ha aprendido a asociar con resultados apro-
piados. Mientras mas reconozca el cerebro dicho patron,
mejor se las arreglara intuitivamente en el mercado sin
tener que pensar 2 veces. En su articulo “;Cuando debe-
rias confiar en tu intuicion? Esto es lo que dice la ciencia”,
Al Pittampalli sostiene que la intuicién nos permite anali-
zar a la velocidad del rayo 4 piezas clave de informacion:

Notas relevantes: Son detalles muy especificos o pe-
culiaridades de una situacién que conocemos y a las
cuales dedicamos toda nuestra atencion.
Expectativas: las indicaciones de una situacion cono-
cida y comparable nos permiten formar una expecta-
tiva. Vemos en nuestra mente lo que podria suceder
después.
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EE.UU: La significancia de
los tipos de interés mas altos

» Ultimamente, los mercados financieros han estado
cada vez mas preocupados respecto a la posibilidad de
una aceleracion de la inflacion. ;En este sentido, cabe
preguntarse como han hecho, solamente en un lapso de
dos meses, para pasar de estar preocupados por no te-
ner suficiente inflacion, a que haya demasiada? Es que de
hecho, el mercado ha estado siguiendo muy de cerca las
variables inflacionarias en los ultimos dos anos, con la
esperanza de que se generase una mayor presion de pre-
cios. En dicho periodo, un incremento mayor al estimado
del IPC nucleo o del PCE subyacente, generaba una subi-
da del dolar por la especulacién de que la Fed realizaria
un incremento mas agresivo de los intereses.

Sin embargo, mas recientemente, lo contrario ha ocu-
rrido. El billete verde pierde valor cada vez que los datos
macroecondmicos sugieren una inflacion mas pronuncia-
da. La publicacion de los datos de empleo de enero publica-
dos hace poco, sobre los cuales se conocié un incremento
sorpresivo de los niveles salariales, asi como los resultados
del IPC de enero, ilustran perfectamente la situacion. Esto
tiende a sugerir que el mercado ha arribado a diferentes
conclusiones respecto a las consecuencias de la reduccion
del mega balance de la Fed y del aumento de los tipos de
interés a corto plazo. Es que por un lado, uno podria asumir
que los intereses mas elevados implica un délar mas fuerte
debido a la mejora de las condiciones de inversion. No obs-
tante por el otro, los tipos de interés mas elevados también
significan el encarecimiento del coste de deuda.

Lo anterior tiene varias implicancias, sobre todo para
el gobierno estadounidense y las empresas. Respecto al
primero, las consecuencias son mucho mas significativas
dado que un incremento de los intereses de las Treasu-
ries de corto y largo plazo, conllevara mayores costes de
financiamiento para el gobierno federal, afectando asi al
presupuesto y al endeudamiento publico. Para el gobier-
no, la era de endeudamiento barato esta llegando a su fin,
lo que genera un déficit mayor y un obstaculo serio para
la sustentabilidad fiscal. Ademas de ello, los recortes im-
positivos de Trump no harian otra cosa que exacerbar el
déficit presupuestal y la deuda. Es por ello que los merca-
dos tienen motivos como para preocuparse.

Respecto a los efectos sobre el sector privado, no ca-
ben dudas de que los tipos de interés mas altos aumen-
taran el coste de deuda de las empresas. Sobre esto no
hace falta aclarar que bajo este escenario, la rentabilidad
de las empresas descenderd a medida que se encarez-
can los costes de financiamiento. Asimismo la situacion
se agrava aun mas para las companias altamente endeu-
dadas, las cuales sélo llegan a este punto debido a que
los intereses han permanecido en niveles bajisimos por
mucho tiempo. Si a esto agregamos el apetito insaciable
de los inversores por los rendimientos, entonces la caida
sera dura. El desapalancamiento significa que muchas
empresas “zombis” pagaran un precio elevado. Eventual-
mente, los tipos de interés mas altos podrian provocar un
incremento de la tasa de desempleo y una desacelera-
cion del crecimiento econdmico.

El fuerte aumento repentino de la volatilidad y la
persistente debilidad del délar, sugieren que los merca-
dos financieros finalmente se estan tomando en serio la
situacion -y con buenas razones-. En este sentido, sera
dificil ver cual sera el impacto a medio y largo plazo. No
obstante, se podria asumir que no sera un andar suave
debido a que tanto el sector privado como el gobierno de
EE.UU, se veran afectados fuertemente por este cambio
de paradigma. Es por ello que es razonable asumir que el
dolar continuara perdiendo valor, mientras que en parale-
lo, el reciente repunte de la volatilidad en la renta variable
pudo haber sido solamente una advertencia. Después de
todo, existe una razén por la cual la Fed ha estado muy
cautelosa en normalizar la politica monetaria. «

Arnaud Masset

Arnaud Masset disfruta de amplios conoci-
mientos y experiencia técnicos en estrate-
gias cuantitativas. Antes de incorporarse a
Swissquote Bank como analista de mercado,
trabajé como gestor de inversiones en Edmond

de Rothschild Asset Management, donde llevaba
a cabo anélisis de mercado y cuantitativos.
Arnaud posee una licenciatura en ciencias en
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PORTADA

3. Objetivos plausibles: Sobre la base de la situacién
respectiva, internamente establecemos objetivos
que nos gustaria alcanzar al enfrentarnos al escena-
rio esperado.

4. Acciones tipicas: lo ultimo que debemos hacer es po-

ner esa intuicion en accion.

Todo esto puede suceder inconscientemente en gran me-
dida. El cerebro trata continuamente de reconocer patro-
nes conocidos y aportar sentido y estructura a nuestro
entorno. En el trading, por ejemplo, se podria ver asi:
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1. Notas relevantes: Vemos un movimiento ascendente
dindmico y erratico, que después de una consolida-
cion prolongada se acerca a un nivel intermedio ante-
rior.

2. Expectativas: en la mente, completamos el patréon y
vemos una ruptura.

3. Objetivos plausibles: no queremos perdernos la en-
trada, pero al mismo tiempo debemos tener cuidado
de no correr demasiado riesgo.

4. Acciones tipicas: colocamos las 6rdenes de entrada
en el momento correcto y esperamos su ejecucion.

G1) Conocimiento real y habilidad

Conocimiento

Cuanto
cree saber

cud

La gran ventaja de la intuicion es la
claridad y la velocidad a la que se re-
conocen los patrones. Porque en la
intuicion no existe un pensamiento
consciente y activo realizado paso a
& paso, sino que fluye de repente. En
lugar de llevarse a cabo un anélisis
extenso, crear estadisticas y sope-
sarlo todo, salta la intuicion en una
fraccion de segundo, sin ninguna co-
nexion y sin “saber” qué decision es
la mas adecuada, y sin poder brindar
una explicacion clara. Hay otro tér-
mino que se usa a menudo en este
contexto: la sensacion visceral. A
diferencia de la verdadera intuicion,
las decisiones puramente intestina-
les tienen mas probabilidades de ba-

No sé en soy experto fase no sé en qué fase
qué fase
Principiante Avanzado Profesional

Habilidad sarse en impulsos emocionales es-
pontaneos. En este caso no usamos

nuestro conocimiento y experiencia,

Los principiantes de un campo particular de conocimiento generalmente son conscientes de que no saben
nada y que todavia tienen mucho por aprender. Se vuelve dificil en la fase avanzada, en donde muchos creen
erréneamente que ya han alcanzado un nivel muy alto de conocimiento, a pesar de que apenas han aprendido
algo objetivamente. La transicion al verdadero experto solo se produce cuando uno se da cuenta de que hay
una cantidad increible de cosas que uno no sabe o que ni siquiera podrd saber. Entonces, la percepcion de lo

sino que actuamos por un estado de
animo o sentimiento determinado, y
luego buscamos alguna razéon (que

que crees que sabes y lo que realmente sabes vuelve a ser similar.

Fuente: Simon Wardley, Lizenz CC 3.0 BY-SA

siempre encontramos en el mercado)
para justificarlo de manera racional.

Entonces nos enganamos a nosotros

La intuicion de los traders profesionales

En la tesis de maestria de Gregor Klinger, “Anomalies in
Securities Trading’, se abordo el tema de la intuiciéon en sus
entrevistas a traders. Lo cual jugé un papel importante en
los traders encuestados: “Las decisiones de trading intui-
tivas no deben verse como un proceso aleatorio o incluso
irracional, ya que dicho comportamiento se debe a anos
de experiencia en el mercado. Los traders experimentados

pueden recurrir a un repertorio considerable de situacio-
nes de mercado, lo cual resulta en una accion intuitiva. Del
mismo modo, Simon (1987) describié el comportamiento
de los expertos de ajedrez. Por lo tanto, las reglas, teo-
rias y estrategias personales de los traders también estan
determinadas por las situaciones pasadas del mercado
(Pagina 11)
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mismos y tomamos decisiones equivocadas, que luego
lamentamos. Ya hemos dejado claro que la intuicion es
como la cuerda floja. Especialmente los principiantes,
que todavia tienen poco conocimiento y experiencia,
apenas son capaces de juzgar situaciones en el mercado
con verdadera intuicion. Simplemente carecen de la base
de datos de patrones almacenados en su cabeza. Con-
funden la intuicién real con su simple intuicién, que no
ofrece ninguna ventaja sistematica o metodoldgica.

iDe donde viene la intuicién?

En el documento “Pericia intuitiva: teorias y evidencia
empirica”, Christian Harteis y Stephen Billett muestran se
evoluciona a lo largo del tiempo en un campo particular,
desde que se es principiante hasta que se llega a experto,
y por lo tanto sujeto a un proceso de aprendizaje conscien-
te y duradero. Esta evolucion es lo que finalmente forma
las conexiones necesarias en el cerebro que nos permiten
saber, de forma inconsciente y repentina, la respuesta a
ciertas preguntas o situaciones, sin saber por qué ni sope-
sar las alternativas. Una teoria interesante es que ciertas
situaciones, y las consecuencias que siguen, estan sujetas
a las emociones correspondientes y se realimentan muy
bien en nuestra mente subconsciente; lo cual significa que
la intuicion es una combinacion de datos (conocimiento y
experiencia) y conexiones emocionales.

Trading discrecional vs sistematico

PORTADA

pero aun asi quieren actuar de manera discrecional. Dichos
traders estan convencidos de que pueden tomar mejores
decisiones que si se comprometen con un conjunto firme
de reglas y automatismos que no dejan margen de manio-
bra. Estrategias definidas con firmeza significan que ya no
puede reaccionar en momentos criticos y quedan atrapa-
dos en una posicion a la que nunca habrian llegado de esta
manera. jPero es ese el caso realmente? Aqui hay un ejem-
plo para pensar: suponiendo que una prueba histérica haya
demostrado que puede obtener un 15 % de ganancia al afo
durante un periodo prolongado si compra roturas a largo
plazo en el grafico semanal, n operador sistematico podria
ahora escribir el codigo de un programa que haga precisa-
mente eso. A menudo se incurrird en pequenas pérdidas
ya gque aqui no arranca una tendencia importante, pero de
vez en cuando llegara una gran tendencia que recuperara
todas las pérdidas y garantizara rendimientos a largo pla-
zo. Sin embargo, tales sistemas se veran muy incobmodos
dentro de unos anos debido a sus malas operaciones. Sin
embargo, un trader discrecional podria tratar de ser mejor
que el sistema y decidir en base a su intuicién sobre cuan-
do omitir las operaciones que probablemente fracasen. El
problema: jen funcién de qué informacion falla una opera-
cion especifica? Y si se trata de informacion objetiva, como
un precio de cierre débil o un valor de indicador débil, jpor
qué no deberia tenerlo en cuenta en la légica objetiva de la
operativa? Preguntese: ;como puedo hacer objetiva a esta

El enfoque de negociacion discre-
cional es muy popular entre los tra-
ders, los cuales deciden en base a la
informacion diversa aparentemente
objetiva, qué posiciones se toman
cuando, como y durante cuanto tiem-
po. A menudo, con el tiempo, surgen
ciertos patrones que se intercambian,

y en el caso individual, en verdad, se
Pérdida

G2) El efecto de disposicion

Alegria

Ganancia

toma una decision visceral a favor o
en contra de un oficio. Este enfoque
es muy flexible, pero también muy in-
consistente. Porque rapidamente, por
ejemplo, el éxito o fracaso de las ope-
raciones anteriores tiene un impacto
en el estado emocional y, por lo tanto,
en el comportamiento de la toma de
decisiones. En el largo plazo, esto a
menudo conduce a curvas de capital
volatiles y emociones agudamente
fluctuantes. La mayoria de los traders

Los estudios han demostrado que los traders estéan sujetos a los efectos del comportamiento. Las finanzas del com-
portamiento, por ejemplo, son conocidas por su efecto de disposicién, que se basa en la Perspect Theory de 1979 de
Daniel Kahnemany Amos Tversky. El efecto de disposicién muestra que muchos inversores tienen aversion al riesgo
en el caso de las ganancias (mejor tomar ganancias), en caso de pérdida, sin embargo, toman méas riesgos (prefieren
evitar pérdidas). Si la mayoria de los actores siguen este patron, pueden producirse ineficiencias.

Dolor

Fuente: www.traders-mag.com

son conscientes de sus desventajas,
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Las 3 caracteristicas de la intuicion

PORTADA

En el estudio “Experiencia intuitiva: teorias y evidencia empirica’] Christian Harteis y

Stephen Billett resumen 3 caracteristicas clave de la intuicién:

1.

Los expertos pueden identificar rapidamente patrones criticos en escenarios
complejos y confusos. Pueden identificar elementos importantes donde ciertas
acciones son necesarias y responden mas rapido y mejor que los principiantes
que no las reconocen.

Los expertos tienen procesos que les permiten resolver tareas rutinarias de for
ma espontanea sin mucho esfuerzo o pensamiento. Por lo tanto, tienen una ca-
pacidad adicional que utilizan de manera efectiva para aquellas partes del esce-
nario que requieren un escrutinio minucioso. Al mismo tiempo, los expertos a
menudo reconocen durante el transcurso del escenario cuando no funcionan
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Lo que debe saber sobr

el trading discrecional

Los mejores traders del mundo fue-
ron y son traders discrecionales ex-
perimentados. El trading es un arte
para ellos. Se las arreglan para aplicar
consistentemente una combinacion
de principios de trading que han sido
comprobados y la intuicidn, sin dejar-
se enganar por errores emocionales.
Gestionan sus operaciones, ajustan
el tamano de las posiciones y, por lo

sus rutinas vy, por lo tanto, logran detectar los errores con anticipacion.
3. Laintuicion se basa en el conocimiento consciente, pero también implicito e in-

consciente.

La linea entre la intuicion y el exceso de confianza es particularmente estrecha. Los
expertos con verdadera intuicion son conscientes de los posibles efectos de distor
sion del comportamiento y se relacionan activamente con ellos. Los autores con-
cluyen que la intuicién puede ser beneficiosa y perjudicial. EI conocimiento implici-
to viene con la sensacién de que nuestro juicio es correcto y da un fuerte impulso a
las acciones mas apropiadas. Esta es una vision subjetiva y peligrosa de la “verdad"”

tanto, obtienen el maximo de los mer-
cados, en casos individuales no siem-
pre con éxito, pero lo suficientemente
consistentes como para obtener ren-
dimientos superiores al promedio al
final. El problema de ello: estas perso-
nas son casos aislados absolutos. Muy
pocos traders combinan las habilida-
des necesarias en una Unica persona

para actuar de tal manera que logren
no especular de forma completamen-
te emocional o financiera. Volveremos

G3) Las mujeres tienen mejor intuicion

mas tarde para analizar qué mas cosas
deben darse para tener la oportunidad

acciones. En general, las mujeres eran més anticiclicas.

e Beneficio de los hombres «:..<. Beneficio de las mujeres === Movimiento de Nokia
El gréfico muestra el precio de las acciones de Nokia (linea verde) de 1995 a 2011. La posicién neta de los

hombres (linea roja) siguié al seguimiento de la tendencia y se correlacioné fuertemente con el precio de las

Fuentes: Lu, W./Swan, P./Westerholm, J. (2016), , The Gender Face-Off: Do Females come out on Top in terms of Trading Performance?

29th Australasian Finance and Banking Conference, p. 53
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muchos para obtener ganancias como
un cazador-recolector; es decir, para ir
de caza o para trabajar duro para al-
canzarlo. Lo cual es mas emocionan-
te que ejecutar un automatismo. Te

situacién, estableciendo reglas fijas? Poco a poco, puede
proceder a sistematizar su propio enfoque de trading y lue-
go actuar automaticamente. De hecho, el trading intuitivo y
discrecional es el pinaculo del trading. ;Por qué? Debido a
que tiene reglas objetivas que funcionan, pero en base a la
intuicion, trata de ser mejor que el sistema, pero sin poder
decir exactamente por qué toma determinadas decisiones
caso por caso.
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sientes activo, creativo e inteligente.
Al mismo tiempo, Byeajee no cree que
el trading discrecional sea la solucién.
Probablemente sea incluso una de las principales razones
por las cuales muchas personas no pueden operar. La toma
de decisiones y el comportamiento humano estan sujetos
a toda una serie de efectos distorsionantes que nos hacen
decidir y actuar irracionalmente, no siendo éstas unas bue-
nas condiciones estables para tener éxito en el trading de
manera consistente.
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iPodemos confiar en nuestra intuicion?

Hasta ahora, la intuicién no parece demasiado buena para
el trading, pero no acaba ahi toda la historia, porque hay
varias maneras de distinguir la intuicién verdadera y util de
los juicios erroneos y el exceso de confianza. Daniel Kah-
neman y Gary Klein lo muestran en su articulo “Condicio-
nes para la experiencia intuitiva: una falta de desacuerdo”.
Por lo tanto, la calidad de la intuicion depende de la expe-
riencia que cada trader haya adquirido durante el aprendi-
zaje de los patrones y las regularidades de un entorno en
particulary en qué medida se pueda predecir el entorno en
el que se realizan las evaluaciones. Antes que nada, debe-
mos tener mucha experiencia en este campo. Solo cuando
la base de datos en nuestro cerebro sea lo suficientemen-
te grande, los patrones se podran clasificar efectivamente
para obtener mejores resultados que mediante una mera
coincidencia. Lo cual solo se puede lograr a través de un
ciclo continuo de observacién, retroalimentacién y apren-
dizaje. En otras palabras, ya que aprendemos por prueba
y error, lo mejor es probar con una pequena cuenta y ries-
go. Una y otra vez, los errores ocurriran, pero el trader no
debe temerlos, porque estd ganando experiencia. Si no
falla, entonces no aprendera. El objetivo es descubrir qué
patrones funcionan, cémo reconocer-

PORTADA

en su estudio: “Aunque la verdadera habilidad no puede
desarrollarse en entornos irregulares o impredecibles, las
personas a veces emiten juicios y decisiones que tienen
éxito por casualidad. Estos individuos afortunados seran
susceptibles a la ilusion de habilidad y al exceso de con-
fianza. La industria financiera es una rica fuente de ejem-
plos. (“Aunque en areas irregulares o impredecibles, el
trader no puede desarrollar habilidades de reconocimien-
to de patrones, siguen emitiendo juicios “. Estos actores
pueden enfrentarse facilmente a la ilusion de competencia
real y tienden a sobreestimarse a si mismos”). Si supone-
mos que solo una pequena parte de los movimientos de
los precios puede predecirse en base a ciertos patrones, el
primer factor; es decir, la experiencia en este campo, debe
ser extremadamente buena. Solo asi se podra confiar en
su intuicién, ya que, de media, se tomaran decisiones favo-
rables. Y hay una cosa que no debemos olvidar: basta con
tener una pequena ventaja competitiva en los mercados,
que sea reproducible, para actuar de manera sostenible a
largo plazo. Un pequeno cambio de las probabilidades a
favor del trader conducira a un alto rendimiento con una
administracion de riesgos consistente y una multitud de
operaciones.

losy, sobre todo, cuando imaginar los
patrones, una ventaja que no debe
subestimarse para evitar errores en
situaciones que no producen nada.
Pero no puede confiar en la intuicion
todavia. También debe haber un en-
torno en el que uno pueda confiar en
los patrones intuitivamente recono-
cibles. En otras palabras, debe haber
regularidades lo suficientemente al-
tas como para poder evaluar la situa-
cién. Y aqui es exactamente donde
tenemos un problema en el mercado
de valores, porque los movimientos
de los precios son en gran parte (pero

G4) Los 4 niveles de competencia

competencia
inconsciente

intuicion correcta

competencia consciente

incompetencia consciente

analisis correcto

analisis incorrecto

no exclusivamente) impulsados por
factores aleatorios. Lo cual puede
conducir a patrones que creemos que

incompetencia inconsciente

intuicion equivocada

hemos reconocido, aunque no tienen

importancia a futuro. En este caso el
trader habra visto patrones practica-
mente donde no los habia. Esta alta
incertidumbre confunde al cerebro y
se comienza a dudar de la fiabilidad
de los patrones. Ademas, Kahneman
y Klein escribieron acertadamente

El nivel mas bajo para el principiante en un &rea completamente nueva como el mercado de valores es la in-
competencia inconsciente. No saben que no tienen ni idea, porque todo parece muy simple. En esta etapa, a
menudo nos desconciertan nuestros instintos. Al darnos cuenta de lo poco que sabemos, sigue el segundo nivel,
laincompetencia consciente. Empezamos a aprender de nuestros andlisis equivocados y a mejorarnos a nosotros
mismos. Esto pasa solo después de un largo tiempo en competencia consciente. Ahora sabemos lo que podemos
y no podemos hacer y cuando nuestros analisis son buenos. El nivel més alto de competencia inconsciente re-
quiere un proceso de experiencia atin méas largo. Aquellos que alcanzan este nivel pueden confiar en su intuicion.
Fuente: Kokcharov, 1. (2015): ,Competence Hierarchy”, trabajo propio, licencia CC-BY-SA 4.0
https://commons.wikimedia.org/w/index.php?curid=41183612
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PORTADA

El valor de la intuicién

Tanto las entrevistas de expertos con traders de éxito
como la investigacion de la ciencia del comportamiento
muestran tendencias e indicaciones de que la intuicion
puede ofrecer una ventaja en areas complejas como el
mercado de valores. Aunque aun ni siquiera hemos abor-
dado otro aspecto positivo de la intuicion: se elimina el
problema potencial de la paralisis del analisis. El bloguero
Eric Barker (www.bakadesuyo.com) escribe en su articulo
“This Is How To Master Your Intuition (CO6mo dominar su
intuicion)” sobre un interesante experimento que ilustra
esta paralisis de analisis. En un estudio, médicos espe-
cializados analizaron diferentes radiografias y luego hi-
cieron una evaluacion. El resultado fue sorprendente: los
radidlogos que observaron una radiografia durante mas
de 38 segundos tomaron peores decisiones. Este ejem-
plo es un buen paralelismo a la paralisis del analisis en el
trading. La paralisis del andlisis se refiere a las decisiones
que estan influenciadas por tantos detalles y que involu-
cran tanta informacion diferente que terminan dejando
al trader totalmente confundido, enredado en sefales
contradictorias, y sin llegar a nada claro. Esto a menudo
resulta del hecho de incluir demasiados pardmetros in-
significantes y pensar demasiado. En entornos complejos
como el mercado financiero, en algin momento, se deja
de aportar una ventaja adicional de informacion, e inclu-
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so se empeora la decision. Uno tiene que aceptar que
cada decision sera finalmente incierta. Al contrario de lo
que se suele decir, el mercado no es un “acertijo” que
podamos resolver hasta el final, ya que las partes cam-
bian una y otra vez. Incluso con una consideracion pura-
mente racional y sistematica, nunca sera posible capturar
todos los detalles y tener total seguridad. El mercado es
una construccién compleja que cambia constantemente,
por lo que incluso con las reglas de negociacion defini-
das y probadas nunca se puede domesticar, pero solo
se puede negociar de forma rentable ocasionalmente. E
incluso en este caso podra ver cosas que no estan alli
en absoluto, si mira a una situacion del mercado durante
demasiado tiempo y de forma muy intensa. La intuicion
puede ser una abreviatura adecuada. Los graficos son el
mejor ejemplo. A menos que reconozca inmediatamente
un patron mientras analiza de una variedad de gréficos,
probablemente no haya ninguno que sea intuitivamente
reconocible. Si mira demasiado tiempo a un solo grafico,
verd lo que quiera ver. Quizas ésta es precisamente la ra-
zon por la que algunos traders y analistas han desarrolla-
do el método de analizar cientos de graficos cada pocos
segundos durante el fin de semana para encontrar una
buena configuracién. Por cierto, el estudio “El enfrenta-
miento de género: jLas mujeres se destacan en términos
de rendimiento en el trading?” nos acerca a una eviden-
cia fundamental de que las mujeres
tienen una mejor intuicion y son ca-

G5) El trading como arte y ciencia

paces de percibir mejor los patrones.
Esto también es un factor que contri-
buye a mejorar el rendimiento medio
significativamente en comparacién
con los hombres para el conjunto de
datos examinados en el documento.
En particular, las mujeres intuitivas
podrian

implementar estrategias

contraciclicas muy rentables (Fig. 3).

Conclusion

(Podemos confiar en nuestra intui-
cion en el trading? La respuesta es
no porque la sensacion puramente
instintiva es un impulso emocional

Para los traders intuitivos, el trading bursatil es un arte. Para ellos, en un sistema complejo como el merca-
do de valores, se trata de hacer lo correcto sin saber necesariamente por qué es lo correcto. Esto requiere
mucha confianza en las propias percepciones y decisiones. Para los traders de sistemas, sin embargo,
el trading es més una ciencia. Utilizan ratios y férmulas tangibles para identificar la cartera 6ptima de
estrategias y mercados, y para incluir sisteméaticamente las ponderaciones y el reequilibrio. Lo cual re-
quiere una gran cantidad de conocimientos técnicos y confianza en las simulaciones. Al final, el trading es
probablemente una mezcla de ambos, y la perspectiva depende de qué punto de vista se acerque mas a su
propio estilo de negociacién.

Fuente: © Warren / Fotolia.com

30

y se da especialmente en los recién
llegados que todavia tienen poco co-
nocimiento y experiencia. Sin estas
referencias en nuestros cerebros, que
sirven como orientacion en la jungla
de movimientos, noticias y graficos,
nuestra interpretacion de la accién a


http://www.traders-mag.es/
http://www.bakadesuyo.com/
http://fotolia.com/

Intuicién vs atencion plena

PORTADA

La intuiciéon surge inconscientemente y nos da el impulso de
hacer o no hacer algo. Sin embargo, el comportamiento ba-
sado en el impulso a menudo es lo contrario de la atencion
plena. La atenciéon plena es un estado productivo de nego-
ciacion y, en pocas palabras, es la conciencia real de nues-
tros pensamientos y emociones, pero sin estar a merced de
ella o influir en nuestro comportamiento. Es mas facil decirlo
que hacerlo. Porque nuestro cerebro produce o inventa nue-
vos pensamientos durante todo el dia, que creemos frecuen-
temente. El resultado: decisiones equivocadas en el revoltijo
de impulsos que cambian constantemente, lo que lleva a una
accién inconsistente alejada de las reglas reales. Entonces,
el problema con la intuicion es que es muy dificil decir si ...

1. ... en el movimiento actual basado en patrones previos po-

demos tener una ventaja real (intuicién positiva real) o si ...
2. ...nuestro cerebro solo sobreinterpreté el ruido del merca-

do y los patrones finalmente solo brotan de nuestros pen-

samientos, lo que nos permite ver todo tipo de cosas.
Como resultado, el trading basado en la intuicion solo debe
ser utilizado por profesionales con experiencia. Pero incluso
ellos deben saber muy bien que siempre estaran sujetos a
una ilusion de patrén, lo que hace que a la larga sea muy di-
ficil confiar realmente en sus decisiones. Para la mayoria de
los traders, la mejor solucion parece ser la de definir patro-
nes firmes y claros, asi que escribalos e impleméntalos lim-
piamente en un estado de atencién plena.

realizar no es mas que una inutil adivinanza en la gran pri-
sa de los mercados. A menudo, las decisiones puramente
intuitivas tienden a hacer que lamentemos nuestras accio-
nes mas tarde. La certeza de hacer lo correcto en lo que se
refiere a los mercados nunca existe. Ya sea con o sin in-
tuicion. Incluso analiticamente, nunca podra reunir toda la
informacién ni entender todas las conexiones. Es por eso
que los mejores traders, que representan solo a una frac-
cién de todos los traders, seguiran siendo personas que
también usan su intuicion. Estos expertos pueden obtener
una ventaja primero verificando su evaluacion espontanea
en un instante, ya que podria apuntar en la direccion co-
rrecta. Pero no debemos olvidar algo: incluso los traders
con una excelente intuicion siempre tendran malas opera-
ciones. Por lo tanto, debe saber cuando se equivocay debe
darse cuenta de las pérdidas en las que incurre, y preferi-
blemente no en base a las decisiones intuitivas por senti-
mientos, sino en base a reglas claras de gestion de ries-
gos. Porque a menudo la intuicion viene con un sentido de
“estar en lo correcto”, que puede ser bastante peligroso en
el mercado de valores. Todos los demas traders deberian
considerar si no deberian empaquetar su propia estrate-
gia de trading en reglas objetivas solidas, de modo que no
quede discrecién. O bien en un patron basado en criterios
claramente definibles o no. Lo cual también tiene la incer-
tidumbre de si implementar la sefnal de trading. También
se debe definir cuando un patrén se considera que ha fa-
llado. Lo cual evita los errores que surgen en base a los
efectos conductuales clasicos y decisiones de sentimiento
erréneas. Con demasiada frecuencia, la supuesta intuicién
no es mas que una excusa para no definir claramente sus
propias reglas de trading. Incluso para los expertos, es
como estar en la cuerda floja cuando se debe distinguir

entre la verdadera intuicion y un mero impulso emocio-
nal. Pero solo aquellos que lo aprenden evitaran errores
basados en el comportamiento, especialmente en situa-
ciones dificiles, y podran desarrollar una pequena ventaja
en el mercado basada en la intuicion. La palabra clave en
este punto es “entrenarse”: para adquirir la intuicion real,
es necesario un amplio conocimiento y, sobre todo, anos
de experiencia con innumerables escenarios de mercado
y patrones. Si estos patrones en realidad se repiten con
suficiente similitud y ocurren con la frecuencia suficiente
como para sacar conclusiones sobre su probabilidad de
éxito (que es el efecto real de aprendizaje), la intuicion po-
dra ser un enfoque de éxito. Nadie dijo que seria facil, pero
ciertamente no es imposible. «

Efectos de la ciencia del comportamiento

Behavioral Finance ha explorado algunos efectos de com-
portamiento. Del estudio ‘Racional’ o ‘Intuitivo’: ;Se co-
rrelacionan los sesgos de comportamiento en los tra-
ders del mercado de valores? “Es bien sabido que los
traders que confian en la intuicion estan influencia-

dos por los siguientes efectos de comportamiento:

e Sobreconfianza

e comportamiento de rebafo (ir con la masa
en lugar de hacer un anélisis propio)

e Heuristica de representatividad (sobrevaloracion)

e Falacia de jugadores (creencia falsa en la auto-
correlacion negativa en procesos aleatorios)

e Heuristica de disponibilidad (sobreponderacion
de eventos recientes, mentalmente presentes)

31



HERRAMIENTAS

CRITICA DE B PRUEBA DE
ﬁ NUEVOSPRODUCTOS{ PAGINA WEB [ SOFTWARE

Nuevos Productos

Noticias del mundo tecnolégico

Con FXFlat, ahoraitambién esta disponible StereoTrader
para MetaTrader 5 en su version beta. El StereoTrader fue
desarrollado para aumentar la eficiencia del trading ma-
nual ademas de facilitar también el trading automatizado
en MetaTrader. El software cambia el diseno de la plata-
forma y brinda a los usuarios mas informacion, opciones
de comandos, tipos de 6rdenes y muchas otras caracte-
risticas. Obtenga mas informacion en www.fxflat.com.

Para el ,Tema del mercado de valores de cada hora” y las
criptomonedas, GodmodeTrader ha configurado una sec-
cion opcional a la que los usuarios pueden llegar a través
de la barra de menu. La nueva seccion ,Kryptos” ofrece
las ultimas noticias, analisis gréaficos, videos e informacion
de fondo sobre las criptomonedas mas importantes. Se
proporciona una pagina de precios actualizada de los 20
pares de divisas virtuales mas importantes en la que se
ven los movimientos actuales de los precios. Con el fin de
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profundizar en el conocimiento sobre las criptomonedas,
en la pagina también se encuentran disponibles algunos
articulos basicos y el enlace al libro electrénico ,,Bitcoin &
Co. entiende y actua”. Si quiere mas informacion la tiene
disponible en www.godmode-trader.de

MetaTrader 5 ha incorporado una serie de nuevas he-
rramientas y servicios como parte de su actualizacion.
Los cuales estan disponibles solo en la version Meta-
Trader 5 del software y no en MetaTrader 4. La nueva
version ofrece la posibilidad de crear instrumentos fi-
nancieros sintéticos creados artificialmente a partir de
uno o mas instrumentos existentes. El usuario define la
férmula para calcular el precio. La plataforma genera el
historial de precios del instrumento durante los Ultimos
2 meses en minutos. El precio se recalcula continua-
mente en tiempo real y se muestra en forma de gra-
fico. Ademas, se simplifica la negociacion algoritmica
mediante una pestanha separada al
lado del archivo de programacién

FXFlat

OTFLAT =

COMERCIODECFD  ACCTIONS[FOREX|INDICES.  PLATAFORMASDEOPERACIONES  ABRIRUNACUENTA  TRAINING.

Metalrader

24h DE30 Trading

Metalrader Plus

Equity-CFDs

CFD Y FOREX BROKER - COMERCIO CON FXFLAT

Otroindi deCFDy

como brdker de CFD predilecto

tre otras.

de 01 todosell
FD. isfaccio i i 76%delos

principal. Esta pestana guarda la
configuracion del programa y la

informacion de todos los archivos

utilizados. Usando la sub funcion
~Proyectos Compartidos”, también
podra programar sus estrategias
de trading en equipo y agregarlas
automaticamente a la oferta de
MQLS5. El nuevo mecanismo de pro-
tecciéon en la nube de MQL5 propor-
ciona una proteccién adicional para
los robots de trading que haya de-
sarrollado. Si desea saber mas, vi-

site: www.metaquotes.net
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Portfoliq, Performanc,
e

Positions.

Interactive Brokers ha optimizado
las capacidades de negociacién en

todas sus plataformas. Incluye una
serie de mejoras importantes dis-
ponibles para Trader Work Station
(TWS). La funcion IBot ahora inclu-
ye soporte mejorado para las solicitudes de bonos y tareas
de administracion de cuentas. La pantalla VWAP intradia
de graficos de escritorio y versiones moviles, los datos tick-
by-tick para ,tiempo e ingresos” esta disponible tanto en
TWS como via API. Los analisis macro ahora incluyen las
clasificaciones de los analistas de TipRank y hay una nueva
columna de venta a corto por ,,Uso”. Todas las mejoras es-
tan ahora disponibles en la version beta de TWS. El nuevo
portal para clientes es ideal para clientes que no necesitan
toda la funcionalidad del TWS, asi como para clientes de
asesores financieros que desean una vista claray compren-
sible de sus cuentas en tiempo real. Como parte del nuevo
portal de cliente se pueden realizar transacciones, visuali-
zar su cartera, administrar su cuenta con un solo clic, facil
acceso a PortfolioAnalyst y otras herramientas basadas en
la web sin volver a iniciar sesion, colocar rapidamente las
transacciones mediante el boton Trade, usar IBot para bus-
car informacion y mucho mas. Los clientes pueden probar
la version beta seleccionando ,Inicio de sesién” en el por-
tal de cliente (Beta) desde el menu Iniciar sesion en el sitio
web de Interactive Brokers. El PortfolioAnalyst combina los
datos de la cuenta IBKR con informacion de cuenta exter-
na para proporcionar una vision general de las posiciones
financieras. Las posiciones de IBKR estan marcadas con
cotizaciones en tiempo real, mientras que las posiciones
mantenidas en cuentas de inversion adicionales, cuentas de
cheques, cuentas de ahorro, cuentas de jubilacion, cuentas
de planes de incentivos y cuentas de tarjetas de crédito se
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actualizan una vez al dia. Tiene toda la informacion sobre
las nuevas caracteristicas en www.interactivebrokers.com

TradingView esta ampliando su oferta de datos para
acciones e indices. Acaba de incluir mas mercados in-
ternacionales. Por lo tanto, a partir de ahora los usuarios
del proveedor de graficos tendran acceso a mas datos en
tiempo real provinientes de diversos productos de nego-
ciacion. Las bolsas de valores de Arabia Saudita (Tadawul),
la bolsa de Egipto (EGX), la bolsa de Bahrein (BSE), la bolsa
de Trading de Santiago (SSE), la bolsa de Malaysia Berhad
(MYX) y la bolsa de Shenzhen de China (SZSE) ) se anadi-
ran a la bolsa de valores de Belgrado (BELEX), un miembro
de la Federacion de bolsa de valores Euroasiaticas (FEAS).
Ademas de los gréaficos, también se proporcionan los da-
tos financieros de los nuevos productos, un ranking de los
valores que mas ganan y un filtro de valores cuyos crite-
rios los puede establecer el usuario. Puede encontrar mas
informacion en www.tradingview.com

La start-up savemate lanza una aplicacién de microin-
versiones basada en la plataforma de inversion de Sutor
Bank. Con savemate, los usuarios pueden invertir de for-
ma espontanea cantidades de 10 euros o mas en sus car-
teras de ETF con un solo clic. La combinacién de fondos
depende del apetito por el riesgo o las necesidades de
seguridad del inversor. En el futuro, estaran disponibles
5 modelos de inversion. Los usuarios interesados se pue-
den descargar la version beta de la aplicacion de archivos
adjuntos para el iPhone y comenzar a ganar. Las tarifas
para un volumen de depdsito de hasta € 1,500 son € 1
por mes, entre € 1,500 y € 20,000 al 0.79 % del valor del
depésito por ano, y mas de € 20,000 a € 0.49 por ano. Los
detalles estan disponibles en www.savemate.de
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VantagePoint software
Analizando las nuevas oportunidades de trading.

La relacion entre la dindmica del mercado financiero de los Ultimos 10 afos vy el colapso burséatil mundial

del 2008, ha hecho que los operadores € inversores de todo el mundo hayan tenido que replantearse

coémo analizar las nuevas oportunidades de trading asi como tomar decisiones sobre como y donde

invertir su capital en los mercados financieros.

» Durante dicho tiempo, los bancos centrales de todo el
mundo tomaron la iniciativa y lanzaron una campana sin
precedentes de relajacién cuantitativa para apuntalar la
actividad econdmica tanto en paises especificos como en
sus distintas regiones. Desde entonces se han realizado
grandes esfuerzos a este respecto, tanto en la UE como
en otros lugares del mundo, para protegernos del fallo
sistematico de los bancos que podrian haber hundido a
la economia mundial.

Ahora, mirando por el retrovisor, con la nueva econo-
mia mundial, se han enterrado las dudas sobre los ope-
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radores que durante aquel periodo de tiempo inestable
pudiesen haber tenido dudas sobre la importancia de
analizar las relaciones entre los diversos mercados finan-
cieros dentro de la UE, asi como entre ellos y aquellos
de los Estados Unidos, el Lejano Oriente y otros lugares.

Ya sea debido a un gran movimiento del precio del
petroleo, o del gas natural, ocasionado por las nuevas
tecnologias de perforacion en Estados Unidos las cuales
provocaron una gran reduccion de los precios de estas
materias primas, o debido a los movimientos abruptos
de los mercados Forex en donde el dolar, la libra o el yen
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japonés oscilaron con fuerza respecto al euro, o debido
a cualquier otra razén, nos damos cuenta que las fuerzas
externas a los mercados tienen un tremendo impacto en
el resto de mercados que deben ser tenidos en cuenta
por los traders que utilizan herramientas de analisis téc-
nico para ayudarle a tomar sus decisiones de trading.

Desafortunadamente, ha sido muy dificil cuantificar
las relaciones entre los mercados para poder descubrir
como los precios de unos activos influyen en las direccio-
nes tendenciales de otros activos de trading.

De ahi que esta revisidén del software VantagePoint
sea muy importante para los traders. VantagePoint es
intuitivo, facil de usar y amigable, y, lo mas importante,
ofrece a los operadores sus indicadores técnicos. Dichos
indicadores son Unicos y lideres en su sector y tienen un
largo historial con una alta precision probada.

VantagePoint usa la inteligencia artificial de redes
neuronales (que imitan al cerebro humano y a cdmo pro-
cesa la informacién) para encontrar patrones ocultos y
relaciones entre mercados (incluso entre mercados que
en apariencia no parecen tener ninguna relacion entre
ellos).

El software transforma los indicadores técnicos
tendenciales rezagados, y a otros indicadores amplia-
mente utilizados como las medias moviles, en indica-
dores técnicos lideres que con 1, o 2, dias de anticipa-
cién pueden pronosticar los cambios de direccion de
tendencia en los mercados antes de que dichos cam-
bios sean evidentes para los demas
operadores que realizan su andlisis
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do correlacionado con el mercado que esté considerando
negociar.

Vision general del software VantagePoint

VantagePoint no es una caja negra o un generador de
senales de compra o venta que mira a cada mercado de
forma aislada. Lo que hace en realidad, es realizar predic-
ciones diarias altamente precisas (verificables con hasta
un 86% de precision predictiva) en casi 2,000 mercados
de todas las principales areas del trading: acciones, futu-
ros de productos basicos, divisas, ETF e incluso cripto-
monedas.

El software analiza enormes cantidades de datos de
muchos mercados enlazados de todo el mundo y encuen-
tra los 30 mas influyentes que tengan el mayor efecto
predictivo en el mercado objetivo en el que el trader esta
interesado. Entonces, a diferencia de una simple corre-
lacion lineal entre 2 mercados entre si, su red neuronal
“el cerebro” produce lo que se conoce en el lenguaje de
la inteligencia artificial como “matriz ponderada”, la cual
identifica los pesos relativos matematicos que cada uno
de estos 30 mercados tendra respecto al mercado objeti-
vo en particular.

Para cada mercado objetivo, el software encuentra
los 30 mercados que mas le impacten para maximizar la
prediccion del software y pronosticar la tendencia y anti-
cipar sus cambios. Lo cual es algo que no se puede lograr
tan solo con la aplicacion de la inteligencia artificial.

en mercados individuales sin la ca-
pacidad de comprender como es-

& Vrtagpoint

tan relacionados e interactuan en-

tre si. Este proceso de red neuronal
basado en la inteligencia artificial
proporciona una perspectiva Unica
sobre los mercados financieros uti-
lizando la previsién en lugar de la
retrospectiva.

Antes de estudiar el software
VantagePoint, nunca habiamos visto
un andlisis de mercado tan exhausti-
vo capaz de crear indicadores técni-

cos lideres. Este concepto es original

y tiene un gran mérito. El software le
permitira aplicar el analisis de mer-
cado de una manera mucho mas
cientifica de lo que seria si se inten-
tase estimar de otra forma el efecto
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La prediccion de las medias méviles es que permite a los clientes de VantagePoint capturar tendencias com-
pletas y maximizar su rentabilidad. El cruce de medias indica que se esta a punto de producirse un cambio de
tendencia. El sombreado verde es el pronéstico de la tendencia alcista y el sombreado rojo el de la tendencia
bajista. Los resultados son muy simples de interpretar y mejor adn, muy efectivos. Los graficos se pueden
mostrar facilmente de multiples maneras. En este caso elegi una vista encadenada de extremo a extremo.
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Fuente: VantagePoint

del movimiento en cualquier merca-
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Hemos encontrado que la funcién
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funcién de los datos predictivos.

La potente caracteristica de andlisis de la marca registrada IntelliScan aporta un gran valor al trader. Ningin
ser humano podria examinar la relacion de miles de acciones y mercados en cuestion de segundos. Es posible
personalizar cada escaneo en menos de un minuto y guardarlo para su uso a futuro. Tras ejecutar el escaneo,
los resultados aparecen casi de inmediato. De esta manera sabré qué acciones deberia comprar o vender en

en segundos, en funcion de doce-

nas de filtros técnicos personaliza-

Drchion ofLong T Difrence Tond ()
AppesTor
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bles y configurables. Después de
producir una lista de transacciones

e e | © Actoted «

de alta probabilidad, un clic del ra-
ton le llevara instantaneamente al
grafico del mercado asociado. jEsta
caracteristica estd muy buena! La
experiencia del usuario es perfecta

Fuente: VantagePoint

VantagePoint tiene un conjunto completo de indica-
dores predictivos, entre los cuales se incluyen:

Maximo y minimo del siguiente dia.

Prediccion de los cruces de las medias a corto, medio
y largo plazo. Los ordenadores determinaran las me-
jores combinaciones, pero los usuarios podran elegir
sus propias combinaciones de entre 6 medias movi-
les predictivas y potenciales de los precios tipicos y 3
medias moéviles simples reales a cierre.

Diferencias pronosticadas a corto, medio y largo pla-
zo.

indice neuronal predictivo y patentado por Vantage-
Point (PINdex).

iTodo esto hace que VantagePoint sea Unico! Este es el
unico software que verdaderamente ofrece “indicadores
lideres” y que tiene en cuenta la correlaciéon y los efectos
de los mercados globales entre si.

Revision de la interfaz de usuario del software VantagePoint
Dado que el software viene basicamente configurado de
fabrica y listo para funcionar, no necesita de una progra-
macion compleja o una curva de aprendizaje frustrante.
El proceso de instalacién de VantagePoint es simple por-
que el equipo de soporte lo instala por usted si necesita-
se ayuda.
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dada la rapida capacidad de cambio
de los graficos e indicadores. Asi,
podra personalizar facilmente sus
graficos y guardarlos para usarlos en el futuro.

Historia de VantagePoint

El inventor de VantagePoint, Louis Mendelsohn, es un
reconocido visionario y pionero del software de trading.
Desarrolld su primer software de pruebas para ordena-
dores personales en 1983. Luego, al cabo de unos pocos
anos, se dio cuenta de la importancia de los mercados
financieros mundiales, cada vez mas interconectados, in-
cluso antes del uso del término “economia global”.

Fue el primer analista técnico y desarrollador de soft-
ware de trading que cuantifico estas relaciones con su
enfoque revolucionario de analisis entre mercados pre-
sentado por primera vez en su software a finales de la
década de 1980, el cual dio lugar a la primera versién de
VantagePoint, que utilizaba exclusivamente redes neuro-
nales y reconocimiento de patrones, el cual se lanz6 en
1991, hace mas de un cuarto de siglo.

A dia de hoy, VantagePoint tiene clientes en todo el
mundo, y continua liderando la industria con sus 2 paten-
tes de software las cuales fueron adjudicadas a Mendel-
sohn en 2013 segun sus inventos de software. Hoy, casi
40 anos desde que se fundd su compania en 1979 cuando
se empezaba con los ordenadores personales, la compa-
nia Mendelsohn tiene mas de 60 miembros dedicados a
ayudar a los clientes de VantagePoint para asegurarse el
éxito de su software.
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El software transforma los indicadores técnicos tendenciales
rezagados, y a otros indicadores ampliamente utilizados como
las medias moviles, en indicadores técnicos lideres.

Verificando la precision y fiabilidad de las predicciones
Todos sabemos que el marketing y las ventas tienen por
objetivo atraer a las personas a un producto o servicio.
En esta industria, llena de todo tipo de trucos de marke-
ting, los gurus del marketing online buscan ganar dinero
rapido (muchas veces a expensas de los desprevenidos) y
nos envian predicciones que parecen demasiado buenas
para ser ciertas y por ello, creo que es necesario concen-
trar una gran parte de mi tiempo en revisar este producto
y en concreto en lo mas importante: sus resultados. Es-
tudié el software, entendi los indicadores, pero aun tenia
que verificar la precisién de las predicciones.

La precision se basa en el indice Neural predictivo de
VantagePoint, que es uno de los principales indicadores
basados en la Inteligencia Artificial que el software utiliza
para predecir los movimientos del mercado, los cambios
de tendencia vy la direccion de la tendencia. El indice Neu-
ral predictivo de VantagePoint es muy intuitivo, y mues-
tra la fortaleza o debilidad del mercado, lo que facilita
la evaluacion de la efectividad y su utilidad. El mercado
mostrard o bien su fortaleza o bien su debilidad segun
sus predicciones. No hay forma de camuflar los resulta-
dos si no se hicieron bien.

Me he centrado principalmente en las acciones indi-
viduales de EE. UU., probandolas con una buena muestra
representativa de acciones de varios sectores. No es que
buscase un fallo, sino que queria probar su coherencia o
su inconsistencia, asi que fui mas alla de lo necesario y
probé un marco temporal de 5 anos desde el 11-1-2012 al
11-1-2017. A continuacidén os muestro los resultados:

Acciones de Estados Unidos:

e American Airlines 81.9%
e |ron Mountain 81.1%
e General Growth Properties 80.8%

e Energy Transfer Partners 80.7%
e Apartment Investment & Mgmt 80.6%
e Windstream 80.5%
e Viacom 80.4%
e Priceline.com 80.4%
e Omega Healthcare Investors 80.4%
* Integra LifeSciences Holdings 80.4%
e Vanda Pharmaceuticals 80.3%
e Teledyne Technologies 80.3%
e CBOE Holdings 80.2%
e Boston Properties 80.2%

Al ver estos resultados y la precisidon del software, tuve
ganas de probarlo mas allg, asi que solicité acceso a otras
areas del software para poder probarlas también en los
fondos negociados comunmente denominados ETFs.
Usé el mismo periodo de tiempo desde el 11-1-2012 al
11-1-2017 y a continuacion les muestro los resultados de
dicha prueba:

ETFs

e Market Vectors Retail ETF 79.9%
e  Consumer Discretionary SPDR 79.5%
e Midcap SPDR Trust 79.2%
e SPDR S&P 500 Growth 79.0%
e jPath S&P GSCI Crude Oil Total Return IDXETN 79.0%
e SPDR S&P Transportation ETF 78.9%
e SPDR S&P 500 Semiconductors 78.7%
e ProShares Short Russell 2000 78.7%
e Market Vectors Semiconductor ETF 78.7%
e iPath DJ-UBS Commodity IDX Total Return ETN  78.7%
e PowerShares Gld Drg Haltr USX China 78.6%
e iShares Russell 1000 Growth IDX 78.6%
e SPDR S&P Bank 78.4%
e PowerShares QQQ 78.4%
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Dado que el software viene basicamente configurado de
fabrica y listo para funcionar, no necesita de una programacion
compleja o una curva de aprendizaje frustrante.

Una vez mas, la precisién fue alta durante un periodo
tan prolongado lo cual me hizo confiar en mi histérico de
pruebas, pero también en la precisién de la capacidad de
VantagePoint para predecir de forma precisa y consisten-
te los movimientos del mercado antes de tiempo, que es
lo que nosotros, como traders e inversores, necesitamos.
Me siento comodo al decir que la utilizacion de las sali-
das de VantagePoint producen unos buenos resultados
de trading.

Por ultimo, decidi probar algunos de los mercados
mas volatiles, como el de Forex y los futuros (con mate-
rias primas), para ver como se adaptaria el software a los
mercados que tradicionalmente se mueven a veces de la
forma mas salvaje. Aun asi, los resultados volvieron a ser
muy buenos:

Pares de Divisas

e Canadian Dollar / Japanese Yen 81.0%
e British Pound / U.S. Dollar 80.6%
e U.S. Dollar/Japanese Yen 80.1%
e  British Pound / Australian Dollar 80.1%
e Australian Dollar / Japanese Yen 80.1%
e  Euro/British Pound 79.8%
e U.S. Dollar/ South African Rand 79.5%
e New Zealand Dollar / Japanese Yen 79.5%
e Australian Dollar / Swiss Franc 79.4%
e New Zealand Dollar / Canadian Dollar 79.1%
e Euro/Canadian Dollar 79.1%
e Euro/Australian Dollar 78.9%
e Euro/U.S. Dollar 78.8%
e Australian Dollar / U.S. Dollar 78.8%
Mercado de futuros

e Share Price Index 200 82.5%
e Hang Seng 81.4%
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e (Canola 80.5%
e E-Mini NASDAQ 100 80.4%
e Light Sweet Crude Oil 80.2%
e Feeder Cattle 80.0%
e E-Mini DJIA 79.9%
e S&P500 79.7%
e Orange Juice 79.7%
e Mini Wheat 79.6%
e U.S. Treasury Bonds 79.5%
e E-Mini S&P 500 79.5%
e  British Pound 79.5%
e 10 Year U.S. Treasury Notes 79.5%

Conclusion

En nuestra opinion VantagePoint es ideal para cualquier
trader que busque un software propietario que realice
el analisis de mercado, pero que le permita elegir los
mercados y las condiciones de negociacion. También se
muestra como la eleccién perfecta para los operadores
que solo tienen un tiempo limitado que dedicar a sus ope-
raciones. Su longevidad y las multiples revisiones positi-
vas son un testimonio de la credibilidad y efectividad del
software.

Sin embargo, la verdadera clave de este software
estd en su capacidad para pronosticar y anticipar los
cambios de tendencia de antemano con una precision sin
precedentes.

En el mercado existen muchos otros paquetes de
software que tienen unos gréaficos bonitos, y cientos de
indicadores retrasados, pero casi ninguno ayudara a los
traders e inversores a obtener el retorno que quieren. Sin
embargo, con la precisidon y consistencia que ofrece Van-
tagePoint, es posible recuperar facilmente el coste del
software siguiendo sus predicciones y usando el sentido
comun en sus operaciones.
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El software libre R se ha convertido en una herramienta
imprescindible en el analisis moderno de datos, asi como
un instrumento de uso obligado para cualquier estudioso
de los fundamentos de data science y de big data. El li-
bro esta dirigido tanto a estudiantes universitarios como
a profesionales interesados en el conocimiento de la
ciencia estadistica con un claro objetivo de aprendizaje
practico con el software R. Con este libro se aprenden
de forma practica tanto los temas clasicos de estadisti-
ca como los mas recientes. El lector encontrara en cada
capitulo una cuidada y rigurosa seleccion de ejercicios
acompanados de la correspondiente explicacion teodrica,
del cédigo R y de la salida que proporciona el programa.
Los contenidos del libro incluyen los temas de: manejo
de informacioén estadistica con R, estadistica descriptiva,
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analisis de la desigualdad econdmica, modelos de pro-
babilidad, inferencia estadistica, modelos de regresion,
analisis de la varianza, métodos de analisis multivariante,
analisis Cluster y redes complejas.
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Las divergencias como
generador de senales

Los detalles marcan la diferencia

Los indicadores son parte del analisis técnico. Pero es muy importante que los traders verifiquen

si estan sincronizados con el movimiento o no. Porque de ello dependen que cuando ocurran

divergencias, se puedan generar valiosas sefales de entrada.

El calculo que realizan los indicadores se basa en el
movimiento del precio del valor en cuestion. Pero tam-
bién incluyen precios pasados que le crean un cierto
retraso. Por ello, la mayoria de los indicadores tienen
retrasos respecto a los precios. Muy pocos indicadores
tienen propiedades que se puedan describir como pun-
teras. Una de ellas es la llamada divergencia. Las diver-
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gencias ocurren cuando el movimiento del precio y el
indicador toman diferentes direcciones. Las divergen-
cias se pueden observar con osciladores como el Indica-
dor de Fuerza Relativa (RSl), Convergencia/Divergencia
Promedio Mévil (MACD)*, indice de Canales de Produc-
tos (CCI) y estocasticos. De hecho, los indicadores pro-
porcionan sus mejores sehales cuando se desvian del
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movimiento del precio y construyen
divergencias. La observacién més
comun es la divergencia clasica o
normal, que es un patrén de inver-
sion. Es una desviacion entre el pre-
cio y el indicador, que puede anun-
ciar un cambio de tendencia a corto
0 a medio plazo.

Para definir una divergencia clasica
son necesarios 2:

El precio marca maximos mas altos 'y
al mismo tiempo el oscilador marca
maximos mas bajos. Lo cual indica
un cambio de la tendencia de alcista
a bajista que se conoce como “diver-
gencia bajista”.

El precio también podria hacer
minimos mas bajos mientras que
el oscilador hace al mismo tiempo
minimos mas altos. Este escenario
anuncia una reversiéon de la tenden-
cia bajista a la tendencia alcista y se
denomina “divergencia alcista”.

ESTRATEGIAS

Clase de divergencia A

Divergencia bajista Divergencia alcista
El movimiento hace un maximo Movimiento més alto hace una baja més baja
Elindicador hace que un alto Indicador mas bajo dé un nivel mas bajo

La Figura 1 muestra una representacion esquematica de una divergencia bajista y alcista de la clase A. En la
parte superior de la imagen, se ven las curvas de precios correspondientes y en la parte inferior, el movimiento
del oscilador asociado.

Fuente: www.traders-mag.com

oscilador genera minimos mas altos. Es importante que

La divergencia clasica indica, por lo tanto, que el im- el segundo (m4és alto) minimo no tenga suficiente impul-

pulso subyacente del movimiento puede disminuir y que so como para irse por debajo de su minimo anterior. Lo

un maximo o minimo puede ser inminente. Sin embargo, cual también da una fuerte indicacién de un cambio de

la divergencia clasica se puede diferenciar de nuevo en impulso.

3 tipos.

Divergencia Clase A
Las divergencias de Clase A son las
mas significativas y conducen a las
mejores senales. Por lo general, indi-
can un cambio brusco y sostenible.
La definicién es la siguiente:

Una divergencia bajista de Clase
A ocurre cuando el precio alcanza un
nuevo maximo y el indicador forma
un maximo mas bajo (Figura 1). Para
su identificacion, es importante que
el segundo maximo (mas bajo) del
indicador no tenga suficiente impul-
SO para superar a su maximo ante-
rior. Lo cual le dard una fuerte indi-
cacion de que el impulso del precio
estad cambiando.

La divergencia alcista de Cla-
se A ocurre cuando el precio hace
nuevos minimos mas bajos pero el

Clase de divergencia B

Divergencia bajista Divergencia alcista
El movimiento hace un doble techo El movimiento hace un doble suelo
Elindicador hace un maximo més bajo Elindicador hace un minimo més alto

La Figura 2 muestra la representacion esquematica de las 2 divergencias de clase B. Estos son solo parcial-
mente adecuadas como plantilla de una configuracién de Trading Setup.

Fuente: www.traders-mag.com
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Divergencia de clase C

Divergencia bajista

El movimiento hace un maximo mas alto

Divergencia alcista

El movimiento hace un minimo mas bajo

e La divergencia bajista de Cla-
se B ocurre cuando el precio
alcanza el mismo valor, mien-
tras que el indicador ya marca
un minimo mas bajo (Figura
2). Esto significa que el precio
aun podria tener cierto impulso
para continuar con la tendencia
anterior. El doble techo se pue-

AVAVA

de describir como un momento
de equilibrio en el que los alcis-
tas y los bajistas estan en equi-
librio.

/ N\

Elindicador hace un doble techo

momento del subyacente no es alta.

Elindicador hace un doble suelo

Este tipo de divergencia proporciona las sefiales mas débiles y, por lo tanto, no debe utilizarse en una con-
figuracion de trading. El indicador muestra un doble suelo o un doble techo. Lo cual indica que la pérdida de

e La divergencia alcista de Clase
B se revierte cuando el precio
forma un doble suelo o forma-
cion en Wy el indicador genera
al mismo tiempo minimos mas
altos. De nuevo, hay un mo-

mento de equilibrio que hace
Fuente: www.traders-mag.com

que la senal parezca un poco

Divergencia clase B

Aunque este tipo de divergencia surge con suficiente
impulso, es aconsejable que lo confirme otro indicador
antes de usarlo como senal de entrada. Es un tipo de di-
vergencia mas débil que indica un cambio gradual.

incierta.

Divergencia clase C y divergencia oculta

La divergencia de clase D es la senal mas débil, espe-

cialmente en las fases problematicas del mercado. No

es adecuada como soporte para las configuraciones de

trading. Para estar seguro de excluir este tipo de di-
vergencia, aun debe saber cémo se
define.

Ejemplo de una divergencia oculta

B Visa Inc. [V NYS Téglich] 31.07.2017 - 0:99,50 H:100,00 L:99,14 C:99,56 +0,41 +0,41% $

S
”,Mﬂ

e Una divergencia bajista de Clase
C ocurre cuando el precio alcan-
za nuevos maximos y el indica-

190,00 dor no puede confirmar el nuevo

maximo manteniéndose cerca

de los maximos anteriores (Figu-

-80,00
ra 3). Esto significa que esta vez
el indicador muestra un doble

70.00 techo y por lo tanto la pérdida de
momento subyacente no es fuer-

-60,00 te.

MACD e La divergencia alcista de Clase

:_0’00 C ocurre cuando el precio alcan-

za nuevos minimos mas bajos,

pero el indicador no cae por de-

Okt 2016 Apr Jul Okt 2017 Apr Jul
Las acciones de Visa proporcionaron un buen ejemplo de una divergencia alcista oculta. En febrero de 2016,
el precio marcé un nuevo méaximo, mientras que el MACD tocé un minimo inferior. La diferencia con la diver-
gencia de clase A: en ésta el movimiento tendria que formar un minimo bajo y el indicador un minimo més alto.
Fuente: www.tradesignalonline.com
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bajo del minimo anterior. De esta
manera formaré un doble suelo.
De nuevo, la pérdida de impulso
observada no es grande.
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Divergencia oculta

Una variante efectiva es la diver-
gencia oculta. También representa
una desviacién entre el precio y el
indicador, pero es un patron de con-
tinuaciéon. Se define de la siguiente
manera:

e Unadivergencia bajista oculta se
da cuando se forman maximos
mas bajos del precio y maximos
mas altos del indicador y sirve
como confirmacion de la tenden-
cia a la baja.

e Una divergencia alcista oculta
se manifiesta con minimos mas
altos del precio y minimos mas
bajos del oscilador. Es una con-
firmacion de la tendencia al alza.

La Figura 4 muestra un ejemplo de
una divergencia alcista oculta. Las
acciones de Visa se acumularon en-
tre el otono de 2015 y principios de

2016 y luego continuaron la tendencia ascendente duran-

te meses.

Divergencias 'y

planificacion del trading

Para operar las divergencias, los
operadores necesitan un escenario
de entrada concreto y una gestién de
riesgos, asi como una salida predefi-
nida. Por lo tanto, debe construir un
plan de negocio en torno a la confi-
guracion de una divergencia clasica
y luego buscarlo consistentemente.
El problema es que debes actuar
solo después de una confirmacion.
Esta configuracion, también podria
darse con una pequena disminucion
dentro de una tendencia existente.
Puede haber una serie de divergen-
cias antes de que realmente llegue
el cambio. Pero eso solo significa-
ria que el movimiento tiene espacio
para el cambio. Por lo tanto, ademas
de la activacion de entrada, debe te-
nerse en cuenta otro indicador: las
Bandas de Bollinger. Con él puedes

ESTRATEGIAS

Ejemplo de trading en Commerzbank

/\Bollinger Bands [20, 2] 10,951 11,472 10,431 +0,015 +0,139% {CBK GER}

19,000
8,000

-7,000

b | | . i
i x p f /n \‘k ‘, | . 6,000
Limite inicial de pérdidas “ﬁ# N e 000
de confirmacion ’
T T MHW i MM Ll A

0,000

Senal

| |
il .

mnm

MACD

2016 Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep 'Okt Nov Dez 2017 Feb Mrz | Apr Mai

A principios de agosto de 2016, Commerzbank habia creado las condiciones necesarias para operar la clase A
de divergencia alcista: el precio hizo un minimo méas bajo, pero el MACD subi6. Un mes después, el movimiento
salié de la banda inferior de Bollinger y volvié rapidamente a ella: nuestra sefial de entrada (linea verde). El
plan de trading nos di6 2 estrategias de salida diferentes, que habrian llevado a resultados muy diferentes,
pero también a volatilidades muy diferentes.

Fuente: www.tradesignalonline.com

evaluar la volatilidad. Esto es importante porque la diver-
gencia va precedida de un cambio en la volatilidad. En su
forma basica, las Bandas de Bollinger proporcionan una

Ejemplo de trading de una divergencia oculta

i s

i
*‘+T+'r;wh+f

'1 15,0000

i*TH" h'T 4 IiH * I
‘ ” 4‘ wll u

Limite inicial de pérdidas |
T% ‘l l WI 110,0000

Entrada

‘ “
l' |

L1 snwunlll

-105,0000

Salida
gl ] i wmilLHHw

Seiial de salida __

Aug Sep Okt ‘Nov Dez 2017 Feb

Apple proporciond un buen ejemplo de la versién alcista de una divergencia oculta a finales de 2016: el precio
hizo un minimo méas alto mientras que el MACD toc6 un minimo mas bajo. Al superar el méximo del 14 de
noviembre se dié nuestra sefial a largo. Para la salida usamos el estocéstico lento, ya que giraba en el drea de
sobrecompra y cruzaba las lineas estocasticas.

Fuente: www.tradesignalonline.com
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Instantanea de estrategia

vision sobre si el precio estd sobrecomprado o sobre-

vendido. Eso los hace ideales para predecir el cambio de
tendencia. La divergencia de la Banda de Bollinger surge
cuando el movimiento forma un patron de inversion vy las
Bandas de Bollinger proporcionan soporte o resistencia
después de que se ha formado una divergencia clasica.
Especificamente, hay una divergencia de banda de Bo-
llinger alcista cuando se forma una divergencia clasica,
una vela inversa esta fuera de la banda inferior y luego
la siguiente vela se cierra nuevamente dentro de la ban-
da. La banda inferior sera el soporte el movimiento. Lo
cual sucede en el punto critico del cambio de impulso vy,
por lo tanto, es el factor de confirmacion que estamos
buscando. Entonces, si se ha identificado una divergen-
cia normal en el oscilador, buscamos la confirmacion de
una divergencia con las bandas de Bollinger. Las reglas
para una divergencia alcista son las siguientes (para una
divergencia bajista seran al contrario):

e Configuracién: existe divergencia clasica

e |dentificacion de la configuracion: combinacion de
oscilador (por ejemplo, estocastico lento) y bandas
de Bollinger

e Entrada: el movimiento forma patrones de vuelta en
la banda inferior. La banda inferior de Bollinger se
convierte en el soporte del precio

e Limite de pérdidas: debajo del punto mas bajo de la
vela que forma la divergencia; si el precio baja a un
nivel inferior a través de las Bandas de Bollinger, la
pondremos por debajo de él

e Salida: cuando el precio alcanza la banda superior o
forma una divergencia bajista en la banda superior
que indica una pérdida de impulso
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Ejemplo de operativa en Commerzhank

La Figura 5 muestra un ejemplo de una divergencia cla-
sica de la banda de Bollinger. El 10 de febrero de 2016,
la accién de Commerzbank marcé un minimo temporal
tras una fuerte caida, al igual que el MACD. Después de
un contramovimiento engorroso, la accidén hizo un nuevo
minimo aun mas bajo a principios de julio del mismo ano,
pero mas alto en el MACD. Se necesito casi otro mes para
confirmar el cambio de tendencia con el desprendimiento
de las Bandas de Bollinger y un rapido regreso a ellas.
De acuerdo con esta estrategia, podria haber llegado al
precio de cierre de 5,40 EUR el 5 de agosto, con un precio
del limite de pérdidas inicial de 5,10 EUR (ya que el mi-
nimo estuvo en el punto de ruptura de la banda inferior
en 5,16 EUR). Para la salida de la configuracion se dieron
2 variantes. El primero entraria en vigencia al llegar a la
banda superior. La participacion de Commerzbank alcan-
z6 este objetivo el 31 de agosto de 2016 a un precio de
cierre de 6.31 EUR. La ganancia en este escenario podria
haber sido del 16.9 % con un riesgo inicial del 5.6 %. La
segunda variante seria una salida mediante la formacion
de una divergencia bajista. Lo cual se dio mucho mas tar-
de, el 26 de enero de 2017, cuando el precio estuvo aun
mas alto y el MACD cay6. La salida se habria dado en el
precio de cierre en 8.33 euros y con una ganancia del 54.3
%. Pero habrias sufrido fluctuaciones masivas durante
este tiempo. Una vez alcanzado el objetivo del precio de
la variante, la posicion incluso volvié a bajar ligeramen-
te, pero no por debajo del precio de detencion inicial, y
luego regreso al territorio positivo. Hay tanta volatilidad
que ser capaz de soportarla primero. Ademas, el capital
habria estado vinculada mucho mas tiempo. La variante
que elija para la salida depende del tipo de operador que
sea.

Operando la divergencia oculta

En el caso de una divergencia alcista oculta, primero defi-
nimos las 2 velas de divergencia (las velas de giro mas al-
ta-baja), que causan los minimos mas bajos del oscilador.
Colocaremos a nuestra orden de entrada por encima del
maximo de la segunda vela invertida (la segunda vela que
tiene el valor mas alto) y nuestro limite de pérdidas por
debajo de la misma vela. Cerramos la operacion cuando
el estocastico haya alcanzado el nivel de sobrecompray
las lineas estocasticas se hayan cruzado a la baja. En una
divergencia bajista oculta, las reglas funcionan al revés.

Ejemplo de negociacion de una divergencia oculta
El movimiento compartido de Apple proporciona un
ejemplo de una divergencia oculta (Fig. 6). En septiembre
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Las divergencias de Clase A son las mas significativas
y conducen a las mejores sefiales.

de 2016, marcé un minimo intermedio. A partir de enton-
ces, el precio subié abruptamente y, después de la con-
solidacion posterior del 14 de noviembre de 2016, marco
un nuevo minimo intermedio, que fue mas alto que el
primero. Al mismo tiempo, el MACD alcanz6 un nuevo
minimo el 14 de noviembre, pero por debajo del minimo
de septiembre: una divergencia oculta. En consecuencia,
fue el 16 de noviembre, después de superar el maximo
diario del 14 de noviembre a $ 107.81 cuando hubo una
senal larga. El limite de pérdidas inicial habria estado, de
acuerdo con el plan de negociacion, en $ 104.05, y por lo
tanto por debajo del minimo diario del 14 de noviembre
de 104.08 ddlares. Es una buena idea estar siempre unos
centavos por debajo del minimo para evitar interrupcio-
nes innecesarias si el movimiento cae minimamente por
debajo de la prueba de nivel. De acuerdo con la configu-

racion, la salida se dio cuando el indicador estocastico
lento giré en el area de sobrecompra y cruzé las lineas
estocasticas. Ese hubiera sido el caso en este ejemplo el
22 de noviembre de 2016. La salida podria haberse cerra-
do a $ 111.80 ese dia.

Conclusion

Ambas divergencias, normales y ocultas, ocurren con
bastante frecuencia en todos los marcos temporales. El
objetivo de este articulo ha sido el de disenar una estra-
tegia que abarque todos los aspectos del mercado, sin
dejar ningun lugar para las emociones. Lo cual requie-
re que los operadores sean lo suficientemente pacientes
como para esperar a que surja el patrén de divergencia, y
la disciplina suficiente como para cambiar entre las confi-
guraciones de divergencia.

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 6rdenes 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.

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

Tradesignal®

nn LINEe TerminaL

www.tradesignalonline.com/terminal
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Grandes tendencias,
grandes ganancias

La pregunta que todo trader se hace es si deberia entrar en una tendencia existente y cuando. Una
de las formas mas Utiles de hacerlo es entrando después de una disminucion del precio (retroceso).
¢Pero cémo implementar esta estrategia correctamente y qué debe saber una vez dentro? Lea en
este articulo todo lo que necesita saber para operar de forma eficiente los retrocesos.

» Regla basica

Dave Landry Primer paso: encontrar una tendencia. Después de

Dave Landry ha estado operando desde todo, la quintaesencia de la negociacion es vender mas

principios de la década de los 90 y ademas es ,

el fundador de Sentive Trading, LLC, una firma caro de lo que se haya comprado, o comprar mas ba-

de negociacién y consultorfa. Es autor de 3 . T

libros, aparecié en television, publicé numerosos rato de lo que haya vendido. El beneficio es mayor en

articulos, fue conferencista en conferencias de el trading tendencial, y es proporcional al momento en
| trading internacional y ha estado escribiendo . .

comentarios de trading desde 1997. También es el que se entra en la tendencia. Independientemente de

- miembro de la asociacién estadounidense de . .y
Analistas Técnicos Profesionales. su estilo de negociacion, entre todos los traders crea-

mos el mercado y estamos sujetos a la siguiente regla:
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al detectar una tendencia, negécie-
la con prudencia.

Tendencias

Invertir en una tendencia no significa
comprar a ciegas (o vender a corto)
porque el mercado se esté moviendo
en una direccion determinada. Las
tendencias fuertes son a menudo
propensas a las correcciones. Nunca
se sabe cuando sucedera algo, bien
sea solo una correccion o el final de
la tendencia. En cualquier caso, es
un enfoque sensato esperar a una
correccion y no entrar hasta que el
movimiento inicial del mercado con-
tinte. En otras palabras, espere una
correccion del movimiento.

Retroceso en su esquema de trading

Como se muestra en la Figura 1, el
requisito previo para aprovechar las
caidas de los precios es encontrar
una accién que se encuentre en una
tendencia fuerte (a) y que esté em-

Trading en retrocesos: descripcion general

(e) Obtenga beneficios parciales

(a) Limite de pérdidas deslizante

(b) Correccion

ol

(d) Limite de pérdidas

Reanudacion de la tendencia

(c) Entrada

(f) Limite de pérdidas deslizante

pezando a corregir (b). En este caso
abriremos una operacion cuando la
tendencia inicie su continuacién al

La Figura 1 muestra el ejemplo de libro de una operacion en retroceso. La fase (a) denota la tendencia consti-
tuyente. La fase (b) es la consolidacion interna y luego en (c) la entrada después de la ruptura de la correccion.
El limite de pérdidas inicial se establece en (d) y la primera salida parcial se realiza idealmente en el punto
(e) si el riesgo inicial se convierte en ganancia. Puede ejecutar la posicion restante con un limite de pérdidas

salir de la formacion de consolida- final (f).

cion (c). Se incluye una orden con un

Fuente: The Layman’s Guide to Trading Stocks

limite de pérdida de proteccién (d)

por si el mercado no continta con el

movimiento del precio en el sentido deseado. Siempre
que los precios se muevan en la direccion esperada, se
obtendran ganancias parciales (e) y se debera seguir po-
niendo el limite de pérdidas como proteccion en las ga-
nancias (f). Este es el método completo, nada mas y nada
menos. Aunque claro, ahora profundizaremos ain mas
en cada uno de estos ingredientes. Sin embargo, si llega
a entender la imagen 1, ya habra entendido el método. El
resto solo consiste en aprenderse los detalles, los cuales
veremos a continuacion.

Tendencia fuerte

El mercado deberia estar en una tendencia estable. Las
tendencias se pueden encontrar mediante los llamados
indicadores tendenciales: medias moviles, precios de
cierre fuertes, huecos de precios en la direccion de la
tendencia, etc. La forma mas facil de encontrar una ten-
dencia es mirar un grafico y conectar los precios con una

linea tendencial (ver Figura 1 (a)). Alternativamente, tam-
bién se pueden usar las medias méviles como la de 200
dias.

Longitud de la correccion

Las mejores acciones en fuerte movimiento ascendente
no consolidan demasiado rapido antes de continuar su
movimiento original. Por lo tanto, la regla basica es: las
acciones que caigan mas de 8 dias de negociacion deben
evitarse. En este punto, debe preguntarse si la tendencia
original es solo una consolidacion interna o si va a termi-
nar.

Profundidad de correccion

La profundidad de las correcciones (Figura 2) depende de
la volatilidad del stock, el entorno y el sector del merca-
do. Las acciones volatiles pueden reaccionar fuertemente
en la direccién opuesta y aun asi estar en una tendencia
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Longitud y profundidad de un retroceso

Nuevo maximo

longitud

ra cuando haya fluctuaciones diarias
insignificantes en contra de la direc-
cion del mercado bursatil. El tamano
del margen es arbitrario y dependera
del precio de las acciones y la volati-
lidad de las acciones, asi como del
precio de cierre de las acciones del
dia anterior. Si la accion ha cerrado
| profundidad cerca de su maximo del dia anterior,
debe elegir una distancia del limite
de pérdidas mas amplia, para que
no le saque el mercado con un pe-
queno movimiento. Por el contrario,
si el precio de cierre estuvo cerca

1
3
| |4

En este caso la duracion de una consolidacion significa la duracion del movimiento a la baja. La profundidad
de una correccion indica la extension de la consolidacidn, es decir, qué tan abajo llegara.
Fuente: The Layman’s Guide to Trading Stocks

del minimo diario, la distancia al dia
anterior es mas amplia, lo que signi-
fica que se necesita menos margen
en este caso. Como limitar el riesgo:
una vez que se ha realizado la entra-
da, se debe poner una orden de ven-
ta que le proteja contra las pérdidas
en caso de darse un evento en que el
mercado no le siga el juego. Recuer-
de que cada operacion puede signifi-
car una pérdida. Por lo tanto, se de-
ben usar mecanismos de seguridad
(para detener pérdidas). Detener las
pérdidas es, en cierto sentido, una

alcista. En un mercado alcista estable y largo, la caida de
los precios suele ser débil. Por el contrario, los aumentos
a corto plazo en un mercado bajista pueden ser muy fuer-
tes y traicioneros.

La entrada

Esperar a una entrada adecuada aumentara las posibilida-
des de que el mercado se vaya realmente en la direccion
esperada. Aunque si no llega el precio de entrada espera-
do, debe renunciar a dicha entrada. La accion ya deberia
moverse en la direccion deseada antes de tomar una po-
sicion. Lo cual significa que la accién se movera por enci-
ma del maximo anterior cuando compremosy a su vez se
debe confirmar que el mercado reanude su movimiento
original a largo plazo (ver Figura 1 (c)), generandose de
esta manera la entrada: una compra justo por encima del
maximo del dia anterior. Incluso si las condiciones del
mercado son buenas, es mejor darle algo de margen a la
accion. Asi estara protegido de una operacion perdedo-
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ciencia en si misma. No hay reglas
fijas con respecto a su uso. Los limi-
tes de pérdidas estrictos deberian
ayudar a minimizar el riesgo y evitar las grandes pérdi-
das, pero sin duda conducen al hecho de que a menudo
salimos perdiendo dinero. Los limites de pérdidas mas
amplios le permiten permanecer mas tiempo en el mer-
cado para unirse a un gran movimiento de mercado. Sin
embargo, si este movimiento no ocurre, las pérdidas son
mayores. Cuando se encuentra en un fuerte mercado al-
cista, las acciones a menudo tienen incrementos bruscos
al alza y la baja. Si tenemos puesto un limite de pérdidas
de libro, cerca del final de la caida de los precios, a menu-
do nos encontramos con la dura realidad de una pérdida
(ver figura 3). Es frustrante cuando el movimiento sigue
posteriormente en el sentido que creiamos. La base para
una buena planificacion de los limites de pérdidas es, por
lo tanto, la volatilidad. Si una accion se mueve 5 puntos
por dia, no se puede establecer un limite de pérdidas de
2 puntos. La tasa limite debe ser una distancia mayor que
una fluctuacion diaria; de lo contrario, el mercado le saca-
ra en cada pequena fluctuacion.
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La estrategia de salida

La probabilidad de predecir correctamente el clima es

mayor cuanto mas corto es el perio-
do considerado. Cuando esté nubla-
do y el sonido es atronador, es pro-
bable que llueva pronto. Pero eso no
significa que llovera durante la proéxi-
ma semana o el proximo mes. Los
prondsticos de mercado también se
basan en probabilidades. Por lo tan-
to, los pronésticos a corto plazo son
mas seguros que los prondsticos a
largo plazo. Lamentablemente, el
mayor potencial de ingresos radica
en las tendencias a largo plazo. Por
esa razon, también debe obtener una
ganancia rapida, pero parte de la po-
sicion debe mantenerse mientras el
mercado se mueva en la direccion
correcta. Un primer objetivo para la
toma beneficios deberia ser aproxi-
madamente igual al nivel de riesgo
de la entrada inicial. Cuando haya
terminado, aumente su limite de pér-
didas para que la posicién restante
obtenga ganancias. Supongamos
que arriesga 5 euros en una opera-
cion. Cuando alcance los 5 euros ini-
ciales de ganancias, cierre la mitad
de tu posicién y cambie el limite de
pérdidas al punto de equilibrio: éste
es el precio al que entrd. Lo peor que
le puede pasar a usted, si no hay di-
ferencias de precios durante la no-
che, es que venda las acciones res-
tantes en el punto de equilibrio. Si
la tendencia contintia, permanecera
invertido con sus ganancias (Fig. 4).
Los traders de sistemas ahora po-
drian argumentar que solo tienen
una relacién de probabilidad / riesgo
(CRV) de 1: 1y, por lo tanto, encuen-
tran una expectativa operativa nega-
tiva. Pero eso solo es cierto para la
primera venta parcial, para el resto
de la posicion existe el potencial de
beneficio es tedricamente ilimitado.
Las ganancias parciales se realizaran
en el nivel (b) segun el precio de en-
trada mas el riesgo inicial (a) recibi-

ESTRATEGIAS

do. En este caso, el limite de pérdidas se establece en el
punto de equilibrio (c). Con esta parte del articulo se pre-

Limite de pérdidas en la teoria y la practica

(a) Mundo ideal

I Entrada

(b) Realidad

|
SN I
Ih_ J 'ﬂl |
R
R

limite de pérdidas limite de pérdidas
Siempre existe el riesgo de que sus operaciones pesquen en aguas turbias. En el mundo del trading ideal (a)
simplemente se marcan los puntos prominentes en el cuadro de limitacién de riesgos. Sin embargo, en el
mundo real, las cosas a menudo se ven diferentes (b). Por lo tanto, es beneficioso incluir la volatilidad en lugar
de simplemente basarse en los maximos y minimos. De lo contrario, a menudo se podria dar como se muestra
en la figura falsos limites de pérdida.
Fuente: The Layman’s Guide to Trading Stocks

Toma de beneficios

(b) Primer objetivo de precio

I I Entrada

I I L (a) Riesgo

limite de pérdida

(c) Break even

(b) Primer objetivo de precio = entrada + riesgo

| (a) Riesgo = entrada — limite de pérdida

La toma parcial de beneficios ayuda a generar ganancias en las posiciones restantes. ldealmente, se puede
usar el riesgo inicial como primer objetivo de beneficio para la salida parcial.
Fuente: The Layman’s Guide to Trading Stocks
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tende mostrar cuan estricta debe ser la administracion
del dinero.

Limite de pérdidas deslizante

Si el mercado de acciones se mueve como se espera, el
limite de pérdidas se ajustara para que un cambio en la
tendencia no le haga perder demasiadas ganancias. Ob-
viamente, “demasiado” es un término elastico y también
depende de la volatilidad de la accion. Es como la cober-
tura del limite de pérdidas inicial: cuanto mas extensa

Instantanea de la estrategia

www.traders-mag.es 03.2018

sea, mayores seran las ganancias potenciales. Sin embar-
go, perderd mas beneficios de los previamente obtenidos
en un contramovimiento. Cuanto mejor sea la posicion
de entrada en su direccion, mas generoso podra ser al
manejar su limite de pérdidas. Por ejemplo, suponga que
su escala original es de $ 5. Una vez haya ganado$7u $
8 por accion, podra aumentar su limite de pérdidas final a
$ 6. Si la accion se mueve en la direccion deseada, podra
aumentar aun mas el limite de pérdidas. Esto aumentara
sus posibilidades de estar dentro de un movimiento a lar-
go plazo. Aumentar gradualmente la distancia del limite
de pérdidas final es un intento de lograr mas ganancias
a largo plazo.

Caida del precio de la accion

La accion de Kemet Corporation (Figura 5) nos proporcio-
no un buen ejemplo de una operacion en retroceso. Las
acciones tuvieron una fuerte tendencia al alza en noviem-
bre y diciembre de 2016, lo que gener6é un aumento del
100 % de los precios en un periodo relativamente corto
(a). La accion cayo luego (b). y entramos (en ¢), ya que la
tendencia continué. Se fijo un precio como el limite de
pérdidas por debajo del precio de retroceso (d). Después
de un comienzo vacilante, la accién comenzé un rally y
alcanzo su primer objetivo de precio con salida parcial
(e). El precio del limite de pérdidas nos detuvo (f). Como
resultado final, cuanto mas alto se iba la accién, mas am-

plio se volvia.

(5) Ejemplo de negociacion en Kemet Corporation Conclusion
El éxito de esta estrategia de trading
i |$ .
'“l'~ 20,00 en retrocesos comienza con la selec-
|m| '1800 cién de las acciones que se encuen-
||l||’!.'\| ' tren en una tendencia fuerte que
gl i 16,00 .
: acabe de corregir. Entraremos en
i ! v . . s
"'l"h,”.'h[m] |\“‘""m. |'|' 14,00 cuando quede clara la continuacion
I [ L
i ,nl ‘ 12,00 de la tendencia inicial. Lo cual le sal-
hw""“lll“ “'"'l",m“pll""h' I 3 .
(b) 10.00 vara de perderse muchas oportuni-
\ (e) ! ® ' dades. Una vez que se haya tomado
WigE 8,00 .., .o
e piogsol una posicion, pondremos un limite
P T T O I L. . . .
i ! JM( ) S de pérdidas por si estabamos equi-
il c ! . ..
. - 4,00 vocado. Si la posicion se mueve en la
'200 direccion deseada, se cerrara parte
— de la posicion para obtener algunas
’ ganancias parciales y ajustaremos el
Okt Nov Dez 2017 Feb Mz  Apr  Mai  Jun  Jul  Aug limite de pérdidas. Con este método,
En el grafico de Kemet, las fases individuales de los movimientos de retroceso ideales se indican con las el riesgo se puede reducir en el cor-
mismas letras que en la Figura 1. El limite de pérdidas deslizante debe ser generoso para poder permitir que to plazo sin tener que renunciar a los
la posicién restante permitiese unirse a una tendencia alcista fuerte y duradera de las acciones de EE. UU. - .
. beneficios lucrativos de una tenden-
Fuente: www.tradesignalonline.com
cia de mas largo plazo. «
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La ola perfecta

La estrella de los patrones

www.traders-mag.es 03.2018

Los patrones pueden estar construidos con tan solo algunas velas individuales. Negociarlos suele ser

una estrategia que vale la pena, ya que aparecen épticamente en un grafico independientemente de

los indicadores o del entorno subyacente. Son muy faciles de reconocer. Sin embargo, capitalizarlos

permanentemente es dificil, ya que a menudo son sélo sefnales falsas. Por lo tanto, en el trading de pa-

trones, es necesaria una buena relacion riesgo / probabilidad y una tasa de acierto sélida. Un patron que

combine ambos criterios y se pueda definir también de forma clara es lo que llamaremos la ola perfecta.

Incluso si no aparece con mucha frecuencia, siempre promete buenas operaciones

En principio, la onda perfecta alcista es una formacién
de tipo cuha que apunta a la baja. Inicialmente se produ-
ce una ruptura falsa antes de que se produzca la ruptura
real por la parte superior. En una onda perfecta bajista, el
rumbo se invierte. La imagen 1 muestra una representa-
cién sistematica de una onda perfecta alcista, la imagen
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2 muestra una onda perfecta bajista. Después de un mo-
vimiento descendente, los puntos 1 y 3 marcan los mi-
nimos relativos, los puntos 2 y 4 los maximos relativos
en el grafico. En una onda perfecta alcista, es importante
que la altura del punto 4 esté por debajo del punto 2y la
minima del punto 3 sea mas profunda que la del punto
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En una onda perfecta alcista, es importante que la
altura del punto 4 esté por debajo del punto 2 y la minima
del punto 3 sea mas profunda que la del punto 1.

1. Si se dan estos 4 puntos, cada uno de ellos podran co-
nectarse por lineas, como también mostramos en la Fi-
gura 1. Ahora depende de como continue. Por definicion,
el punto 5 es otro punto bajista, que generalmente se va
por debajo de la linea trazada entre 1 y 3. Sin embargo,
desde ese punto, se produce una reversion a la tendencia
cuyo movimiento se puede operar con éxito. Del mismo
modo, la Ola Perfecta funciona como patron bajista en el
caso inverso.

El patron

La entrada es bastante facil de definir. Después de la
ruptura de la linea entre los puntos 1y 3, el primer pre-
cio de cierre por encima de la linea (en el caso de la
onda Perfecta alcista) o debajo (onda Perfecta bajista),
proporciona la senal de la entrada. Hay 2 formas de
determinar el momento de la salida. Uno se basa en
el precio exacto y los resultados de la linea entre los
puntos 1y 4. Tan pronto como se produzca un rally des-
pués del punto 5 que cruce esta linea, se alcanzara el
objetivo de salida y tendra que finalizar la operacion. La
segunda variante depende del tiempo. Por lo tanto, el
punto de venta se alcanza cuando el grafico se encuen-
tre en la interseccion de las 2 lineas originales. En la
ilustracion, en el ejemplo de la Figura 1, estos 2 puntos
coinciden idealmente. Sin embargo, en realidad, ésta
es la excepcion. Por lo tanto, debe elegir cudl de las 2
marcas de salida se alcanzara primero. Especialmente
si la cuna es relativamente plana, serd generalmente
la primera variante. El riesgo inicial también se puede
determinar de manera bastante simple: ya que el mi-
nimo (o maximo de la variante bajista) del punto 5 se
toma como el punto de inflexion de la tendencia actual
predominante, en el cual se debe establecer el limite
de pérdidas inicial justo por debajo de él (o por arriba).
Si cae por debajo (o se va por encima), la suposicion
béasica de la operacion no es correcta y debe finalizarla
de todos modos. Resumimos la configuracion a conti-
nuacion brevemente:

Representacion esquematica de la Ola Perfecta alcista

La Ola Perfecta consta de 5 puntos y 3 lineas que sirven para determinar la
salida. Aqui observamos que ambas lineas sefialan simultdneamente la salida.
Sin embargo, como rara vez es el caso en realidad, tiene que usar la linea como
sefial de salida si se alcanza primero.

Fuente: www.traders-mag.com

Representacion esquematica de la Ola Perfecta bajista

Casi simétrico es el movimiento de la Ola Perfecta para las operaciones a corto.
Com0n a ambas variantes es el hecho de que la formacién de cufia apunte en la
direccién de la tendencia previamente dominante.

Fuente: www.traders-mag.com
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e Seformaen ladireccion de latendencia predominan- e Salir al cortar la linea entre los puntos 1y 4 o cuando
te una formacion en cuna. se alcance la interseccién de las 2 lineas de tendencia

e El precio se va por debajo / por encima de la linea en el eje del tiempo. Lo que sea que venga primero.
entre los puntos 1y 3.

e La entrada es el primer precio de cierre después del Como trader de la Ola Perfecta, podra sentarse y relajar-
receso por encima o por debajo de la linea entre los se. La “salida” se refiere inicialmente solo al conteo de
puntos 1y 3. méaximos y minimos. Si se forman los puntos 1,2,3y4y

e Establecerel limite de pérdidas inicial justo debajo (va- se dibujan las lineas correspondientes, sélo debe obser-
riante alcista) o encima (variante bajista) del punto 5 var el movimiento posterior vy, si es posible, encuentre el

punto 5. Una vez que el precio se cierre por debajo de la
linea entre los puntos 1y 3 (o mas arriba), podra entrar.
Instantanea de estrategia Los objetivos y limites de pérdidas también son fijos. La
Onda Perfecta puede aparecer completamente indepen-
diente del marco temporal y el valor considerado en cada
grafico y, por su propia naturaleza, son particularmente
adecuadas para buscar maximos y minimos.

Ejemplo de entrada a largo: Continental

El proveedor de componentes de automoviles Continen-
tal nos ofrece un buen ejemplo de una operacion a largo
entre mayo de 2014 y enero de 2015 después de instalar el
sistema de la Ola Perfecta. La figura 3 muestra el grafico
correspondiente. En mayo de 2014, el precio marcé el mi-
nimo relativo denotado con el nUmero 1. Se observa que
hubo un aumento dindmico a la altura relativa del punto

2. Después de ese punto, los bajistas volvieron a tomar
el control durante unas semanas,
para acabar en el minimo relativo del

3) Ejemplo de negociacion a largo: Continental punto 3. Luego, se gir6 nuevamente
y se marcod un maximo relativo en el

B CONTINENTAL AG O.N. C:218,25 -5,50 -2,46% l € B .
‘" 900,00 punto 4. Habiamos colocado a la pie-
|| [ dra angular de Ola Perfecta. A la cual
Precio objetivo ! 90,00 siguio un fuerte colapso, que solo se
:18000 detuvo por debajo de la linea de co-
. nexion de los puntos 1y 3: generando
F‘” ! 1170,00 asi el punto 5. Después de ese instan-
IM‘“ | te, el movimiento volvié a activarse.
f16°’°° Para la entrada, ahora se podria usar
1 H’#’ i15°00 el primer precio de cierre, que nue-
«—— Entrada vamente estuvo por encima de la li-

140,00 i
B 'I Limite de : nea de los puntos 1y 3, como asi fue
L pérdidas inicial | unos dias después. El hecho de que
Aumentando significativamente el volumen 130,00 .

[ el punto 5 estuvo acompanado de un
120,00 aumento significativo de volumenes,
‘Mai lun il ‘Aun 'Sen 'Okt ‘Nov Ne7 2015 ‘ aumenté la probabllldad de ganar. El
El proveedor de componentes de automdviles Continental, que cotiza en DAX, acab6 en tendencia bajista con escenario presentado aqui no signifi-

una mayor duracién que la que necesita el lanzamiento de la Ola Perfecta. El precio marcd dentro de los 5 meses
siguientes los puntos 1a 4. Hubo una fuerte caida por debajo de la linea de conexién de los puntos 1y 3. El primer
precio de cierre por encima de la linea fue nuestra sefial de entrada. La salida se produjo cuando el precio cruzé cia a la baja se da una rotura bajista,
la linea entre los puntos 1y 4. La relacién riesgo / probabilidad para este trading de ejemplo habria sido de 4,1: 1.

Fuente: www.tradesignalonline.com

ca nada més que eso, en una tenden-

por lo que se produce al final de la

tendencia bajista una venta exagera-
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La Onda Perfecta puede aparecer completamente
independiente del marco temporal y el valor
considerado en cada grafico.

da, la llamada liquidacion final. Este movimiento siempre
debe ir acompanado de volumenes crecientes, como ocu-
rrid en este caso. La entrada estaria en nuestro ejemplo
en 145.50 euros. El limite inicial podria haber estado justo
debajo del punto 5, por ejemplo, a 136,10 euros. Dado que
las 2 lineas de origen solo se cruzaron muy tarde, hubiera
sido mejor salir mas tarde cuando el precio llegase a la
linea generada por los puntos 1y 4. Este fue el caso unos
meses mas tarde al llegar alrededor de los 183.90 euros.
En este caso el beneficio habria sido de 38,40 euros con un
riesgo inicial de 9,40 euros, una atractiva relacion riesgo /
beneficio de solo 4,1: 1.

Ejemplo de entrada a corto: Shire
Tras esta configuracién, un ejemplo de una operacion a
corto nos lo proporciono la compania farmacéutica Shire,
que cotizaba en bolsa en el Nasdaq 100. En julio de 2014,
se formé el primer punto del patrén. A los 2 meses siguie-
ron los puntos 1 a 4. Pocos dias después del punto 4, se
formo el quinto punto. El impulso del punto 4 al punto 5
estuvo acompanado de un volumen
decreciente. Un dia mas tarde, el

supuesto, el resultado también se vio favorecido por un
gran hueco a la baja (brecha de precios).

Conclusion

La Ola Perfecta es un patron significativo de precio. Para
su creacion, son necesarios algunos criterios, que se
armonizan perfectamente entre si. Una vez que se han
descubierto los 5 puntos y 3 lineas necesarias, se espe-
rard una operacion con una buena relacién riesgo / pro-
babilidad y un limite de pérdidas y un objetivo de precios
definidos con exactitud. Para mejorar aun mas la tasa de
acierto, se recomienda prestar atencion a la formacion;
es decir, si el punto 5 va acompanado de un aumento (va-
riante alcista) o caida (variante bajista) de volumen. Las
Ondas Perfectas pueden ocurrir en cualquier horizonte
temporal, pero es probable que el éxito en los rangos dia-
rios sea mayor, ya que las tendencias que ocurren a este
nivel suelen ser més intensas que los movimientos intra-
diarios. Por lo tanto, son un excelente componente en la
cartera de estrategia de un operador de posiciones.

precio se cerrd de nuevo por debajo
de la linea de conexiéon de los pun-
tos 1y 3. La entrada podria haberse
realizado segun la configuracion en
este punto en el nivel de los 260.67 ‘ ‘Iﬁ\“‘
délares. La Figura 4 muestra ambas

lineas posibles de salida. Es inmedia-
tamente evidente que en este caso la
interseccion de las 2 lineas en cuna
habria generado la senal de salida
mas temprana y mas ventajosa. Pero
en este caso, la salida se produciria
unas semanas mas tarde a $ 199.86.
El limite inicial podria haberse esta-
blecido justo por encima del punto
5, por ejemplo, $ 267. Esta operacion o Jad

Ejemplo de operacion a corto: Shire

s Limite de pérdidas inicial ~ °
Entrada [260,0000
-240,0000

podria haber ganado $ 60.81 en el

,u“”ﬂ' Jhe
!l rilTﬂ :220,0000
uf- rlil 1“ lﬁﬂl" i
s ol -200,0000
++'F HF L
i’.“ Salida -180,0000
-160,0000
Jul ‘Auc ] stre—oﬂ - 7‘6kt ) "Nov> T V'Dei B 2015 e

lado corto. Un riesgo inicial de $ 6.34
habria obstaculizado el camino. En
este ejemplo, la relacién riesgo / pro-
babilidad habria sido de 9.6: 1. Por

El ejemplo a corto tiene una mejor relacién riesgo / ganancia que en el ejemplo a largo, gracias al hueco
descendente. También esta claro por qué es mejor elegir la opcién de salida que se alcance primero, esta vez
la interseccion de las lineas en cufia. Si se hubiera esperado hasta la interseccién con la linea del punto 1y 4,
se habria tenido que renunciar a una gran parte de las ganancias.

Fuente: www.tradesignalonline.com
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Las 7 virtudes del trading

Qué rasgos tiene que fortalecer para lograr tener
éxito duradero en el trading

Por definicion, una virtud es un rasgo excelente o una actitud ejemplar. Ahora, considerando que mas
del 90 % de los traders pierden dinero en los mercados, cultivar sus virtudes serd muy importante para
poder estar entre los ganadores, el 10 % restante. Después de los 7 pecados capitales publicados en
TRADES' ahora conocera las 7 virtudes del trading.

» 1. Paz interior racteristica es la mas importante ya que la otra se basa en
;Qué tienen en comun el Sr. Spock y el Dalai Lama? Exac- ella. Es importante que reduzcas el estrés a tu alrededor.
tamente: paz interior y una mente alerta. La primera ca- Ya se trate de hacer deporte, yoga, técnicas de liberacién
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emocional (EFT) o simplemente un bano caliente. Con-
cédete algo y ven a descansar. Antes de operar, también
puedes hacer algunos ejercicios de respiracién. Si todo
esto es demasiado dificil para ti, agarrarse a Globuli and
Co. para tener el efecto placebo. También hay muchos
extractos de hierbas calmantes de la medicina natural.
Por otro lado, si tiene muchas citas, use la tecnologia
moderna, instalese una aplicacion con gestion de calen-
darios en su teléfono y acostumbrese a usarla. De esta
forma, recibird automaticamente los recordatorios y no
tendra que estar pensando constantemente en ellas.

2. Reflexion
Mirese en el espejo ;Qué ve? Un ga-

Mirese en el espejo ;Qué ve? Un ganador o un perdedor?
;Qué dice su actitud de si mismo?

BASICOS
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cio dijo una vez: “Pensar es la mas noble de las 3 formas
de actuar sabiamente”. Asi que no lo hagas mas dificil de
lo necesario.

3. Sobriedad

Por abordar a todos los dngulos mencionaremos al al-
cohol y las drogas. El trading se basa en el otro ex-
tremo: solo una mente sobria, clara y sin influencias
responde de manera logica y responsable a su entor-
no. Para estar influenciado, no necesita medicamen-
tos, con las noticias tiene suficiente. Trate de no leer
un periodico o escuchar noticias durante 5 dias. Por

nador o un perdedor? ;Qué dice su
actitud de si mismo? ;Levanta los
hombros o levanta la barbilla? La for-
ma en la que nos vemos a nosotros
mismos, es también la forma en la
que lo hace nuestro entorno. El tra-
ding requiere un enfoque diferente.
En este caso lo mas importante es
reflejar nuestro comportamiento en

el trading, por lo que constantemen- ‘
te observamos como reaccionamos W‘V
a la situacion del mercado. jLa ope- N
racion que ha cerrado recientemente
cumplié con su propia estrategia y ﬂ
la gestiond correctamente? ;Siguio 'l

G1) Espere y mantenga la calma

# Dow Jones Index C:21410,33 -11,47 -0,05% XXP

21550,00

21500,00

|
M r
i 'M,TN |

“ 21300,00

121450,00

Ifq
:21400,00
121350,00

iy ' i “M’
|

-21250,00

-21200,00

todas las reglas de su estrategia de

12 13 14 15 16 19 20 21 22 23 26 27 28 29 30 Jul 6 7 10 11

trading? En este caso, uno no pue-
de opinar lo bastante acerca de la
importancia de tener un registro de
trading correctamente gestionado,
completo y, sobre todo, detallado.
ITrabaje con él! Si solo escribe y lo
guarda, no le aportara nada. Confu-

La imagen muestra el grafico horario Dow Jones. Como se puede ver, aparte de una pequefia disminucion del
precio desde mediados de junio, el precio ha estado en un rango de 300 puntos. Especialmente en tiempos
cuando la politica ejerce una influencia abultada en los mercados, entrar pensando en un periodo de tenencia
més largo seria mas que cuestionable. En tal caso, significaria: mantener la calma y ser honesto consigo
mismo. Aqui, la espera paciente es probablemente la mejor estrategia. ;Qué pasa si el mercado ha abierto de
nuevo con un hueco decente? jQué pasa si el impulso gira en contra de la direccién que desea? Hay suficientes
mercados que operar, busque otro.

Fuente: www.tradesignalonline.com
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un lado, ello le aumentara su atencién repecto a los
detalles actuales, hara que las opiniones prefabricadas
se desvanezcan y también le aumentara su calidad de
vida. Cualquier influencia que desencadene emociones
negativas es contraproducente en el trading. Negociar
ciertamente no es un trabajo facil y no para los pusila-
nimes. Pero si logra mantener un equilibrio emocional
y tomar decisiones serias y basadas en hechos, enton-
ces tendra todos los requisitos previos para tener éxito
en los mercados.

Cualquier influencia que desencadene emociones
negativas es contraproducente en el trading.

www.traders-mag.es 03.2018

«

4. Paciencia

Ademas de la paz interior, la paciencia es probablemente
el segundo elemento clave en su camino para convertirse
en un trader de éxito. Como se menciong, el trading, ges-
tionado de forma correcta, puede ser muy aburrido. En-
tonces, jpor qué no hacer una operacion u operar en otro
rango temporal? Especialmente los principiantes se fijan
en las abundantes oportunidades y grandes ganancias de
los profesionales y se sienten anciosos por lograr dichos
resultados lo mas rapidamente posible. Pero eso rara
vez ocurre. El problema son las ex-
pectativas poco realistas asociadas

G2) Coraje y confianza en si mismo

a la idea de tener que jugar con el
nuevo “juguete” recién descubierto.

BAYER AG NA O.N. Taglich 11.07.2017 - 0:110,90 H:111,60 L:110,15 C:110,35 0,05 -0,05% |€
L o
- El trader de rango temporal diario,
.l| | . .
I ,yt,' ; o de swing, se convierte de repente
I [ 120,00 . .
"' ‘l '|| en un scalper y pierde su dinero en
i .
g‘ll'm" i 1115.00 un entorno desconocido. Donde sea
||'|' 'lg'/ que te encuentres, es cierto que cada
| .
Wl // i 11000 desarrollo del personaje se toma su
I iy | e . ) L
..' il L I “lll |l|' B tiempo, asi que ten paciencia mien-
l I - - . . .
i "4"' " )’/ ’ tras ejercitas tu paciencia.
! '"Ml ! -
i e 100,00
i .
| i 8 5. Coraje
f : -95,00 . i
| i f = N Vincent van Gogh dijo una vez:
i P . . . . s
b ||Hﬂl'l'|"'””hw| ‘ |"|| I‘ A 190,00 “;Cémo seria la vida si no tuviéra-
| I A~ 2 . . Y
"’ ! ! ""'hl'/ _ mos el coraje de arriesgar algo?” Lo
85,00 mismo ocurre en el trading, ;como
Okt Nov  Dez 2017 Feb Mrz  Apr Mai  Jun  Jul vamos a obtener ganancias si no es-

El gréfico diario muestra las acciones de Bayer. Las 2 caidas de octubre y noviembre de 2016 se pueden
definir como un doble suelo. Esta formacién nos indica una operacién tendencial que se produjo al final. El
precio subié nuevamente hasta que se produjo una gran caida a finales de junio. Pero, ;qué hay que hacer
ahora, entrar o no, y si es asf, en qué direccion? Nada es lo correcto o incorrecto. Solo cuenta una cosa: lo
que le diga su estrategia ;Obtuvo ganancias y llegard pronto el rally o habrd una mayor caida hasta un nivel
menor de Fibonacci? Es importante tomar una decision, asf como tener el coraje de participar realmente en la

confirmacion de la estrategia.

Fuente: www.tradesignalonline.com

60

tamos dispuestos a arriesgar nada?
No arriesgar haria absurdo al tra-
ding. El uno no funciona sin el otro.
Entonces, si su estrategia le indica
que debe entrar en el mercado, jha-
galo! Sin condiciones ni noes, que
no le detengan. La duda esta bien,
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pero no la alimente con pensamientos negativos. Pue-
de entrenar su coraje con aquellas cosas que no tengan
nada que ver con su trading. ;Tiene miedo a volar? Bien,
tome el siguiente avion. Expdngase a sus miedos, asi po-
dra transformarlos con el tiempo a simples dudas. ;Qué
piensa de lo bien que se siente cuando supera valiente-
mente sus miedos?

6. Honestidad

Es dificil jugar de forma honesta y justa, donde el pez
gordo con estrategias y el libro de pedidos, informacion
privilegiada y asi sucesivamente, solo ;le quiere estafar?
Bien: jesta afirmacion tiene un enfoque completamen-
te erroneo! A los grandes inversores no les importa en
absoluto el operador privado, ya que sus posiciones son
demasiado pequenas. Por lo tanto, es mucho mas impor-
tante que nos centremos en nosotros mismos y nuestras
estrategias. Puede que haya intentado durante un tiempo
ser rentable como trader diario, pero en realidad puede
que todavia no le funcione. En este caso mirese hones-
tamente a si mismo, mire su estrategia y sus reacciones
durante su operativa. Tal vez no le guste el trading diario,
pero podria ser un operador de swing realmente buenoy
de éxito o tener un gran sistema adecuado a un periodo
mas largo. Del mismo modo, no tiene sentido apegarse
a una estrategia que ha demostrado ser poco rentable
para usted. {No existe ningun bonito discurso para las
posiciones perdedoras o que llevan demasiado tiempo
esperando un cambio de direccion del movimiento! “la
honestidad le hara perdurar en el tiempo” lo cual también
se reflejara en su cuenta de trading.

1. Confianza en si mismo ...

. 0 auto respeto en relacion con la automotivacion y
la identidad propia. Siempre debe saber a donde va de
viaje, y también debe saber como motivarse y qué re-

Tal vez no le guste el trading diario, pero podria ser un
operador de swing realmente bueno y de éxito.

BASICOS

«

glas tiene que implantarse a si mismo para operar. Si
no puede responder en detalle a la pregunta sobre su
motivacion, sus objetivos, etc., tbmese su tiempo y bus-
que respuestas adecuadas. Andtelos, mejor escribirlo a
mano en una hoja de papel. Solo aquellos que se cono-
cen a si mismos pueden responder a sus propios ideales
en un entorno desconocido e impredecible, sin sentirse
mal y lamentando sus decisiones a posteriori. Esta con-
dicion conduce, por ejemplo, a que tenga menos temo-
res. A saber como responder ante una emergencia. De
esta manera las decisiones son mas faciles. Después de
todo, se ha impuesto reglas claras. Una vez que el status
quo se ha definido de acuerdo a su personalidad, ;por
qué podria llegar a cuestionarlo una y otra vez, dudar,
pensar mal, posponerlo y buscar excusas, y asi sucesi-
vamente? jTenga una personalidad fuerte que transfor-
me las cosas!

Conclusion

Cuanto mas clara y precisa sea su imagen de si mismo,
mas claros seran sus objetivos y mas claro sera el camino
para lograr dichos objetivos. Entonces, si el objetivo es
tener éxito en el mercado, tomese el tiempo necesario
para trabajar con una mente clara. Manténgase concen-
trado, honesto con sigo mismo y nunca deje de trabajar
en usted mismo. «

Werner Hochleitner

Werner Hochleitner es un trader de CFDs y
futuros a largo plazo que gestiona el portal web
www.sicparvismagna.net con actualmente 3
cursos de video en linea en inglés sobre |a psi-
cologfa de trading para principiantes y usuarios
avanzados.

B4 office@sicparvismagna.net
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» Procedencia: Valencia (Espafia)
» Hobbies: Familia y amigos, deportes
» Estilo de negociacion: Intradiario

» Sito Web: www.agilasdelforex.eu

Sebastian Pietroniro Genoveés

Tener buena suerte, ser afortunados, es algo que todos deseamos. Yo defiendo que esa suerte o esa fortuna
que ansiamos dependen de cémo miramos o, mejor dicho, de si sabemos mirar de la manera adecuada.
Trasladada al &mbito de los mercados, la suerte es para los que no tienen una perspectiva ingenua, para
quienes han formado su mirada, pues no se trata de un juego, sino de saber calcular con inteligencia cual
es la mejor oportunidad siendo perfectamente conscientes de los riesgos. Tanto la vida como los mercados
son complejos y la buena o la mala suerte no dependen tanto de las circunstancias por las que atravesa-
mos como de la medida en que sepamos sacar el mayor partido a esas circunstancias mirdndolas desde la
perspectiva adecuada. Esto implica que no siempre son afortunados o desafortunados aquellos contextos o
situaciones que a primera vista (a la vista de una mirada ingenua) puedan parecerlo. El infortunio se puede
convertir en el escenario para nuestro mayor éxito si sabemos analizar con inteligencia las posibilidades que
nos abre. Definitivamente, ganar en los mercados no es cuestion de suerte, al menos de la manera en que
comunmente la entendemos, pero si de esa fortuna que sostengo que se deriva de saber mirar, que es el
resultado, en otras palabras, de una mirada formada, entrenada.

» TRADERS": jCuando se interesé por primera vez por los En esa operacidon gané un 10 % en cuestion de una
mercados y el trading? semana, algo inimaginable para mi hasta que lo vi. Aun
Pietroniro: Mi primera operacion la hice con 18 anos, no dominaba este mercado, asi que realmente fue suerte,

empezando la universidad, hace mas de 15 anos, pero la pero conoci el mercado de derivados y las oportunidades
recuerdo como si fuera ayer. Compré opciones call en el que ofrecian las inversiones. A partir de ese momento he
mercado de derivados, Repsol y Alcatel. Los derivados convivido con ellas.

estaban comenzando a usarse y no tenian muy buena re-

putacion, pero queria conocer qué era el apalancamiento ~ TRADERS™: ;En que momento se decidio por una carrera

y como poder usarlo. como inversor y se dedicé totalmente a los mercados?
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La eficacia de la diversificacion es un mito.

)

Es muy peligroso pensar que se puede controlar el riesgo

«

solo con la diversificacion y un sistema de correlaciones.

Pietroniro: Yo siempre he tenido vocacion de empresario.
Mi primera empresa, a los 20 anos, fue una inmobiliaria,
mientras estudiaba en la facultad de economia. Cuando
el sector inmobiliario y otros muchos mas se fueron a pi-
que, me di cuenta de que el sector que tenia mas liquidez
era el mercado bursatil. En este puedes entrar en una in-
version y salir en el momento que quieras, evitando ac-
tivos inmovilizados, costes fijos y otros muchos costes
que existen en otro tipo de sectores y empresas. Como
ya era inversor, decidi ser empresario de mis inversiones
y enfocar mi formacién totalmente a las finanzas y a las
inversiones.

TRADERS™: jCual es su historial profesional y educativo?
Pietroniro: Mi historial educativo va totalmente ligado al
mundo empresarial y a las finanzas.

Realicé la carrera de Ciencias Empresariales y pos-
teriormente ADE, mientras era empresario en el sector
inmobiliario. Después realice un Master en la Bolsa de
Valencia y la titulacion CEFA(CertifiedEuropeanFinancial
Analyst).

Desde hace anos soy profesor colaborador en la Uni-
versitat de Valéncia en diversos Masters en ADEIT.

Acumulo mas de 15 anos de experiencia en este
sector, sobretodo en el campo de investigacién de
nuevas estrategias de inversion y sistemas de riesgo.
Comencé como trader y actualmente soy director de
riesgos. Superviso el riesgo para gestoras internacio-
nales , creando y dirigiendo nuestro nuevo software
llamado CRSS , para tener todos los paramentaros de
riesgo bajo control en cada tipo de intrumento finan-
ciero de la entidad dependiendo de sus caracteristicas
, proporcionando un total control de los riesgos a tiem-
po real las 24 horas.

Otra de mis pasiones es la formacion, por ello cola-
boro como profesor, cuando puedo, con la UV en asigna-
turas relacionadas con el riesgo.

Por otro lado, imparto formacién a traders para con-
vertirlos en gestores profesionales en la academia de tra-
ding de Aguilas del Forex y LearntoWin.

TRADERS™: ;Qué experiencia o historia extraordinaria tuvo

en el pasado, de la que aprendio mucho de ella y que pueda
compartir con nosotros?

Pietroniro: En este trabajo es posible perder en un dia
lo que has ganado en un aho y esa es una situacion que
cuando ocurre produce un enorme sentimiento de impo-
tencia y de frustracién.

A mi me paso en mis fases iniciales y lamentable-
mente veo que ocurre con demasiada frecuencia en los
comienzos de muchos traders. Pero lo he visto no solo en
muchos traders, sino también en algunos gestores profe-
sionales, cdmo ante un exceso de volatilidad del mercado
y confusion en las noticias, no miden bien los riesgos.
Ganan a diario, pero el riesgo que asumen en 1 0 2 opera-
ciones podria perjudicar su cartera ante un mal escenario
y no son conscientes de que deberian valorar mucho mas
ese riesgo por operacion.

Desde luego no es lo mismo ser receptor pasivo de
un aprendizaje, es decir, que te cuenten algo, que experi-
mentar e interiorizar tU mismo un concepto. En mi caso,
con aquella operacion fracasada aprendi dos lecciones:
Por un lado, a entender y a considerar realmente el riesgo
por operacion y también su importancia a nivel de cartera.

Por otro lado, me sirvié para no reincidir en ese tro-
piezo. Aprendi a sacar partido de los errores, entendien-
do que identificarlos me permitia establecer todos los
mecanismos de control necesarios para evitarlos.
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(1) Grafico de EUR/USD Velas a 1 dia

TRADERS™: ;Cémo afronta esta
volatilidad brutal que demuestran las

W
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diversas subidas de tipos de interés del délar.

1Sep 17

Se aprecia una claro conflicto entre la informacién y datos macroeconémicos, una clara tendencia alcista ante

Fuente: Gréficos de precio de cotizacion de MT4

M 1.21320 criptomonedas?
Wﬁ“ﬁ 141.18363 Pietroniro: Yo trato el riesgo de una
‘ Mrw 1.16040 forma diferente a como se hace des-
113920 de los modelos convencionales. He
realizado estudios independientes
111800 llegando a otro tipo de conclusiones
1.03700 que explicaré en un articulo especia-
1.07580 lizado.Pero si puedo anticipar que
1.05480 he creado un Software “CRSS” que
1.03360 aborda el riesgo desde una nueva
24 Nov 17 perspectiva. En él, estos activos tan

volatiles tienen un tratamiento es-
pecial en lo que al riesgo se refiere.

TRADERS™: Una vez que tiene una posicion, ;cuales son los
factores que tiene en cuenta para aumentar o reducir el
tamaiio de la posicién?

Pietroniro: Sin duda hay dos variables muy importantes a
las que yo presto especial atencion.

Por un lado, el volumen y, por otro lado, las propor-
ciones de las fuerzas en los movimientos a favor de ten-
dencia, para lo cual es muy relevante el uso de las propor-
ciones de Fibonacci.

TRADERS': jCual es el principal error que cometen los
principiantes respecto a los profesionales?

Pietroniro: Hay muchos, pero el mas grave creo que con-
siste en no conocer las reglas del juego y en no valorar
la complejidad de este trabajo. La mayoria desconoce los
riesgos de los mercados.

Hay muchos y de distintos tipos y algunos pueden
costarte todo el capital, como por ejemplo elegir un
broker que no esté bien regulado, que no tenga un fon-
do de garantia fiable para la proteccion del capital o
que no tenga buena ejecucion y transparencia con los
precios. Antes de empezar siquiera a operar hay que
formarse para poder elegir bien y poner nuestro capital
a salvo.

Como en todo, cuando empiezas has de tener pru-
dencia, formarte y entrenarte adecuadamente. Existe
mucha publicidad que dice que esto es muy sencillo, pero
no es verdad, en este mercado ganan los profesionales o
experimentados. Los principiantes desconocen los ries-
gos reales que existen y cudl es el funcionamiento del
mercado y sus normas mas basicas.
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Monitorizacion 24 horas, diferentes
tipos de avisos de riesgo parametri-
zados por la volatilidad y las caracte-
risticas de cada activo concreto, exposicion maxima del
activo en la cartera y otros filtros de riesgo para controlar
su comportamiento y riesgo actualizado.

Lo importante en este tipo de activos es establecer
mecanismos de riesgo adecuados, de tal manera que si el
mercado se mueve en contra de la posicion tomada poda-
mos tener capacidad de reaccion para controlar el riesgo
por operacion y el apalancamiento usado para minimizar
los riesgos o bloquearlos.

TRADERS™ ;Qué es lo que le resulta mas dificil de explicar
en los mercados en este momento?

Pietroniro: Muchas cosas son dificiles de explicar porque
el mercado esta muy confuso. Sobre todo en lo que tiene
que ver con la reaccién de este ante los datos macroeco-
némicos y los discursos mas relevantes, como las subi-
das del tipo de interés y la oferta monetaria. Los datos
fundamentales, la informacion politica internacional y los
riesgos que conlleva, estan produciendo mucha confu-
siéon en los inversores.

Las noticias son cada vez mas confusas y es mas di-
ficil obtener fuentes fiables e identificar la realidad de los
datos fundamentales respecto al comportamiento del
mercado, ya que la informacién se ha convertido en una
guerra de tuits entre los representantes de la FED, el BCE
y los principales politicos internacionales.

Por ejemplo, un aumento de tipos de interés del dolar
respecto al euro deberia te6ricamente fortalecer al ddlar,
si lo analizaramos desde un punto de vista macroecono-
mico fundamental. La explicacién sencilla es que a nivel
internacional los capitales tedricamente deberian migrar
hacia un tipo de interés mas alto, encareciendo asi el pre-
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Lo méas importante es saber que existen diferentes
)) tipologias de gestion del riesgo y dependen del modelo ((
de inversion que use cada gestor.

cio del délar hasta llegar a un nuevo equilibrio en caso de
mantenerse una oferta monetaria similar. En estos datos
veremos la evolucion de los tipos de EEUU:

16.12.2015. 0.5%
14.12.2016. 0.75 %
15.03.2017. 1%
14.06.2017. 1.25%
13.12.2017. 1.5 %

ok wbd-

Sin embargo, esto aun no se ha reflejado en la grafica,
representando un comportamiento totalmente opuesto,
alcista en el EURO respecto al DOLAR.

Esto se puede justificar, a partir de otro conjunto de
noticias o de datos interpretados desde un punto de vista
diferente, a favor de la fortaleza del euro o de la debilidad
del délar por diversos motivos politicos, datos economi-
cos y aportando las explicaciones que interese transmitir
en ese momento.
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TRADERS: ;Qué deberia funcionar en teoria pero en la
practica no es asi?
Pietroniro: La eficacia de la diversificacién es un mito.

Es muy peligroso pensar que se puede controlar el
riesgo solo con la diversificacion y un sistema de corre-
laciones.

Cuando se produce un desequilibrio serio del merca-
do, las correlaciones de los activos se modifican sustan-
cialmente sin previo aviso con una gran volatilidad.

La diversificacién hace muchas veces que se invierta
un porcentaje excesivo de la cartera para conseguir ese
nivel de diversificacion 6ptimo. Sin embargo, en la prac-
tica no funciona asi y puedes tener 10 operaciones y que
las 10 sean perdedoras. No siempre es bueno aumentar
el numero de activos, dependera del tipo de inversion
que use cada gestor.

Para mi lo mas importante es controlar los riesgos y
como medirlos, dependiendo de los tipos de activos que
use el gestor.

Un ejemplo muy sencillo es el de los bonos cuando
estdn en una proporcion inadecuada en la cartera. Estos
productos tienen un riesgo de default que no suele estar
valorado de forma eficaz en muchas carteras, comprome-
tiendo demasiado capital y asumiendo un riesgo con el
que no se contaba.

Otro ejemplo. Si tenemos una cartera tedricamen-
te bien diversificada en acciones de los 3 indices, DAX,
IBEX, SP500, puede producirse, segun mis estudios, en
cualquier momento un 23 % o 38 % de correccion de un
movimiento de largo plazo de forma inesperada, inclu-
so el aumento continuo de volatilidad del mercado esta
provocando como en 3 dias se ha cumplido la volatilidad
completa de un ano en el indice SP500, ha bajado en tres
dias lo que tardo en subir mas de un ano.

TRADERS: jPlanteas alguna alternativa?
Pietroniro: Particularmente considero mas eficaces otras
alternativas para la gestion del riesgo.

Actualmente existen gestores que utilizan estrate-
gias automatizadas o de gestion manual, empiricamen-
te demostradas, donde se limitan con mas eficiencia los
riesgos que en los modelos convencionales de diversifi-
cacioén. Algunas de ellas establecen un sistema de ope-
rativa intradiario donde limitan el riesgo maximo diario,
por ejemplo al 1 %, saliendo del mercado si este se supe-
ra. Al dia siguiente continian tomando una decisiéon no
condicionada por la del dia anterior, teniendo al ano 252
oportunidades.

Si la estrategia usada por estos gestores tiene una
buena combinacion entre porcentaje de operaciones ga-
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nadoras y un ratio de beneficio por operacién adecuado,
pueden obtener una ventaja en probabilidad para sus sis-
temas y una gestion del riesgo mas eficiente, ya que lo
Unico que garantiza perder un 1 % es tener operaciones
por valor de un 1% en ese dia y no confiar en la volatilidad
futura.

TRADERS™ ;Ve nuevas diferencias significativas entre el
comportamiento de los inversores institucionales frente a
los privados?

Pietroniro: Creo que siguen aumentando las diferencias.
Son dos ligas diferentes, ni siquiera obtienen los mismos
precios ni la misma informacion.

Los minoristas no pueden soportar el creciente au-
mento de volatilidad del mercado, ni los movimientos
bruscos en los que usualmente las manos fuertes barren
todos los stop loss de estos, para finalmente hacer el mo-
vimiento contrario, solo para dejarlos fuera del mercado,
ya que el paso del tiempo no supone lo mismo a nivel de
costes para ellos y tienen menos margen de maniobra.
Quiero destacar que en los ultimos anos el mercado se
ha aprovechado mucho de esos momentos y voy a citar
varios ejemplos muy claros del EUR/USD, aunque se
producen en todo tipo de activos a diario. Estos dias se
produjeron movimientos en los que el rango de precios
y la volatilidad eran tan altos que muchos stop loss de
posiciones adecuadas saltarian.

e 23/08/2015. 3600 pips de rotura. 1.13800 a 1.17200,
para llegar hasta 1.05800

e 1/5/2016. 1800 pips de rotura. 1.14500 a 1.16200, para
llegar a 1.09200

e 6/11/2016. 2400 pips de rotura. 1.10700 a 1.13000, para
llegar a 1.05800

e 4/12/2016. 2200 pips de rotura. 1.06400 a 1.08700,
para llegar a romper minimo en 1.03400

Estos dias los inversores privados pueden verse muy per-
judicados por la alta volatilidad.

Hay miles de ejemplos asi en muchos activos donde
la volatilidad es extrema y sin direccidon durante unos se-
gundos dejando a muchos inversores fuera del mercado.

Gracias a las medidas de las entidades regulatorias se
ha logrado avanzar mucho en este aspecto, pero ain queda
mucho por cambiar para hacer el mercado mas igualitario.

TRADERS': Estamos viendo uno de los mercados bursatiles
alcistas mas largos de todos los tiempos. ;Crees que este
podria ser el comienzo de otro superciclo para las acciones
mundiales?
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Los minoristas no pueden soportar
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el creciente aumento de volatilidad del mercado,
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ni los movimientos bruscos.

Pietroniro: Es posible. Depende de si dejan que se produz-
ca una revolucién tecnoldgica mas rapida o mas lenta. La
cuestion es que la evolucién tecnologica puede estar cer-
ca en varios sectores, como pueden ser la biotecnologia,
la biomedicina o la robodtica, entre otros, y su comercia-
lizacion internacional. El problema es que supone crear
una nueva normativa legal, posiblemente internacional,
para la que aun no estamos preparados, ya que hay que
incluir como se regulara y se integrara esa tecnologia en
nuestra sociedad. También hay que contemplar que un
cambio tecnoldgico puede agravar mucho las diferencias
entre los diferentes paises o continentes, ya que reque-
riria de muchos recursos, por esto es muy importante
medir los tiempos para implementar estos avances. La
politica internacional tendra un papel muy destacado en
este proceso, ya que de ellos dependera el ritmo al que
se implementen estos avances y sobretodo la formaen la
que se realice.

TRADERS: ;Cual es la cuestion clave en términos de
gestion de riesgo a la que se debe prestar atencion? ;Algin
ejemplo?

Pietroniro: Lo mas importante es saber que existen di-
ferentes tipologias de gestion del riesgo y dependen del
modelo de inversidén que use cada gestor.

La tipologia de los activos con los que trabajemos y
sus caracteristicas concretas, el nimero de operaciones
que realiza, cuanto tiempo esta en el mercado, si prefiere
diversificar su cartera o realiza otro tipo de operativa y
otras muchas variables.

Para conocer el riesgo real de un gestor hay que ha-
cerle un traje a medida y saber perfectamente cémo in-
vierte y como reacciona ante cada situacion del mercado.

Pero la cuestién clave, sin duda, es limitar el riesgo.
Definirlo concretamente en funcion de nuestra estrategia
de inversidon y seguir un riguroso control de este e im-
plantar un protocolo para su aplicacién.

Para mi el control del riesgo es el aspecto mas impor-
tante a la hora de gestionar las inversiones si se buscan
estrategias consistentes a largo plazo.

TRADERS ;Qué recomienda a los nuevos traders e inver-
sores para empezar?

Pietroniro: Formarse, esto no es un juego, es un traba-
jo y hay que estar concienzudamente preparado. Si nos
es posible encontrar un tutor o mentor de confianza, sin
duda, nos ahorrara mucho tiempo, dinero y disgustos. Si
no, podemos recurrir a una academia especializada en in-
versiones o a alguna institucién seria. Aprender a ganar
dinero en los mercados no es gratis, por un lado o por
otro el mercado se lo cobra. La falta de formacion y el
hecho de aventurarse a entrar en el mercado sin expe-
riencia son los principales motivos por los cuales tantas
personas naufragan en este océano de oportunidades.
No esta bien comenzar invirtiendo dinero real si realizas
autogestion, es necesaria una etapa en un entorno simu-
lado sin riesgo para poder afianzar los conceptos nece-
sarios. Ademas, en mi opinion,se han de interiorizar los
siguientes cuatro pilares fundamentales :

e Control de riesgo

e Estrategia y gestion monetaria

e Psicologia del inversor

* Interpretacion de la informacion

La entrevista fue realizada por el editor
jefe y socio de la revista, loannis Kantartzis «
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TRADERS: Sr. Clenow, usted empezé en el trading como
principiante operando durante sus estudios y luego se
movio al campo institucional. jQué distingue a los profe-
sionales de los traders aficionados?

Clenow: Las principales diferencias no son necesariamen-
te el conocimiento o el rendimiento alcanzado (temporal-
mente). Por el contrario, los traders profesionales tienen
una percepciéon del riesgo muy pronunciada, asi como
enfoques y métodos de trading claramente estructurados.
Ademas, los profesionales piensan a nivel de cartera, en
lugar de preocuparse por los altibajos de cada posicion.
Los principiantes tienden a operar y perfeccionar sus es-
trategias individuales en mercados individuales, mientras
que los profesionales aplican y diversifican varias estra-
tegias en mercados diferentes. Estas 2 cosas, la diversifi-
cacién de la cartera y la diversificacion de las estrategias,
son la clave en el largo plazo para poder implementar con
éxito la mayoria de los estilos de negociacion.

TRADERS': Entre los traders profesionales, habria también

que distinguir entre quién asume realmente el riesgo y
quién se dedica tan sélo a ejecutar drdenes, ;no?
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Andreas Clenow

Andreas Clenow tiene mas de 15 afios de experiencia como
fundador y gerente de varios fondos de cobertura. Esta
especializado en estrategias cuantitativas de negociacion
tendenciales y de momento del mercado. Actualmente es
director de inversiones y socio principal de ACIES Asset
Management. Marko Grénitz fue a su encuentro en Zurich
para entrevistarlo.

Clenow: Si. El término “trader” a menudo se usa indebi-
damente. La mayoria de los traders son solo traders que
realizan ventas ejecutando las 6rdenes de sus clientes
institucionales para obtener comisionesy, por ello, tienen
poco margen de maniobra. No se trata de una operativa
en sentido estricto, por lo que no se tiene en cuenta el cal-
culo de riesgo de su propia cuenta, sino mas bien se usa
para reclutar clientes y vender el servicio de ejecucion de
o6rdenes. El Unico riesgo real de esta operativa lo asumen
los administradores de valores que se alejan lo mas posi-
ble del indice de referencia clasico o que ofrecen futuros
administrados. Y luego estan los traders propietarios de
los bancos, a los cuales apenas se les encuentra a dia de
hoy. A menudo éstos operadores conseguian su ventaja
competitiva accediendo al flujo de 6rdenes de los clien-
tes y utilizarlo para “ponerse por delante” de las grandes
ordenes.

TRADERS™ ;Qué piensa de los traders privados?

Clenow: Creo que a ellos, sobre todo, les viene bien la
inversion a largo plazo. Mi experiencia me indica que los
traders que operan a corto plazo acaban estrellandose
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estrellandose contra la pared.

contra la pared, tarde o temprano, especialmente si ha-
cen intradia,.

TRADERS: jPor qué les pasa eso? ;Es imposible operar
intradia?

Clenow: No es imposible. Pero tienen muchas dificulta-
des. Por ejemplo, los traders intradia corren grandes ries-
gos para obtener grandes ganancias, lo cual les puede ir
bien durante algun tiempo, pero generalmente fracasan a
lo grande en algin momento. Ademas, a menudo operan
solo con su propio capital y, por lo tanto, tienen la pre-
sion de obtener un retorno para poder vivir de ello. Las
retiradas de capital son problematicas incluso cuando
tienen éxito porque reducen significativamente el efec-
to del interés compuesto. La presién de obtener buenas
ganancias es menor, si se tiene un capital inicial elevado,
pero yo recomiendo mejor no operar
el intradia. Otro problema, especial-

Clenow: Si, por desgracia. La industria del trading vende
un sueno, por asi decirlo, y muchos ganan dinero de ello.
Lo que tienes que aprender como trader independiente
es a tener pensamiento critico. Si algo parece demasiado
bueno para ser verdad, generalmente lo es. Hay tantos
andlisis e indicadores inutiles que siempre tendra que
cuestionarlo todo y ser consciente de lo que realmente
necesita para implementar su propia estrategia de tra-
ding, la cual necesitara comprender en detalle.

TRADERS™ ;Cual es su opinidn sobre el analisis técnico?

Clenow: Hay algunas herramientas utiles que se pueden
usar para desarrollar sus propios indicadores en funcion
de sus funciones. Sin embargo, le abrumaran la gran va-
riedad de componentes completamente inutiles que tie-
ne. Desafortunadamente, hoy en dia el analisis técnico

mente con los traders principiantes
es que tienen una comprensiéon com-
pletamente erronea de lo que se ne-
cesita para tener alguna posibilidad
de éxito sostenible. Muchos creen
que pueden asistir a algun seminario
y leerse algun libro el fin de semana,
y ya estan listos para vivir de la ope-
rativa intradia. Lo cual es absurdo.
Como en cualquier otra profesion,
necesitara de una buena educacion
y anos de experiencia, tal vez incluso
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mas en el trading que en otras pro-

G1) Sistema de seguimiento tendencial sin limite de pérdidas
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fesiones.

TRADERS': Frecuentemente los me-
dios de comunicacion informan sobre
como alguien (supuestamente) ha
ganado millones en los mercados en
poco tiempo.

El grafico muestra una curva de capital simulada de la prueba histérica de una estrategia simple de seguimiento
tendencial sin costes de transaccién aplicados a una variedad de mercados de futuros de baja correlacién. Mira-
mos el mercado solo una vez al mes. Si el precio es mas alto que hace un afio, se abre una posicion larga, en el
caso contrario, una posicion corta. Los tamafios de posicion se escalan de acuerdo a la volatilidad del mercado.
No es una “stiper estrategia”, pero muestra el potencial de un enfoque valido, incluidas las pérdidas que tiene
durante todo el tiempo. Es un concepto que funciona a largo plazo. Por lo tanto, la estrategia puede desarrollarse
aln mas; por ejemplo, se puede reducir el nimero de mercados para evitar los gastos de mérgenes elevados y
reducir los requisitos de capital.

Fuente: Andreas F. Clenow, Conferencia en Texas: ,Comercio profesional, mitos y realidad en la industria del trading”, p. 32
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es predominantemente una “religion” y una oportunidad
para los vendedores de viento. Tendra que aprender a
pensar de forma critica y juzgar todo lo mas cientifica-
mente posible.

TRADERS: jEntonces no usa el contéo de las ondas de
Elliott?

Clenow: Creo que el método de Elliott, asi como el de
Fibonacci, s6lo son una ilusién. Ambos intentan crear la
sensacion de precision que no existe en los mercados.
Tampoco acepto la explicacion de la profecia autocum-
plida. La razéon es que los pocos operadores privados
que las usan son una minoria respecto a las enormes
ordenes de los institucionales, los cuales no las usan.
Sin embargo, en algin momento daran un prondsti-
co correcto, siendo entonces cuando se producira una
peligrosa coincidencia, que a menudo la venderan los
defensores de estos métodos a voces. En realidad, un
pequeno grupo escindido de traders técnicos privados
en los mercados no tiene ningun poder de fijacion de
precios y no podrd mover los precios hacia ningun lado
de forma sostenible.

TRADERS': jTodavia mira los graficos?

Clenow: Si, definitivamente. Como le dije, el analisis téc-
nico tiene herramientas utiles como las medias moéviles
que usted podra usar. Ademas, la creacion de graficos
visuales siempre es un buen lugar para comenzar a desa-
rrollar ideas de estrategias. Y mediante 6rdenes discre-
cionales, dar un vistazo a los graficos también me vale
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para dar sentido y decidir si encuentro barata una entrada
o salida o mejor debo esperar a la siguiente oportunidad.
Pero desaconsejo mirar los graficos intradia. Raramente
se tendran ventajas que lograr y se quedara, en el verda-
dero sentido de la palabra, “colgado de la pantalla®.

TRADERS": jComo define su riesgo en el trading?

Clenow: El riesgo necesita una escala que exprese cuanto
fluctua un precio determinado en un momento dado. Lo
cual puede ser completamente independiente del tama-
no de la posicion. Si tiene cientos de acciones a 50 Eur
que fluctian ampliamente, probablemente corra un ma-
yor riesgo que alguien que posee cientos de acciones con
baja volatilidad a 100 euros. Por lo tanto, el calculo de los
tamanos de las posiciones debe considerar la volatilidad
de cada instrumento como el parametro crucial, no el ta-
mano de la posicidén en si misma, sino a la volatilidad. Por
ejemplo, los traders usan el Average True Range (ATR), el
rango medio verdadero.

TRADERS": ;Puede explicarnoslo con un ejemplo?
Clenow: Supongamos que quieres abrir una posicién lar-
ga en cualquier accién. Como queremos mantener el ries-
go bajo, la posicién al nivel de la cartera general o cuenta
de trading solo deberia tener un impacto del 0.5 % por
dia. Si nuestra cartera tiene un valor de 100.000 euros,
el riesgo equivale a 500 euros. Ahora supongamos que
nuestra accion tiene un ATR de 10 euros, es decir, fluctua
un promedio de 10 euros al dia. En consecuencia, podre-
mos comprar 50 acciones (500/10). No importara cual sea
su precio, porque escalaremos la po-
sicion exclusivamente en funcién del

(2) Seleccion de acciones aleatorias con ajustes

riesgo, al cual mediremos utilizando
el ATR.

TRADERS": Pero el ATR cambia con

lo cual la posicion debe ajustarse
continuamente.

Clenow: Exactamente. Pero es sufi-
ciente ajustarla después de los gran-
des cambios. Si en nuestro ejemplo

50
2000 2003 2006 2009 2012 2015

Esta prueba histérica muestra un efecto sorprendente. Si toma el S&P 500 como indice de seleccion (na-
ranja) y selecciona al azar 50 acciones que se mantienen igualmente ponderadas con ajustes una vez al
mes, tras varias ejecuciones completas de esta simulacién durante todo el perfodo desde el 2000 al 2016,
obtendremos las curvas de capital. Ninguna de las simulaciones tuvo un rendimiento inferior al indice S&P
500, lo que demuestra que gran parte de las ganancias que siguen la tendencia provienen de principios
muy simples como la ponderacién y el ajuste. Sin embargo, este enfoque aleatorio no es adecuado para la
implementacion practica.

Fuente: Andreas F. Clenow, conferencia en QuantCon en Nueva York: ,jOpere como un chimpancé, libere al primate que lleva dentro!”, P. 7

70

el ATR aumenta de 10 a 10.50 euros,
no es necesario. Pero si el ATR as-
ciende a 15 euros, el riesgo cambia
significativamente. Entonces la po-
sicion ya tiene una influencia del
0,75 %, si la cartera se mantiene en
100.000 euros. En consecuencia, las
acciones tendrian que venderse para
nuevamente reducir esta nueva in-
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fluencia. Por el contrario, si el ATR
caey, por lo tanto, también el riesgo,
entonces las acciones tendrian que
comprarse para no dejar que la po-
sicion dentro de la cartera se vuelva
insignificante.

TRADERS: ;Qué piensa sobre el
aumento o disminucion de posiciones
que estan en ganancias o pérdidas?
Clenow: Como le dije con anterio-
ridad yo escalo mis posiciones en
funcion del riesgo. Uso el enfoque
de la gestion monetaria, que son po-

PERSONAS

G3) Impulso de Clenow

linea de regresion
momento

de Clenow

coeficiente de
determinacion

exponencial
anualizada

Andreas Clenow ha desarrollado su propia definicién de impulso segin la cual él mismo escala las posiciones
de su cartera. Primero, calcula la linea de regresion exponencial anualizada. Esta es la linea recta que mejor
describe la tendencia del precio pasado en funcion de los cambios porcentuales. Cuanto méas empinada es,
mayor es el impulso y, por lo tanto, su valor. Clenow lo multiplica por el coeficiente de determinacién, el cual
describe la precision con la que la linea de regresién mapea el rendimiento pasado. Cuanto menos se desvia
del desarrollo anterior de la linea de regresion, es decir, cuanto mas lineal es el movimiento, mayor es este
valor. Para la cartera, las acciones con los valores de mayor momento se compraran en orden descendente
hasta que se agote el capital de inversién. Por ejemplo, la ponderacién se basa en la volatilidad inversa o en

pulares entre los traders privados,

aunque no uso las mismas. Ellos

otro concepto avanzado (ver infobox).

Fuente: Andreas F. Clenow, conferencia en el QuantCon en Nueva York: ,jOpere como un chimpancé, libere al primate que lleva dentro!”, P. 20

incluyen estrategias que piramidan

sus posiciones que carecen de base

financiera y para mi corresponden a una mentalidad de
jugador, tratando de conjurar una ventaja, donde no exis-
te ninguna.

TRADERS™: ;Como es pues un enfoque de negociacion
claramente estructurado?

Clenow: Debe comenzar con un concepto basico, como el
momento o el precio. Se debe demostrar que el concepto
elegido funcionay tiene sentido, ya que proporciona gran
parte del éxito a posteriori. Entonces debemos encontrar
una manera de cuantificar dicho concepto y convertirlo
en reglas fijas sin sobre-optimizacion. Si, por otro lado, al
igual que otros muchos traders privados primero busca
indicadores y reglas de negociacion sin conocer su con-
cepto real, entonces todo conduce a la adaptacion de las
curvas (sobre-optimizacién) lo cual dificilmente funciona-
ra en el largo plazo, porque realmente no sabra exacta-
mente qué esta haciendo y qué efecto busca.

TRADERS™: ;Como encontraria un concepto simple?
Clenow: Tomemos como ejemplo una estrategia de
seguimiento tendencial. Siempre debemos comenzar
con la idea mas simple y refinar la estrategia cuando el
concepto tenga éxito. Para una tendencia alcista, defi-
niremos que el precio esté por encima de la media mo-
vil de 50 y 100 periodos. Si hay un retroceso de 3 ATR,
compraremos y mantendremos la posicién durante 30
dias. Este es un numero arbitrario para ver si nuestro
concepto funciona. A continuacion, como se describio
anteriormente, se probard en varios mercados dentro
del contexto de la cartera con una asignacién de riesgos
basada en el ATR.

TRADERS" Las estrategias de seguimiento tendencial a
largo plazo funcionan bastante bien en los mercados de
futuros. ;Ocurre lo mismo con las acciones?

Clenow: Un enfoque de seguimiento tendencial clasico
apenas funcionara con las acciones. Ello se debe a que
las acciones tienden a tener niveles altos de beta, por lo
que dependen en gran medida del mercado en general y
ademas tienen una correlacién positiva lo cual resulta en

Simplificaremos la determinacion del tamano de la posicion
basada en la volatilidad inversa descrita en esta entrevista
para aclarar la idea. En la implementacién practica, Andreas
Clenow usa conceptos méas avanzados. Por ejemplo, prime-
ro decide cuantas acciones diferentes desea tener en car
tera, por ejemplo, 25. Luego, elije las 25 acciones principa-
les segun el impulso de Clenow. Ademas, considera como
criterio de seleccion a las medias moviles a mas largo pla-
z0. A continuacion, para cada accioén, se calcula la volatili-
dad inversa y la puntuacion Z asociada (nimero de desvia-
ciones esténdar de la media). Para limitar la influencia de
los valores individuales extremos, todos los valores que es-
tén por encima o por debajo de un cierto umbral (5 % mas
bajo y mas alto) que se pueden ajustar (winsorizing). El re-
sultado nos dara las posibles ponderaciones de las acciones
dentro de la cartera. Ademas, para tener una proteccién ba-
jista, se podra establecer una pendiente minima necesaria
que debe cumplir cada accién para permanecer en la carte-
ra. Por ejemplo, la cartera creada podra reequilibrarse men-
sualmente.

A



PERSONAS

una baja diversificacion en caso de que el movimiento del

mercado se gire.

TRADERS": ;Qué usaria con las acciones?

Clenow: Una buena estrategia, que también describo en

mi libro “Stocks on the Move”, es el impulso. Aqui, las

acciones mas fuertes son buenas candidatas. Solo se to-

maran posiciones largas si el mercado en general esta en

tendencia ascendente. Las ponderaciones de las accio-

nes individuales se determinaran nuevamente mediante

el modelo ATR descrito. El objetivo del enfoque de im-

pulso es ganar mucho en un mercado alcista cuando la

cartera esté totalmente invertida y perder lo menos posi-

ble en un mercado bajista cuando la cartera esté en gran

parte o en su totalidad en efectivo.

TRADERS': Supongames que hemos desarrollado un con-

cepto con reglas simples. ;Como procederemos?

Clenow: En cualquier caso, debe hacer una prueba his-

torica realista. Al decir realista, quiero decir que deben

tenerse en cuenta los diferentes efectos que distorsionan

el calculo, porque de lo contrario la prueba histérica re-

trospectiva serd bastante inutil. Lo cual no solo es tener

en cuenta los costes de transaccién y el deslizamiento,

sino sobre todo las influencias significativas a largo pla-

zo, como el sesgo de supervivencia. Por ejemplo, si prue-

ba una estrategia de impulso a 20 anos, también deberéa

considerar las acciones que han sido candidatas a su car-

tera durante dicho periodo, pero que ya no estan en el

indice considerado a dia de hoy, o quizds ya ni existen.

iTales efectos pueden crear una diferencia significativa!

Por otro lado, aquellos que simplemente prueban con las

acciones actuales de un determinado indice obtendran

automaticamente buenos resultados pero se les mostra-
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rd una imagen completamente irreal de la estrategia de
negociacion.

TRADERS”: Entonces, se debe invertir mucho tiempo en una
prueba historica. Si se ve bien, ;como la ejecuto?

Clenow: Probaria 2 cosas: primero, escriba la l6gica y las
reglas exactas y déselas a a una persona externa para ver
si obtiene los mismos resultados, o al menos los resul-
tados son muy similares. También es interesante probar
en otros conjuntos de datos o mercados para verificar la
solidez. La segunda idea es implementar la estrategia con
una cuenta pequena, posiblemente con solo una parte de
las posiciones, para tener una idea de la implementacion
real.

TRADERS” ;Qué pérdidas deberia esperar con las estrate-
gias de seguimiento tendencial y de impulso?

Clenow: Aproximadamente 2 o 3 veces el rendimiento
anual promedio a largo plazo. Por lo tanto, si persigue
tener una estrategia que arroje un rendimiento promedio
del 10 % durante muchos anos, debe suponer que se po-
dréa bajar al 20 a 30 % en tiempos dificiles.

TRADERS™: ;Por qué cree que el seguimiento tendencial y
el impulso aidn funcionan, a pesar de que muchos traders la
usan?

Clenow: Bueno, en los ultimos anos, el seguimiento ten-
dencial con futuros no ha funcionado tan bien. A largo
plazo, continuara funcionando, pero el rendimiento se
ha vuelto mucho mas plano. Ello se debe a que tenemos
un periodo prolongado de bajas tasas de interés, y los
fondos que no estan vinculados por margen a las posi-
ciones de futuros tienen poco o ningun rendimiento. Al
contrario, durante los anos anteriores, las tasas de inte-
rés fueron mas altas y los precios
de los bonos a largo plazo subian y

G4) Modelo de impulso

*Tenga en *Valor de
cuenta los Clenow
valores historicos| | Momentum por
del S&P 500 encima de 30
einvolucrara elaaccion
todas las debe estar
empresas entre el 20 %
excluidasy de las mejores
adquiridas del indice

e Clasificacion
de acciones
tras el impulso
de Clenow

e Comprar en
orden desde el
primer valor

e Escalar el
tamafio de la
posicion segin
la volatilidad

siempre habian arrojado un buen re-
torno. Pero volvamos a la verdadera
pregunta: Yo creo que los mercados
«Verificacion no se adaptan inmediatamente a la

mensual de los informacion nueva, por lo que deter-

criterios de minan la estructura de precios des-
selecciony . o

clasificacion y pués de pasar algun tiempo. Esta es
reinicio de la una sub-reaccién al flujo de informa-
asignacion

cion, por lo que los movimientos ne-
cesitan una cierta cantidad de tiem-

posicionarse en el modelo de impulso.

Este grafico muestra los pasos individuales a considerar de acuerdo a Andreas Clenow para seleccionar y

Fuente: Andreas F. Clenow, conferencia en QuantCon en Nueva York: , jCambie como un chimpancé, libere a su primado!”, P. 2

po. Estas fases duran algun tiempo y
a menudo conducen a una reaccion
exagerada en la direccion de la ten-

dencia. Actualmente hay mucho di-
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nero en estrategias de impulso en
acciones, lo que arroja altos rendi-
mientos en el mercado alcista pero
también depende en gran medida de
la fase del mercado en la que nos en-
contremos.

TRADERS: jCuales cree que son las
falacias que a menudo encuentran los
inversores privados?

Clenow: Muchos traders principian-
tes esperan retornos irrealmente
altos. Para demostrarlo veamos un
simple ejemplo. Cualquiera que co-
mience con 100.000 euros y consiga
un 50 % anual podria administrar
alrededor de 100 millones de euros
después de 17 anos. (Es realista?

Creo que es imposible. Los mejores inversores del mun-
do se convirtieron en multimillonarios con una media
de alrededor del 20 a 25 % anual. Cualquier rendimiento
superior al 20 % anual es extremadamente poco realista
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Trading como negocio a tiempo parcial
Los traders a tiempo parcial persiguen una activi-
dad diferente antes del trading en si. Es por eso que
hay algunas cosas a tener en cuenta al organizar sus
operaciones. En nuestra historia de portada, nos
gustaria presentar las peculiaridades del negocio a
tiempo parcial y mostrarle cémo hacer la mejor tran-
sicion de aficionado al trader a tiempo parcial.
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G5) Impulso vs S&P 500
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La curva de capital muestra el potencial existente para superar las previsiones mediante el enfoque de impul-

so0. En los mercados alcistas se busca lograr los mayores rendimientos posibles, que correspondan al menos

a los rendimientos del mercado, mientras que en los mercados bajistas se trata de perder lo menos posible.
Fuente: Andreas F. Clenow, conferencia en el QuantCon en Nueva York: ,,jOpere como un chimpancé, libere al primate que lleva dentro!”. P. 24

a largo plazo. Es suficiente ganar 10 % por aho a largo
plazo para ser muy rico. Muchos inversores privados no
se creen este punto. Al mismo tiempo, a menudo toman
riesgos excesivos que a veces desconocen. Los traders

Entrevista: Gil Paz

Gil Paz ha estado involucrado en los mercados bursatiles desde
finales de la década de 1990. El tiene muchos afios de experiencia
en las operaciones de divisas y se convirtié en trader por cuenta
propia en 2012. Desde entonces ha estado negociando acciones y
fondos de clientes institucionales. Ademas, ha estado ofreciendo
webinars durante anos y da conferencias sobre diversos temas de
trading. Marko Granitz lo entrevisto.
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Solo se tomaran posiciones

)

largas si el mercado en general esta en

«

tendencia ascendente.

privados a menudo hacen cosas por las cuales los des-
pedirian si gestionasen un fondo de cobertura. Por otro
lado, los estafadores los engafhan, con sistemas sobre-
optimizados que rinden el 50 o 100 % al afno. En ese mo-
mento debe preguntarse por qué este proveedor lo ven-
de, si realmente funciona.

TRADERS™: ;Qué consejos tiene para los traders que quie-
ren mejorar?

Clenow: En el trading, debes cometer errores para apren-
der de ellos. Es importante cometer errores, de los cuales
uno también pueda recuperarse. Aquellos que se anali-
zan regularmente podran mejorar considerablemente
con el tiempo. Ademads, aconsejaria a los traders priva-
dos que aprendan a programar. Y que programen mas
alla de las plataformas faciles de usar, que también son
adecuadas para los operadores sin experiencia en pro-
gramacion. Porque los proveedores nos podran vender
las soluciones simples, ya que estan asociadas con poco
trabajo, pero sus posibilidades son demasiado limitadas.
Entonces les aconsejo pasar algun tiempo aprendiendo
un lenguaje como Python o C++, con eso vale.

TRADERS™: jCual seria su consejo para los traders que
desean vivir de la operativa bursatil?

Clenow: Les aconsejaria trabajar con perspectiva para
gestionar el dinero de otras personas. jPor qué? Debido
a que podran escalar una ventaja tan pequena en el mer-
cado, y podran lograr ganar de forma mucho mas rea-
lista y con menos riesgo. Cualquiera que consiga ganar
un solido 20 % al ano dificilmente podra vivir si no tiene
una gran cuenta de trading desde el principio. Al mismo
tiempo, sin embargo, éste seria un excelente resultado
para todos los inversores cuyo dinero también se gestio-
na con esta estrategia y, al mismo tiempo, las comisiones
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de gestién serian un buen ingreso para el trader que lo
gestiona. Podra centrarse en trabajar de manera sélida y
sin riesgos extremos y lograr rendimientos moderados
pero consistentes.

TRADERS": No es tan facil administrar dinero de otros.
Clenow: Asi es, los requisitos regulatorios estan aumen-
tando. Ademas, los activos se concentran cada vez mas
y los grandes inversores institucionales estan buscando
posibles vehiculos de inversion a partir de un cierto vo-
lumen. Lo cual hace que sea cada vez mas dificil reunir
suficiente dinero para cubrir los costes a largo plazo y
sobrevivir. Creo que es bastante dificil con una inversion
administrada de 10 millones de euros.

TRADERS": jPuede recordar alguna operacion particular-
mente buena que haya hecho en su cuenta privada?
Clenow: Bastantes, incluso sabiendo que alguna fue un
golpe aleatorio de suerte clasica. En enero de 2015, que-
ria transferir dinero de mi cuenta bancaria en suiza a doé-
lares para comprar posiciones en dblares. Mi agente de
bolsa queria una comision del 3 %. Traté de contactar a
alguien para negociar, pero ese dia no lo obtuve. Enton-
ces no hice nada y pospuse todo al dia siguiente. Al dia
siguiente, 15 de enero de 2015, mi sorpresa fue inmen-
sa: el Banco Nacional de Suiza habia levantado inespe-
radamente el tipo de cambio minimo sobre el euro. Asi
que no dudé mucho y decidi pagar la tarifa del 3 % para
cambiarla por un precio que era aproximadamente un 15
% mas economico que el dia anterior. {Si ese no era un
buen negocio! ;Cuél podria serlo? Desafortunadamente,
no lo puedo replicar, por lo que tan sélo sigue siendo una
coincidencia afortunada.

La entrevista la realizo Marko Grénitz. «
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Frederic Saffore

Frederic Saffore ha estado operando durante 10 afios
aproximadamente. Su blog www.LoneStockTrader.com se dirige
alos principiantes que desean mejorar y lograr operar con éxito.

>4 www.lonestocktrader.com
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;Tiene lo que se necesita
para convertirse en un trader?

» He estado operando atiempo completo durante 5 anosy
todavia me apasiono. Puedo operar en cualquier parte del
mundo y decidir por mi mismo coémo y cuando trabajar.
Asi, puedo concentrarme en mi familia y pasatiempos.
Ademas, no tengo que preocuparme por los clientes o
un jefe, solo de mi plan de negociaciéon. Creo que ha sido
éste y algunos otros factores los que me han ayudado
realmente a tener éxito. Si miramos tras bastidores
veremos que hay mucho por hacer hasta lograr un
avance en el mercado bursatil. Para ser honesto, hasta
hace 5 anos, perdia dinero constantemente y casi llegué
a perder todo mi capital.

A muchos, les cuesta mucho contar lo dificil que
realmente es el camino hacia la obtencion del éxito. Los
traders privados competimos desde casa con el dinero
que hemos ganado duramente contra innumerables
traders profesionales. Los estudios dicen que solo un
1% de los traders gana mucho dinero. Solo el 9% puede
autofinanciarse y el 90 % restante pierde dinero hasta
que vacia su cuenta. Lo cual es especialmente cierto para
los traders privados. A los administradores de fondos y
traders profesionales que gestionan dinero extranjero
solo les mueve la ambicion por superar a los indices
para obtener su compensacion, pero incluso asi fallan.
Y de hecho, segun los estudios, un increible 96% de los
fondos gestionados de forma activa no logran superar a
sus indices de referencia. Sin embargo, para los traders
privados, todavia existe la posibilidad de poder vivir del
trading. Pero, no es facil.

Usted tendrad que superar muchos obstaculos y
poner a prueba sus principios. Si quieres tener éxito, no
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hay forma de evitarlo. En la vida cotidiana, a menudo
nos vemos obligados a seguir ciertas reglas. La libertad
ilimitada de los mercados es lo que hace que la mayoria
de los operadores fracasen. Se requiere el mas alto nivel
de disciplina, para poder operar con éxito. Debe ser capaz
de evaluarse a si mismo y controlar sus emociones y
acciones. Ademas, a menudo se subestima la cantidad de
tiempo que realmente se necesita invertir para obtener
una buena rentabilidad a largo plazo. Por supuesto,
siempre le llegara un golpe de suerte, pero todo lo bueno
lleva algun tiempo, especialmente si desea obtener
ganancias a largo plazo. Por ejemplo, el trading de
éxito requiere ciertas habilidades mentales que solo se
pueden adquirir tras anos de experiencia. Otra razon por
la cual un numero tan pequeno de traders privados tiene
éxito es la siguiente: hay que ser capaz de olvidarse de
los patrones de comportamiento habituales. EI hombre
tiende a mantener las pérdidas y cerrar las ganancias
inmediatamente, incluso como si fuese una ventaja. No
nos centramos en nuestras reglas, sino mas bien en el
dinero. Por supuesto, es tentador comprar una accion
barata cuyo precio ha caido, incluso si es mas razonable
Pero preferimos

comprar las que estan subiendo.

concentrarnos en los pequenos cambios, mientras
que es con los grandes movimientos en donde se gana
una gran cantidad de dinero. Al final debe preguntarse
honestamente: ;jtiene el potencial de convertirse en un
trader de éxito? jRealmente le apasionan las operaciones
de trading y el proceso de aprendizaje que conlleva?
;Y tiene el capital suficiente para soportar los tiempos

dificiles y aun asi seguir adelante? «
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