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EN ESTE CAPITULO

Qué es el analisis técnico

Los distintos perfiles de inversor

La teoria de Dow

Empezar a
caminar en bolsa

“Entenderemos ventaja como aquella prediccion que tenga una mayor
probabilidad de que suceda alguna cosa en cierto instante.”

Trading en la zona, de Mark Douglas

oy a suponer que eres un dummy absoluto en cuestiones de

analisis técnico y que solo has tenido acceso a la informacién

basica sobre la bolsa que esta disponible en muchos sitios. Si
conoces los distintos productos que se negocian en el mercado, e incluso
sabes qué es lo que empuja un valor hacia arriba o qué lo hunde en la
miseria, entonces ya tienes una visién mas completa de la bolsa que el
99 % de la gente. Sin embargo, con eso no tienes ni para empezar.

En este capitulo voy a ofrecerte una introduccion general al mundo
del trading y el analisis técnico. Voy a explicarte cudl es el sentido de
la bolsa, cdmo se puede ganar dinero en los mercados y los distintos
enfoques que puedes adoptar a la hora de invertir. Pero, sobre todo,
voy a contarte en qué consiste el andlisis técnico y por qué es la he-
rramienta favorita de los traders de todo el mundo. Si todo esto te
suena a materia conocida, tienes permiso para pasar al siguiente ca-
pitulo. Pero si por ahi dentro tienes la sensaciéon de que hay algo que
no esta del todo claro, sigue leyendo y no quieras tener prisa. De he-
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cho, aqui tienes la primera leccién: en bolsa, las prisas son las peores
consejeras.

Ponerse en situacion

En pocas palabras, la bolsa es el modo de financiar la economia. Es
algo parecido a lo que las personas fisicas hacen cuando necesitan di-
nero, van al banco y piden un préstamo, que luego devuelven con in-
tereses. De forma parecida, las empresas que cotizan en bolsa acuden
a ella para pedir dinero a los inversores. La razon es simple: las em-
presas desean captar capital para sufragar los gastos que prevén tener
en el futuro. Para ello, pueden utilizar muchos medios, pero dos son
los mas habituales:

¥ Emitir acciones que son participaciones en la companiia.

¥ Emitir obligaciones, también llamadas titulos de deuda.

La bolsa es una opcién muy interesante para las empresas, pues les
evita los préstamos bancarios. Como es 16gico, para el inversor tam-
bién resulta interesante, porque puede colocar su capital en la bolsa a
cambio de los esperados y deseados beneficios. Pero ¢cémo funciona
exactamente este proceso?

Vamos a hacer negocios

Basicamente, los inversores ganan dinero en bolsa de dos formas dis-
tintas. Luego hay matices, esta claro, pero todo se resumen en que:

¥ Elvalor de la compafiia donde el inversor ha puesto su dinero
sube de precio y supera el pagado en el momento de la compra.
Compra barato y vende mas caro.

3 Elvalor donde tiene su dinero le reporta de forma periédica
unos ingresos denominados dividendos. No son otra cosa que
el reparto de los beneficios obtenidos por la empresa entre sus
accionistas.

Los inversores no tienen por qué ser solo personas fisicas como tdy
como yo. También pueden ser instituciones o incluso los propios
bancos.

16 PARTE | Los conceptos basicos



LA AUTORA
OPINA

ADVERTENCIA

Yo comparo la bolsa con un gran mercado. Unos venden peras, otros
manzanas, otros pescado, otros carne. Todos venden algo y tu tienes
que decidir si deseas comprar. También puedes tomar la opcién con-
traria: ser ta el que vendes algo y que los demas decidan si comprarte
a ti.

La bolsa te dice cual es la fuerza real de una empresa: cuando, por
ejemplo, realizan compras de otras empresas, o bien cuando publican
sus balances contables, que tienen que estar auditados y publicados.
Asi se sabe si estan sanas o enfermas econémicamente hablando. Es-
tar en bolsa da credibilidad a una empresa y también tranquilidad a
quien invierte en ella.

Para ganar hay que especular

En la bolsa también estan los que no necesitan ni comprar ni ven-
der. En realidad, solo quieren ganar dinero con sus operaciones, y se
ponen en uno u otro lado del mercado dependiendo del viento que
sopla en cada momento; como si de una nave a vela se tratase.

En este saco meto a casi todo el mundo, pues no conozco a nadie que
entre en los mercados bursatiles con animo de perder dinero y si con
el de tener una buena rentabilidad. Los integrantes de ese grupo son
los especuladores. Que td especules mas o menos no dependera de la
cantidad de dinero con la que entras en el mercado, sino mas bien de
la duracién de la operacién. O sea, que la posicién desde donde operas
sea receptiva de subir sus precios o bajarlos.

Supongo que ya te habras dado cuenta de que intento eliminar la con-
notacién peyorativa de la palabra especulador. En bolsa no podemos
aceptar esa connotacion, ya que todos entramos el mercado con el es-
piritu de ganar dinero. En caso contrario, mejor no entrar.

En bolsa, hay veces que aquello que parece 1égico y previsible es justo
lo contrario de lo que ocurre. Las personas que tienen experiencia en
bolsa lo saben perfectamente. Las que no, aun tienen que aprenderlo.
Y la mejor manera es a través de la lectura de graficos. Para empezar,
vas a aprender a seguir las sefiales que en los graficos nos dejan las
llamadas manos fuertes del mercado; echa un vistazo al cuadro gris.

CAPITULO 1 Empezar a caminar en bolsa 17



LAS MANOS FUERTES DEL MERCADO

(==

7
Son dos palabras que oirds con frecuencia en los andlisis de

INFORMACION iali i i i6 iali i

TEONICA especialistas y en los medios de comunicacién especializados. Tienen
una importancia relevante, pues si eres capaz de discernir lo que
esconden tendras muchas posibilidades de situarte en el lado
correcto de la direccién... jdénde esta la ganancia!

Bueno, ¢y qué son las manos fuertes? También denominadas tiburones
o leones, son los poderosos del mundo financiero. En general, su
poder esta vinculado a las cuentas generosas que manejan, que
contienen capital suficiente como para mover la direcciéon del
mercado. Suelen ser fondos de inversion, bancos de inversion,
gestores de planes de pensiones... son los también llamados
inversores institucionales. Entre los mas famosos del mundo, podemos
incluir a Goldman Sachs, JP Morgan o Citibank. Sin embargo, en mis
cursos de formacion, yo los llamo de otra manera: son los enemigos.

Esos enemigos, los tiburones y leones, tienen mucha hambre y ganas
de comer. Y si, no quieren comer cualquier cosa: jTe quieren comer

a ti! Las manos fuertes del mercado se alimentan de las denominadas
manos débiles. ;Y quiénes son esas partes mas débiles de la cadena
alimentaria? Pues, fijate por donde, son los nuevos, los que llegan

los Ultimos a los mercados. Mas o0 menos como pasa en la naturaleza;
solo el mas fuerte marca el territorio, y se queda como duefio y sefior
del mismo.

En la bolsa es necesario entrar con pies de plomo. Hay que ir dirigido
y acompafiado. Pero no te asustes, porque ¢sabes o mejor? Hasta
los que hoy son tiburones y leones nacieron sin serlo. Para ser
tiburdn o ledn tienen que ensefarte las artes de la caza y las
estrategias necesarias para atrapar a tu presa.

La bolsa, y en concreto los graficos que representan a los distintos
valores con los que vas a operar, tienen una larga historia de guerra
y enfrentamientos. Una guerra declarada entre compradores

que desean subir los precios y vendedores que desean bajarlos,

y que parece que no tiene fin.

18 PARTE | Los conceptos basicos



¢Qué es esto del analisis técnico?

RECUERDA

Para los traders como yo, es la piedra filosofal que nos abre las puer-
tas al mundo de los beneficios. Sin esta formacién no podemos ser
traders. Por cierto, si te preguntas la diferencia entre un trader y un
inversor, esta radica en el marco temporal de las operaciones.

Grosso modo, dirfamos que un inversor compra acciones de una em-
presa y se las queda un largo periodo de tiempo —afios incluso—.
Durante ese tiempo va cobrando dividendos, si la empresa los repar -
te, a la espera de poder vender esas acciones por un precio superior
al de compra. Por tanto, obtienen ingresos tanto con los dividendos
como con la plusvalia que pueden obtener si hacen una buena venta.

Los traders, en cambio, abren y cierran las operaciones en un periodo
de tiempo mucho mas corto, en algunos casos de solo unos minutos...
je incluso segundos! Como es légico, los traders no van a la caza de
dividendos: su objetivo es comprar por un precio y vender por un im-
porte superior al pagado; ahi es donde esta el beneficio.

$Y qué pasa con el analisis técnico? Lo podria definir asi; dentro del ana-
lisis bursatil, es el estudio de la accién del mercado, principalmente a
través del uso de graficos con el propdsito de predecir la futura evo-
lucion del precio del activo. En otras palabras, podria decirse que el
andlisis técnico responde a la pregunta: scuando tengo que entrar?

Con el estudio de los graficos vas a intentar adelantarte a los movi-
mientos del precio. Este concepto, el precio, es la variable mas impor-
tante y por eso viene representada bajo multitud de formas distintas.
Cada trader se aproximara al mercado utilizando el tipo de graficos
que se adapte mas a su personalidad. Hay quien prefiere las lineas,
otros las barras, yo las velas o candlesticks... pero me estoy adelantan-
do demasiado. Te explicaré las distintas clases de graficos en los ca-
pitulos 2y 6 del libro.

Los dos tipos de analisis técnico

En la actualidad no se concibe el trading, sea del tipo que sea, sin el
seguimiento del precio en los graficos o charts. Una vez que esto ha
quedado claro, hay que especificar que los tedricos en la materia divi-
den el andlisis técnico en dos grandes grupos:
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¥ Anadlisis de graficos, también llamado chartista. En este caso,
se buscan las figuras geométricas que el precio va creando en el
grafico con sus movimientos alcistas, bajistas o laterales. No se
usan herramientas adicionales.

3 Andlisis técnico en sentido estricto. El estudio se centra en la
observacion de los indicadores que, retrasados o adelantados,
nos permitiran prever qué hara el precio en el futuro.

Los graficos no se mueven porque si. Llevan detras el componente
oferta y demanda, que al fin y al cabo es el responsable de las subidas
y bajadas de cualquier valor en el mercado.

Hay mucha polémica entre los analistas fundamentales y los analistas
técnicos. De los primeros se dice que buscan las causas y de los segun-
dos que analizan las consecuencias. Dejando a los tedricos a parte lo
que si es cierto es que el mercado se repite y que las tendencias son su
acelerador, tanto de bajada como de subida. Si tuviera que destacar la
caracteristica que mas me gusta del analisis técnico, es que nos per-
mitird operar con cualquier instrumento financiero y en cualquier di-
mension temporal.

ADVERTENCIA

Reglas imprescindibles antes
de empezar

El andlisis técnico no es una ciencia exacta ni la respuesta a todas tus
preguntas. La utilidad de esta herramienta, como ocurre con cualquier
otra, depende del uso que se le da y de la destreza de la persona que la
maneja. Eso si, si aprendes a dominar sus distintas aplicaciones, sera
la llave que te abrird la puerta a la comprensién profunda del merca-
do. Para hacer un buen uso del analisis técnico, no olvides estos siete
principios basicos, de lectura y aprendizaje obligatorios.

1. El analisis técnico no es infalible. Como he dicho antes, es un
estudio. Lo que si es infalible es el grafico, ya que contiene el
precio del valor con el que vamos a operar. Que |os precios
contenidos en el grafico suban o bajen, dependera
exclusivamente de cuanto dinero se ponga para impulsarlos a
subir; o al contrario, de la ausencia del mismo para hacerlos
bajar.

2. Quien usa el analisis técnico eres tu. Eres td quien pretende
ganar dinero en bolsa a través del analisis, y por ello tu
interpretacion del grafico sera subjetiva. Nunca podras decir
que tu decision es segura al cien por cien, ya que el mercado es
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RECUERDA

4.

soberano. Podriamos reunir a 20 personas, pedirles que leyeran
el mismo grafico y las decisiones y los puntos de entrada serian
distintos. Es por ello que lo importante es entender cémo
funciona el concepto de probabilidad. Un buen analisis nos va

a permitir conseguir mas aciertos que errores.

Centrarse en el analisis técnico no implica subestimar
o quitar importancia a otros tipos de analisis, como el
fundamental. Para mi, utilizar uno u otro va a depender
del tipo de operador bursatil que seas —echa un vistazo a
la préxima seccion—. El horizonte temporal de la inversion
marcara el uso de mas o menos herramientas. El analisis
fundamental nos dice qué valores pueden ser los mejores
a la hora de invertir nuestro dinero; y el analisis técnico nos
concreta cuando es el momento de entrar en ellos.

Ahora podemos completar la frase anterior. El analisis técnico
responde a la pregunta “;cuando entrar?”y el analisis
fundamental a la pregunta “;qué?”.

El anélisis técnico no sirve de nada si el activo donde pones
tu capital no es liquido. O sea, si no hay muchas personas
comprando y vendiendo el valor. Es algo asi como llegar a una
fiesta cuando hay suficiente afluencia para que esté en el
momento mas divertido. La liquidez te va a permitir poder
entrar o salir del mercado cuando quieras, sin tener que
esperar mucho tiempo a que alguien nos cubra la contrapartida.

Con frecuencia, los activos iliquidos son los que mas se mueven
y mas volatilidad tienen, por ello suelen ser peligrosos y
desaconsejables. En cambio, con los valores liquidos podemos
aplicar el andlisis técnico con légica y en términos generales.

A corto plazo suele funcionar muy bien.

Es muy importante saber discernir la liquidez del valor donde
vas a poner tu dinero. Si hay muchos traders operando en él, las
6rdenes de compra y venta se cruzaran rapido, mientras que si
no hubiese liquidez, podriamos encontrarnos con una orden en
el mercado que no se cruza. Esto es lo que motiva que aquellos
valores donde hay mas cruces de 6rdenes se consideren
liquidos.

En los cursos que imparto siempre explico que en un grafico
estamos todos aquellos que negociamos en él. Los movimientos
de los traders e inversores serfan algo parecido a un rebafio de
ovejas que camina al unisono, de manera natural. Esos
movimientos generan fronteras dificiles de cruzar, que reciben
el nombre de “soportes”y “resistencias” (suelos y techos).
Aunque, en ocasiones, algunas ovejas se escapan del redil.
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5. El precio es el rey, y el anilisis técnico lo sabe. El precio se
mueve por las expectativas de los traders e inversores que
quieren adquirir el valor. Las realidades ya estan descontadas.
Esto significa que la bolsa se mueve por expectativas: un rumor
puede mover la bolsa Yy, al final, lo que menos importa es si es
cierto o no. La subida o bajada del activo se habra producido
solo por el cotilleo.

Una variacion de precio se puede producir por muchos motivos:
una OPA, el pago de dividendos, la publicaciéon de resultados
positivos 0 negativos, movimientos corporativos, bajada o
subida en las ventas del producto de la empresa... todos estos
factores pueden producir un cambio del valor donde vas a
operar. jLas razones son multiples! Nadie puede predecir estos
movimientos a priori, ja menos que tenga informacién
privilegiada!

6. Los patrones existen y, por tanto, interesa conocerlos.
El analista técnico considera que el mercado tiene memoria, por
lo que los movimientos tienden a repetirse. Lo importante sera
siempre tratar de detectar las tendencias correctas, o cuando
estan a punto de cambiar. Uno de los fines del analisis técnico
es descubrir los patrones de comportamiento que se forman en
el mercado. Los hay que tienen una alta, media o baja
probabilidad de producirse. Cuando aparecen en el grafico,
el trader que es capaz de distinguir dichos patrones podra
reconocer el futuro movimiento del precio y adelantarse al
mismo.

Lo curioso es que estos patrones se repiten una y otra vez en
los graficos. La razén es que la psicologia humana a lo largo del
tiempo no cambia. Los intervinientes del mercado siguen
operando con miedo o euforia. Por este motivo, es tan
importante la psicologia en los mercados: el psicotrading.

7. El mercado lo descuenta todo. Todo lo que necesita saber un
analista técnico esta contenido en el precio del valor y no se
requiere mas informacion. Esta premisa responde a la frase “el
precio lo descuenta todo”, que estoy segura que habras
escuchado alguna vez. Para mi lo importante es saber en qué
direccién ird el precio. Sinceramente, no me interesa tanto el
motivo, solo subirme a la tendencia en el momento justo.
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¢Por qué hay que saber analisis
técnico para ganar dinero en bolsa?

Porque es imprescindible predecir cémo va a ser la evolucién de la co-
tizacion del activo donde quieres invertir en funcién de cémo ha sido
su comportamiento en el pasado. No es lo mismo analizar la cotiza-
cién de un valor que acaba de estrenarse en la bolsa y que, por tanto,
no tiene un recorrido histérico, que analizar otro con una gran trayec-
toria y que ya ha pasado por diversos ciclos econdmicos. En el primer
caso, no podras deducir qué piensa la mayoria, pues dicho activo tiene
poca trayectoria.

Analisis técnico frente a analisis
fundamental

A estas alturas ya empiezas a hacerte una idea de lo que es el analisis
técnico. También he hablado un poco del analisis fundamental, pero
tqué es exactamente?

Si buscas en los manuales la definicién de este tltimo concepto, igual
podrias encontrar algo parecido a esto: analisis realizado para deter-
minar el valor intrinseco o precio tedrico de las acciones o de la em-
presa. El analisis fundamental argumenta motivos suficientes para
que la entrada en el mercado se haga lo mejor posible, dejando el azar
a un lado. Las empresas o valores cotizados en los mercados financie-
ros mundiales son motivo de anélisis por parte de los inversores par-
ticulares e institucionales con un Unico objetivo: determinar cual de-
beria ser el precio o cotizacién de los mismos y, de esta forma, poder
abrir posiciones.

El motivo que mueve al analisis fundamental es determinar el verda-
dero valor de una empresa, denominado valor intrinseco o precio tedri-
co, que no es otra cosa que ver hasta donde puede llegar. Asi se formu-
la una recomendacién de inversién comparando el precio de las
acciones de la empresa en el mercado de valores.

¥ Siel precio de la accion es inferior al valor tedrico u objetivo, se
percibe que la empresa esta infravalorada en el mercado, por lo
que se estimara una recomendacion de compra.

¥ Siel precio de la accion es superior al valor intrinseco u objetivo,
se entiende que la empresa esta sobrevalorada en el mercado.
por lo que se estimara una recomendacién de venta.
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Los tedricos estan divididos y es dificil encontrar a alguien que use
los dos andlisis al 50%. Como en todas las disciplinas, estan los
partidarios acérrimos del técnico y los que no pueden pensar en
otra cosa que no sea el fundamental. Los traders intradiarios usan
el técnico y se olvidan del fundamental.

Permiteme que matice esto. Yo no uso el analisis fundamental si hago
operativa sobre indices mundiales en day trading o scalping. Si hago lar-
ga distancia en acciones o materias primas, entonces si uso el analisis
fundamental. En el corto plazo no se utiliza. Reconozco con la mayor
humildad que el andlisis fundamental, al menos para mi, requiere
mucho tiempo de estudio, estar atento a cada movimiento de la em-
presa que se sigue y no perderse una sola noticia que afecte al sector.
Quiza es que, como soy cortoplacista, no me parece necesario estar a la
ultima de todo lo que pasa en una empresa. Soy capaz de sacar el mis-
mo rendimiento de mi patrimonio —o incluso mas— con el day tra-
ding. Pero, como digo, esto es cuestion de gustos.

Benjamin Graham, padre del analisis fundamental y mentor de Warren
Buffett, entre otros, dijo:“Si queréis ser ricos no aprendais solamente
a saber cémo se gana, sino también cémo se invierte”.

:Qué clase de inversor eres?

No todas las personas que operan en bolsa actian de la misma forma.
Hay grandes diferencias, tanto en la cantidad de dinero que se nece-
sita para operar como en el tiempo que se pretende tener una orden
en mercado. Teniendo en cuenta que esto es un manual de analisis
técnico, es fundamental saber qué tipo de inversor vas a ser. Si eres
muy cortoplacista tendras que ver graficos de poco tiempo, mientras
que si tu operativa consiste en abrir una posicién y echarte a dormir,
tendras que buscar graficos con temporalidades mas altas. Hay grafi-
cos de menos de un dia (minutos, horas), de semanas, meses o afios.

Es fundamental que tomes una decisién en este sentido, y en esto va a
jugar un papel importante la rentabilidad que quieras obtener. A me-
nos tiempo, mas rentabilidad; especialmente si eres trader. A mas
tiempo, la rentabilidad es inferior (y también suele necesitar mas di-
nero). También hay que valorar el riesgo. Es una variable que gestio-
nas td, por lo que tienes que saber cuanto dinero estas dispuesto a
perder, y en funcién de tu decision colocar tu salida del mercado.
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Discilpame si disiento de aquellos que consideran que los traders
asumen demasiado riesgo, y que promulgan negociar con acciones a
largo plazo. Solo hay que ver casos como los del Banco Popular, Aben-
goa 0 Gowex, donde los inversores que tenian ahi su dinero se queda-
ron sin nada de la noche a la mafiana. A un trader, que sigue el mer-
cado al minuto, dificilmente le habria ocurrido.

Lamentablemente, comprar una accion y dejarla dormir no siempre
significa ganar dinero; los casos de pérdidas a lo largo de la historia
son demasiados para recogerlos todos aqui. Por eso prefiero ser yo
quien decida hasta dénde estoy dispuesta a perder si me equivoco, y
entonces actuar en consecuencia y salir del mercado. Por esta razén el
analisis técnico te va a ayudar mucho, tanto si eres inversor a corto o
a largo plazo. Independientemente del valor con el que negocies en el
mercado, ten muy claro en qué punto (a qué precio) vas a salir del
mismo.

Scalping o quick trading

Los scalpers ejecutan una operativa que se lleva a cabo en segundos o
minutos y por eso utilizan graficos de uno, tres, cinco o diez minutos
(v similares). El marco temporal solo supera los sesenta minutos si la
entrada es favorable al trader. Esta técnica tiene muchos seguidores
por la alta volatilidad del mercado (movimientos bruscos durante la
jornada bursatil). El objetivo es localizar valores que durante la jorna-
da sufran caidas o subidas en corto espacio de tiempo. Suele ocurrir
cuando se producen noticias importantes. Por ejemplo, el indice S&P
500, referencia en Estados Unidos, se verd ineludiblemente afectado
por una noticia negativa como los malos datos de empleo mensual.
Una noticia de este estilo tendria como consecuencia una caida de los
precios, que un scalper podria aprovechar.

Los scalpers suelen mantener sus posiciones abiertas mientras el valor
sigue teniendo impulso, y las cierran cuando este termina. No esperan
al siguiente retroceso del precio. El objetivo de la mayoria de los tra-
ders que se inician en esta técnica es ganar un dinero en bolsa que
permita tener una paga extra o alcanzar la independencia financiera
tras afios de reiterados beneficios.

El scalping requiere un minimo capital de inicio. Algunos brdkeres
abren cuentas con 1.000 euros o 2.500 ddlares. Lo ideal es empezar
con cuentas de 6.000 euros 0 mas si trabajas el mercado de futuros y
de 3.000 euros si te dedicas al Forex.
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Para ser scalper hay que contratar un broker especializado. La plata-
forma a través de la cual realizan sus operaciones debe permitir colo-
car 6rdenes directamente en el grafico, y sus comisiones tienen que
ser excepcionalmente bajas, porque abren y cierran muchas posicio-
nes cada dia. Piensa que el scalper vive de lo que caza en el mercado'y,
por ello, es prioritario ahorrar en los gastos que suponen las comisio-
nes que paga al broker, asi como los impuestos que abonara en su pais
de residencia por el incremento de sus rentas.

Day trading

Estas entradas se llevan a cabo en un marco temporal superior a la
hora, pero siempre terminan antes del cierre del mercado. Utiliza gra-
ficos de 15, 30, 60 y 240 minutos. Este operador intenta tomar el tren
de la subida del precio o bien el descarrilamiento de la bajada para
aprovechar toda la tendencia.

Por consiguiente, asume un riesgo superior de pérdidas, aunque tam-
bién puede obtener mayores ganancias si la operativa le sale produc-
tiva. Suele ser un trader que vive de la bolsa y que empezé con poco
capital. Su objetivo es aumentar anualmente al menos en un 10-20 %
el patrimonio dedicado al trading. Su objetivo es tener un sueldo de
ejecutivo.

Para el day trading, la cuenta de inicio no deberia ser inferior a 30.000 eu-
ros. Tener dinero en la cuenta da paz mental.

Como dijo T. H. Eker, “Cuanto mas trabaje tu dinero, menos tendras
que trabajar ti”. Aprende a mover el capital y logra la libertad finan-
ciera.

Trading overnight o de posicién

Es el escalon superior. Requiere como minimo mantener una noche
abierta la operativa, o sea, aguantar la posicion después de que cierre
el mercado. Generalmente, la posicién se suele quedar abierta por es-
tar en beneficios y bien protegida. Utiliza gréaficos de igual temporali-
dad que el day trader, pero afiade los diarios y los semanales. Se sirve
de los primeros para detectar zonas de salida del mercado donde el
precio se pueda girar en su contra. Son traders experimentados que no
sufren estrés y que tienen un alto control de sus emociones. Tienen
asumidas tanto las ganancias como las pérdidas y por ello duermen a
pierna suelta por la noche. El 15 % de mi operativa se realiza siguien-
do este enfoque. Sea como sea, las posiciones no se mantienen mas de
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tres meses abiertas. Los day traders con entradas ganadoras deberian
pasar a overnight para compensar las pérdidas con las ganancias.

Swing trading

Aqui nos hallamos en plazos temporales mas largos; nos olvidamos de
las técnicas intradiarias, dejando nuestras posiciones en overnight. En
el swing trading, los gréaficos que se usan van desde los 240 minutos a
los de varios dias. Esta operativa pretende cazar la tendencia principal
con el animo de mantenerse en ella. No busca las fluctuaciones de
precio a corto plazo. Los swing traders miran sus operaciones a final
de dia, 0 una vez a la semana, para realizar su seguimiento. Sus cuen-
tas requieren mas ceros, pues sus protecciones de salida del mercado
estan mas distantes.

Quiero que tengas presente que no todos tienen que opinar como lo
hago yo. Seguro que si esta reflexion la lee alguien que hace inversién
a largo plazo puede ver discutible mi razonamiento, y no tengo por

LABUTORA  qué cuestionarle su punto de vista. Formas de operar hay muchas,
tantas como inversores y traders hay el mundo. Yo solo te hablo desde
mi experiencia y te cuento lo que hago cada dia en el mercado.

Pero ;entonces qué hago?

El scalping y el day trading son aconsejables si dispones de poco capi-
tal para invertir. El trading de posicién y el swing trading estan indica-
dos para inversores que poseen cantidades superiores a los 30.000 eu-
ros. El day trading puede aplicarse a cualquier instrumento financiero,
como las divisas, los CFD (un tipo de derivado que replica una accién
o un indice, por ejemplo) y especialmente los futuros.

El day trading es el recién llegado al mundo online de los mercados
financieros. Pero también ha llegado con afdn de quedarse. Para mu-
chos inversores es un modo de tener un plan B y sacar una rentabili-
dad a los ahorros que la banca a fecha de hoy no suministra. No co-
nozco ninguna profesiéon mas rentable que el trading. Sin embargo,
mucho cuidado con entrar en el mercado sin formacién y siguiendo
consejos de terceros. En este sentido, es muy aconsejable empezar a
operar con simuladores que no utilizan dinero real, para asi dominar
todas las emociones que surgen durante el proceso. Una vez que sien-
tas que lo tienes controlado, y cuando en el simulador las operaciones
con ganancias superen las que generan pérdidas, puedes abrirte una
cuenta con dinero real y empezar a operar de verdad.
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Pero dedicarse al day trading no es facil. Hay que aprender a entender
el analisis técnico y qué significan los graficos; convertirse en un ex-
perto en gestion del riesgo (lo que se conoce como money manage-
ment) para no pasarse con las posiciones de entrada en el mercado;
aprender un método con el que entrar con confianza en el instrumen-
to financiero donde quieras operar... jParece todo un mundo vy, sin
embargo, el proceso es apasionante! Si tienes la sensacién de que he
dejado de hablar en espafiol, te recomiendo que busques una copia de
Day trading y operativa bursdtil para Dummies. En mi anterior libro de-
fino todos los conceptos basicos del mundo de la bolsa, no solo del
analisis técnico.

Uno de los riesgos de un trader es sobreoperar. Para evitar este proble-
ma, los traders consistentes siguen el refran bursatil que reza “cortar
pérdidas y dejar correr las ganancias”. En esta profesion la disciplina
y una buena gestién del riesgo lo son todo.

Como dijo Albert Einstein, “quien nunca ha cometido un error, nunca
ha probado algo nuevo”. El trading es nuevo y hay que probarlo.
Errando se aprende.

EL TRADING DE ALTA FRECUENCIA

No todos los inversores que hay en el mercado encajan en las
categorias que te he descrito en este capitulo. Simplemente... jporque
hay miles de operadores que no son humanos! En pocas palabras, el
trading de alta frecuencia aprovecha la velocidad de los procesadores
informaticos para lanzar érdenes automatizadas que siempre se
adelantan a los pequefios inversores.

La negociacién de alta frecuencia, también conocida en el ambito
financiero por su nombre en inglés high-frequency trading, o por sus
siglas HFT, es un tipo de negociacion que se lleva a cabo en los
mercados financieros utilizando herramientas tecnolégicas
sofisticadas para obtener informacion del mercado. Emplea
algoritmos informaticos con los que analiza el mercado y, entonces,
los ordenadores plantean sistemas de trading automatizados.

De ahi que se llame también trading cuantitativo.

Todo ocurre en un muy breve espacio de tiempo. Porque el dinero
estd, precisamente, en la gran cantidad de érdenes cruzadas en
poquisimo tiempo; a veces segundos. Si cruzas 10.000 6rdenes

(continta)
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con una ganancia en cada una de ellas de 25 euros, que son dos
miserables movimientos de mercado en un mini S&P 500, ;sabes
cuanto dinero habrias ganado? La belleza de 250.000 euros, sin
descontar comisiones ni impuestos y a lo mejor solo en segundos.

El mayor problema con el que se encuentra esta modalidad de
negociacién es el acceso al mercado. Como necesita colocar muchas
ordenes en un espacio de tiempo muy breve, en ocasiones su
procesamiento no es nada sencillo. Como ya expliqué en Day trading
y operativa bursdtil para Dummies, el suelo mas caro del mundo es

el de los bajos de la bolsa, donde estos ordenadores de alta
frecuencia estan ubicados.

Sin embargo, el componente no humano del HFT a veces provoca
resultados indeseados e inesperados. El 6 de mayo de 2010, Wall
Street sufrié la primera gran caida por culpa de la alta frecuencia
cuando el fondo de pensiones estadounidense Wandell & Reed
vendi6 en segundos 75.000 contratos. El resto de ordenadores

de alta frecuencia detectaron la venta y entraron en panico
automaticamente, lo que produjo en conjunto una desestabilizacion
del mercado por contagio del miedo que se habia creado. En un
segundo las bolsas empezaron a caer, capitaneadas por la bolsa de
Chicago, que se vio obligada a suspender las cotizaciones.

Mas adelante, en 2012, el software de la empresa Knight Capital
provocé un nuevo colapso que dio lugar a una tendencia anémala en
el Dow Jones. En unos diez minutos, pasé de 10.650 a 9.872 puntos,
y luego volvié a la cuota 10.232 puntos. Las autoridades encargadas
del control y la regulacion en Estados Unidos (e incluso el FBI) se han
visto obligadas a supervisar las actividades de los algoritmos de
negociacién de alta frecuencia.

Sin embargo, segun los criticos mas agresivos, la guerra contra el HFT
choca contra su capacidad para crear volimenes de negociacién.

Lo cierto es que el HFT ha aumentado muchisimo el volumen de
negociacién, lo que ha repercutido en un descenso de las tasas y
comisiones por operacién. De eliminar, el HFT las comisiones
subirian. Asi que, como ves, el tema es complicado.
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El precio, ese oscuro objeto
de deseo

30

El precio es el objetivo del analisis técnico. Conocer en qué direccién
ird. Para seguirlo, se utiliza el andlisis chartista y el técnico. Los pre-
cios suben, bajan y, en determinadas ocasiones, se quedan en un mo-
vimiento lateral. Curiosamente, el movimiento lateral es el mas fre-
cuente de los tres. Sin embargo, es el menos perceptible porque es el
que menos tiempo dura. Lo que si se sabe a ciencia cierta es que los
tres movimientos siempre se acaban, antes o después.

¢Como se forma el precio
en los mercados?

Los precios de la oferta y la demanda son los componentes clave de
una cotizacion bursatil. Los graficos son la representacion de una ba-
talla constante entre compradores y vendedores. A veces ganan los
primeros, otras los segundos y, en ocasiones, quedan en tablas como
si de una partida de ajedrez se tratase.

Cuando ganan los compradores los precios suben. Cuando ganan los
vendedores los precios bajan. Cuando hay tablas, no ganan ni unos ni
otros: los precios estan en rango. Asi que los precios solo pueden ha-
cer tres cosas: subir, bajar o quedarse donde estan. Si te conviertes en
un especialista en detectar lo que hacen los precios, seguirlos y subir
al autobus de su tendencia te serd mucho mas sencillo. El precio es el
rey, y nosotros debemos ser sus intimos amigos.

Para acercarnos mejor a una clara comprensién del precio, hay que ana-
lizar el concepto de oferta y demanda. Y, cuidado, porque en el mercado
de valores es diferente a lo que se entiende en la economia convencional.
En el mercado de valores, se utiliza esta referencia para comparar el nt-
mero de compradores interesados en el instrumento financiero con el
que vas a negociar (acciones, futuros, opciones) en comparacion con
el nimero de vendedores disponibles. Los compradores interesados re-
presentan el lado de la demanda de la ecuacién, mientras que el nimero
de vendedores disponibles estan del lado de la oferta.

Voy a ponerte un ejemplo para verlo mas claro. Si hablase de acciones,
alguien estarfa dispuesto a hacerte una oferta si deseas vender. Y, al
revés, alguien esta demandando una cantidad por la accién que deseas
adquirir o comprar.
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FIGURA 1-1

¥ Oferta: el precio mas alto en tiempo real al que puedes vender,
y que un comprador esta dispuesto a pagar.

¥ Demanda: el precio minimo en tiempo real al que puedes
comprar, siempre que un vendedor esta dispuesto a
desprenderse del instrumento financiero con el que quieres
operar.

Los mercados no son solo acciones. Hay muchos productos diferentes,
como los futuros, ETF, CFD, warrants, opciones, etcétera. Nos permi-
ten comprar y vender. Ser chaqueteros en el mercado y colocarnos a
favor de la direccién del viento. Esta es la magia del trading. Ser libres
para decidir si quieres ser oferta o demanda y no quedarte pillado en
un valor.

Una primera ojeada al grafico

Cuando el precio comienza a subir, lo mas probable es que siga ha-
ciéndolo y el movimiento se convierta en un movimiento alcista sos-
tenido y continuado en el tiempo (ver figura 1-1). En esta grafica,
puedes apreciar una clara subida del precio de forma mantenida en el
tiempo.

Cuando el precio comienza a bajar, lo mas probable es que siga ha-
ciéndolo y el desplazamiento se convierta en un movimiento bajista
sostenido y continuado en el tiempo (ver figura 1-2). Estos desplaza-
mientos no se producen en linea recta. Analizar lo que hace el precio
nos ayudara a tomar decisiones, tanto de entrada como de salida en el
mercado. En el grafico puedes ver que el precio del valor analizado
esta bajando. Si pintas una linea recta imaginaria que vaya siguiendo
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los picos méaximos de la grafica, veras que esa linea marca hacia aba-
jo. Estamos, por tanto, ante un precio bajista.
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En bolsa, analizar lo que sucede con los precios es de vital importan-
cia, pero no podemos quedarnos en esta fase porque sufririamos lo
que vulgarmente se denomina pardlisis por andlisis. En pocas palabras,
te quedarias sin entrar en el mercado por querer buscar la entrada
perfecta.

CONSEJO

Jesse Livermore, un mitico inversor y analista financiero, dijo en una
ocasion: “Todos sabemos que los precios suben o bajan, no es acon-
sejable ser demasiado curioso por lo que provoca los movimientos de

RECUERDA . . .
los precios, te arriesgas a llenar tu cabeza de aspectos irrelevantes”.

La teoria de Dow

Alo largo de la historia, solo unos cuantos profesionales de los mer-
cados han conseguido que sus nombres se conocieran mas alla de los
limites que marcan las paredes de la bolsa. En las tltimas décadas,
nombres como Warren Buffett o George Soros han logrado colarse en
el imaginario publico, no siempre por los mejores motivos. Pero si
hubiera que escoger al profesional de los profesionales, aquel cuya
huella atin perdura en el trabajo de miles y miles de inversores mas de

32 PARTE | Los conceptos basicos



cien afios después de su muerte, ese seria seguramente Charles Dow.
No sélo el indice mas famoso del mundo, el Dow Jones, lleva su nom-
bre, es que ademas fue el fundador de The Wall Street Journal, el perié-
dico financiero mas influyente del mundo, y el creador de una teoria
de los mercados que yo aun utilizo para operar.

Si te apetece saber algo mas de la vida y milagros de Charles Dow,
echa un vistazo al cuadro gris “El padre de la bolsa”, pero lo que aqui
nos interesa son las enseflanzas que resumio en un libro recopilatorio
de sus articulos titulado El ABC de la especulacién con valores. Los prin-
cipios que desarrolld en esa colecciéon de articulos se conocen como La
teoria de Dow, y son la base de lo que hoy es el andlisis técnico y el
analisis grafico. Aunque su teorfa es controvertida, a mi me resulta
muy Util para comprender qué pasa en los mercados. Y por eso me pa-
rece oportuno ofrecerte aqui un muy breve resumen.

EL PADRE DE LA BOLSA

Charles Henry Dow, nacido en 1851, fue un periodista y economista
estadounidense. Como tantos otros precursores de la bolsa, no
termind sus estudios. Nacié en Connecticut, hijo de un granjero que
muri6 cuando él tenia seis afios. Para ayudar a su familia trabajo
como obrero de la construccién, y a los veintitn afios como editor
para el periddico The Springfield Daily Republican.

Fue reportero y entré en la agencia de noticias Kierman, donde
conoceria a su colega Edward David Jones. Mas tarde, Dow y Jones
abandonan la agencia y en 1882 fundan una oficina de consultores
financieros llamada Dow Jones & Company. Seguro que esto te suena
a indice bursatil y a The Wall Street Journal. ;Te suena? También lo
fundaron ellos dos, con el objetivo de reflejar la salud econémica del
pais. En 1884 crean el primera media de valores bursatiles, con un
cierre de once valores, de los cuales nueve eran empresas de
ferrocarriles y dos empresas de fabricacién. Crearon dos indices: el Dow
Jones Industrial Average (DJIA), actualmente compuesto por 30 valores,
y el Dow Jones Transportation Average, que agrupaba a las empresas
de transportes —en aquellos tiempos, ferroviarias— y que todavia hoy
sigue en activo, por lo que es el indice mas antiguo del mundo.
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Los seis principios

La teoria de Dow puede resumirse en seis principios basicos. Es toda
una ventaja, porque son féciles de aprender. No creo que en bolsa
haya nada menos complicado y mas util, asi que me parece de lectura
obligada para cualquier aspirante a trader o inversor. Dow fue, ade-
mas, el primero en calcular indices o en afirmar que los precios de los
valores suben y bajan al unisono, pero su gran contribucién a los mer-
cados puede resumirse en estos seis items que te describo a continua-
cién:

3 El mercado lo descuenta todo. Cualquier noticia que afecta
al mercado se acaba reflejando en los precios de los valores.
La evolucion de los precios conforma la tendencia y revela la
intencion real de los participantes en el mercado.

3 En el mercado solo pueden darse tres tendencias a la vez.
La primaria dura entre uno y tres afios y marca la direccion
principal del mercado; sea cual sea tu perfil de inversor, tienes
que detectarla. La secundaria dura entre tres semanas y tres
meses, se mueve dentro de la primera aunque suele ir en
contra de ella. La tercera, la tendencia menor, tiene una
duracion inferior a tres semanas y corrige a la secundaria;
por tanto es paralela a la primaria.

¥ Las tendencias tienen tres fases. Dentro de la tendencia
principal podemos distinguir tres fases: acumulacion;
participacion publica o fase de tendencia; y exceso de fase
o distribucion. En la fase de acumulacidn, tras una tendencia
bajista, fruto de malas noticias, panicos y similares, los
profesionales que acumulan papel empiezan a entrar. Durante
la participacidn publica, los optimistas ven las primeras noticias
positivas y el movimiento alcista se empieza a acelerar. Por
ultimo, en /la distribucién, los primeros que se subieron al tren,
en la fase de acumulacion, empiezan a vender y se sienta el
precedente de la tendencia bajista que vendra a continuacion;
la gran masa compra, sin saber que el tren ha llegado al final del
trayecto. En la figura 1-3 tienes una explicacion grafica.
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FIGURA 1-3

3 El principio de confirmacién. Segiin Dow, si los dos indices
que cred comparten tendencia, entonces todo el mercado esta
siguiendo esa tendencia. Si uno de los dos entraba en
contradiccién con el otro, entonces es sefial de que el mercado
no tiene muy claro si seguir por el mismo camino. Entonces se
entra en una fase que llamé de no confirmacién y que puede
indicar el inicio de un cambio.

3 El volumen de negociacion debe confirmar la tendencia.
Dow mira primero el precio y luego el volumen. Si hay mucho
volumen, la tendencia se confirma. El volumen —la cantidad
total de 6rdenes lanzadas— tiene que aumentar cuando los
precios se mueven en direccion a la tendenciay, al revés,
disminuir cuando van en la direccién contraria a la que marca
la tendencia. En el capitulo 5 me entretengo un buen rato
hablando de la importancia del volumen.

3 Latendencia esta vigente hasta que da sefiales claras de
finalizacion. Es una idea muy sencilla. Una tendencia es alcista,
por ejemplo, hasta que cambia de sentido y empiezaairala
baja. Y pasara al revés con la bajista. Para medir este parametro,
Dow usaba siempre los precios de cierre, no las rupturas
intradiarias.

Hay que decir que Dow no es infalible. O sea, no te lo creas a pies jun-
tillas. Los tedricos le echan en cara que llega con retraso, que las ten-
dencias secundarias son dificiles de detectar y que solo mira los pre-

apverteNciA  cios de cierre. Pero, en mi opinidn, es un buen punto de partida, pues
te ayuda a darle 1dgica al precio.
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