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Prefacio

Allf estaba yo, hace casi seis afios, sentado delante de lo que en-
tonces era un sofisticado sistema de inversién, esperando a que
el mercado iniciase su sesién. Estaba ansioso por realizar una
inversion. Era mi inicio como inversor de dia profesional. Soné
la campana de apertura de la sesi6én. E, instantdneamente, las
cifras centelleantes en verde y rojo, junto con los marcadores
cambiantes del NASDAQ, empezaron a luchar por captar mi
atencion. Mi ordenador parecia su campo de batalla. En medio
de aquel caos de precios, vi lo que pensé que era una oportunidad
ideal. Estaba nervioso. Habia llegado por fin el momento de la
verdad y, por un breve instante, dudé. Pero estaba decidido a
salir adelante como inversor de dia. Con tantas facturas de tarje-
tas de crédito, una esposa y un hijo recién nacido... tenfa que
hacerlo. El miedo se apoderd de mi por un instante, suplicindo-
me casi que lo dejara correr. «No», me dije. Tenfa que hacerlo.
Tenia que realizar la inversién. Rocé el teclado y cerré los ojos un
momento. Varios golpes de tecla més tarde, era el propietario de
4.000 acciones de Microtouch, Inc. (MTSI), uno de los valores
con mayor movimiento de la jornada. Estaba asombrado de lo
répidamente que habfa sido capaz de comprar valores gor un im-
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porte de 150.000 ddlares. Momentos después, habian subido
unos asombrosos 4.000 délares. No podia creer lo que veian mis
ojos. En pocos minutos, habia acumulado més dinero que el que
podia ganar en dos meses enteros con mi anterior trabajo. Me
sentia bien, increiblemente bien, en realidad. Y la vida en aquel
momento era, simplemente, grandiosa.

Entonces ocurrié. MTSI empezd a caer. Luché con la idea de
realizar mis ripidas ganancias. Al fin y al cabo, un rendimiento
de 4.000 délares era una forma impresionante de empezar la
primera jornada de mi nueva vida como inversor de dia. «S{ —me
dije—. Venderé. Me haré con el dinero y llegaré a casa como un
héroe.» Toqué el teclado una vez mas. Y antes de que pudiera
actuar, la cotizacién de MTSI cay6 en picado, Se me pard el cora-
zon. Solo reinaba el silencio. En un instante, mis 4.000 délares
de ganancia se habian quedado a la par y, en ese momento, el
miedo que con tanta arrogancia habia despreciado, decidi6 venir
a visitarme de nuevo. «¢Cémo ha podido suceder?», pregunté.
Me recosté en la silla. Sorprendide. Confuso. De pronto, la coti-

zacién de MTSI se hundi6 de nuevo. «iDios mio!», grité. Estaba
perdiendo 4.000 ddlares. (Qué sucedia? Miré rdpidamente a de-
recha e izquierda para ver si alguno de los cerca de setenta inver-
sores me miraba. No. A juzgar por las pocas caras que vi, alli cada
uno batallaba con sus propios problemas. Luché por recuperar-
me, para recuperar de algin modo mi equilibrio mental. Pero
MTSI no habia terminado todavia conmigo. Otra caida de un
délar aument6 mi déficit hasta 8.000 délares. Apenas podia res-
pirar. Mi mejor opini6én suplicaba que realizara las pérdidas,
pero algo me impedia hacerlo. No podfa moverme. No podia mo-
verme, fisicamente. Lo tinico que podia hacer era mirar, y mirar
fure 1o que hice, ;

Alo largo de los veinticinco minutos siguientes, observé ago-
nizante como MTSI se me llevaba més de 16.000 délares. Des-
alentado, deprimido y vacio de toda esperanza, reuni finalmente
el coraje suficiente como para matar la operacién. Se habia aca-
bado. Todo parecia haberse acabado. Una vez més; miré a mis
dos lados. Querifa comprobar si alguien habia sido testigo de la
atrocidad gue acababa de ocurrirme. Pero nadie parecighaberse
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dado cuenta. Y de hacerlo, parecia no importarles. «¢Qué voy a
hacer? —me pregunté en silencio—. éQué voy a decirle a mi mu-
Jer, a mi familia y a los socios que me han apoyado?» Incapaz de
encontrar una respuesta coherente a esas preguntas, hice lo tini-
co que podia hacer. Hundi la cabeza entre las manos y lloré.

Me llamo Oliver L. Velez y ésta fue mi primera experiencia en
lo que se conoce como inversor de dia profesional. Muchos po-
drian verse tentados a denominarlo como mi dia de inauguracién,
pero yo siempre lo he denominado mi dia de graduacién. Porque
fue en ese penoso y oscuro dfa que abandoné las filas de los inver-
sores de dia sofiadores que piensan ingenuamente que la norma
en los mercados es el dinero fécil y 1as ganancias ficiles. Abandoné
para siempre ese grupo lleno de novatos y me gradué en el grupo
mds inteligente de realistas que ven y aprecian el arte de la inver-
sion diaria por lo que en realidad es: una de las empresas més
exigentes del planeta Tierra. No me cabe duda de que aquel dia
muri6 una gran parte de mi, alli delante de aquel monitor, Pero en
su lugar, cobré vida algo més espléndido, algo més grandioso. Y 1o
hizo en forma de una rabiosa determinacién de darle sentido a
todo aquello. Aquel dia nefasto me converti en un hombre nuevo.
De las cenizas de un inversor derrotado, surgié un hombre decidi-
do a descubrir un método sensible, una estrategia inteligente que
fuera mucho més alld de ese estilo que consiste en protegerse bien
las espaldas y que practica la mayoria de la gente. Ese dia se desa-
rrollé una sed atroz por querer mds. Queria mds conocimientos,
mdas disciplina, mds habilidades, mds direccién y me decidi a con-
seguirlo, costase lo que costase. Por suerte lo consegui.

‘Alo largo de los seis afios siguientes, consegui formular una
filosofia de inversi6n con sentido. Lentamente fue tomando for-
ma un plan de inversién basado en dicha filosofia, un plan paso
a paso que no sélo sonaba bien en teorfa, sino que ademas fun-
cionaba en el mundo real y servia para ganar dinero. El libro que
tiene ahora en sus manos cubre una buena parte de esta filosofia
de inversién y de este plan de inversién. Lo he ido escribiendo a

lo largo de todos estos afios. \
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Jamas le expliqué a mi mujer lo que sucedid la tarde de aquel

dia desolador. Era bastante evidente que lo sabia, pero me per-
mitié conservar mi autoestima guardando silencio sobre el tema.
Pasaron muchos meses antes de que fuera capaz de abrirme a
ella, de explicarle verbalmente lo que habia sucedido. Por aque-
lla época, mi recién descubierta determinacién empezaba a dar
frutos. La cuenta de la que era responsable estaba unos 250.000
dodlares por arriba y, por vez primera, mi esposa habia dejado de
pedir dinero prestado a sus tios y de pagar los pafiales con tarjeta
de crédito. Diez meses después de eso, la cuenta superd la barre-
ra del millén de délares y decidi dejar la sociedad de la que for-
maba parte e instalarme por mi cuenta. )

Hoy en dia, puedo decir sinceramente que «lo consegui».
Cacé al elefante, como dicen, derroté al mercado. Con gran es-
fuerzo y muchas horas de estudio cada dia y cada noche, concebi
una filosofia de inversién y un plan sensible. Y lo que es mas im-
portante, gané dinero. A pesar de que la mayoria del dinero ga-
nado no fuera mio, me sentia contento. Me sentia comodo. Y
todo siguié asi hasta que conoci al inversor que me ayudarfa a
pasar incluso a niveles aun superiores de inversion. Se llama
Greg Capra, mi socio, mi hermano y mi amigo.

Me llamo Greg Capra, colega, socio y amigo de Oliver L. Ve-
lez. Fue sdlo un poco antes de que Oliver pasara por esa expe-
riencia que le cambiaria la vida que saboreé en serio, por vez pri-
mera, el juego del mercado. Antes de eso, mi actividad de
mercado se limitaba al aburrido terreno de los bonos municipa-
les y al algo mis apasionante de los fondos de inversién. Fue en-
tonces natural que decidiese realizar mi primera incursién en el
dindmico mundo de la inversién, en el mercado més volatil del
planeta: el mercado de opciones financieras sobre indices y valo-
res. Segiin mi novel manera de pensar, me parecia que las accio-
nes no se movian con la suficiente rapidez. Necesitaba accién.
Queria algo capaz de marcar cifras impresionantes y lo queria

rapidamente. No respetaba la estrategia de «unos pocos délares
de alli, unos pocos délares de alld» que otros intentaban, aquello
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estaba superado. O asi lo crefa. Ademds, llevaba ya casi diez afios
ganandome bien la vida como hombre de negocios. Por aquella
época de mi vida, tenia mis necesidades vitales mas que cubier-
tas. La calderilla ya no me atrafa y mis ansias de sélo hacerlo bien
ya estaban superadas. Buscaba el placer, Si. Ese meganegocio. Y
queria que me llegase de golpe, de forma emocionante. Las op-
ciones financieras me proporcionarian eso y mucho mds. Y fue
precisamente ese «mucho més» lo que casi echa a perder mis
oportunidades de llegar a convertirme en el inversor de dia que
soy hoy. Mis armas eran un satélite de alta tecnologia que escu-
pia las cotizaciones y una cuenta de valores con una de las més
destacadas firmas de Wall Street. Una reciente suscripeion a una
de esas gacetas sobre «cémo hacerse rico rapidamentes» me con-
vertia en peligroso. Estaba a punto. Cogf el teléfono, marqué el
niimero de mi agente y le grité la orden: «iCompra doscientas
opciones de March XYZ!». En el otro lado de la linea hubo un
silencio. «{Estd seguro, sefior?» «éA qué se refiere con que si
estoy seguro? —rugi a modo de respuesta—. [Hagalo, y ya!s Col-
gué inmediatamente el teléfono y esperé impaciente la llamada
de costumbre informandome sobre en qué punto habia adquiri-
do aquel destacado niimero de opciones. Soné el teléfono yla voz
me revel con nerviosismo mi precio de entrada. Empecé inme-
diatamente a ver el retraso de mis cotizaciones. La cuenta oscila-
ba salvajemente a cada nuevo anuncio y la adrenalina corria por
mis venas. Era tan inexperto en ese juego que no me di cuenta de
que doscientas opciones equivalian casi a ser propietario de vein-
te mil acciones de un valor muy volatil de internet, un tamafio
increfble para un novato. Se acerc6 entonces un cliente que de-
seaba que le ofreciera un servicio. Recuerdo lo que mie costd se-
pararme de la pantalla. Cuando diez minutos después regresé a
mi despacho descubri, horrorizado, que mi cuenta llevaba unas
pérdidas de 26.000 ddlares. Me quedé helado. Con la cabeza lle-
na de ideas contradictorias, conseguf marear la tecla de llamada
répida del teléfono y contactar con mi agente. Me dijo por teléfo-
no que estaba pegado a su pantalla, viendo ¢6mo mi dinero se
evaporaba en el aire. Permaneci en silencio. «iHola! iHola!», re-
pitié el agente. Respondi a su llamada con un grufiidg. «Sefior
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Capra —dijo solemnemente—. ¢Es usted?» Yo seguia en silen-
cio. No podia hablar. Por primera vez en mi vida, era incapaz de
hablar. La voz del otro lado del teléfono preguntaba por el sefior
Capra. Y por primera vez en mi vida no queria ser el sefior Capra.
Lo més importante es que no queria hacer lo que sabia que debia
hacer. No queria realizar aquella gran pérdida vendiendo. Pero
debia hacerlo, Llevaba bastante tiempo en el mundo de los nego-
cios como para saber que la tinica accion inteligente que podia
emprender en ese momento era recortar pérdidas. Recuperé el
habla y murmuré a duras penas las palabras mas dolorosas que
existen en el vocabulario de nuestra profesién: «Deshazte de ello
—dije—. iDeshazte de toda esa maldita cosal» «iA precio de
mercado!», dijo mi agente. «Si —afirmé yo—. Sea cual sea.» Col-
gué el teléfono, cerré la puerta del despacho y me alejé del resto
del mundo.

En esa inversién perdi practicamente 30.000 dolares. No era
bastante dinero para perjudicarme econémicamente, pero no se
trataba de dinero. Lo que estaba en juego era mi orgullo y la con-
fianza en mi mismo. Habia salido airoso de casi todo lo que me
habia propuesto hasta entonces. Y nadie suponia que aquello
fnera a ser distinto, Esa noche volvi a casa luchando con la idea
de dejarlo todo. «Estoy ganando dinero con mi negocio —me
dije—. {Por qué tengo que meterme en ese mercado?» Pero de-
jarlo no estaba hecho para mi. Por mas que intentaba convencer-
me de que abandonar mi esperanza de convertirme en un buen

_jugador del mercado bursitil no era el fin del mundo, no lo con-
segufa. Y no lo consegui. Por increfble que pueda parecer, al dia
siguiente repeti mi accién. Compré arbitrariamente doscientos
contratos de la misma opcién. S6lo que esa vez, me sali6 bien. En
menos de una hora realicé 32.000 délares de beneficios. Respi-
rando con dificultad, me recosté en la silla intentando disfrutar
de lo que habia sucedido. Pero no conseguia sentir la felicidad
del ganador. A pesar de todo, seguia sintiéndome deprimido. ¥
era porque sabfa de corazén que no era un ganador. Lo tinico,
que aquel dfa habfa tenido la suerte de mi lado y aquello no era
suficiente como para borrar mi sensacién de incomodidad. Mis
acciones no escondian ningtn tipo de habilidad. Tampgco de in-
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teligencia, y aquello me preocupaba. Aquel dia, cerré la jornada
y me hice una promesa que cambiaria el curso de mi vida. Decidf
que aceptaria el regalo de expiacién que la fortuna parecia ha-
berme dado y que me entregaria a un proceso de formacién muy
necesario. Ese dia decidi que, costase lo que costase, me conver-
tirfa en un inversor profesional con buenas maneras. Cuando
Oliver y yo nos conocimos, estdbamos en situaciones parecidas.
Me enorgullece afirmar que los afios siguientes juntos dieron
como resultado una filosofia de inversién muy rentable, gran
parte de la cual se presenta en este libro.
OLIVER VELEZ
GREG CAPRA
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Introduccion

No se equivoque, amigo mio. Estamos en el umbral de una era
completamente nueva. Si tuviéramos que darle un nombre a esta
era, seria era del poder en uno mismo, y la revolucién que ha
marcado el amanecer de esta era no estd més que en su infancia.
Un declive durante veinte afios de las comisiones, aunado con las
nuevas reglas de gestién de las 6rdenes, junto con la aparicién de
internet y los increibles avances tecnolégicos, han ayudado a ni-
velar el terreno de juego y a abrir la puerta oculta de Wall Street.
Los antiguos caminos llenos de vigilancia, concebidos para man-
tener al ptiblico alejado del verdadero acceso, estin derrumban-
dose en estos mismos momentos, los viejos centros de beneficios
siempre ocultos estin ahora a la vista y el inversor, cada vez mis
sofisticado, exige que la situacién siga esta tendencia. La total
democratizacion de Wall Street no ha estado nunca en la historia
tan cercana como ahora. Y nunca antes el individuo medio habia
estado tan préximo a Main Street, Y esta oportunidad serd aiin
mayor en los préximos afios. Es por eso que le preguntamos:
«¢Estd usted preparado?».

Vemos un dia, en un futuro no muy lejano, en el que los inter-
cambios fragmentados habrin desaparecido de Estadgs Unidos.
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En estos momentos se establece el escenario para un gigante, el
mercado de valores de Estados Unidos. Poco después de eso, ve-
remos un dia en que habra un {inico mercado mundial de valores
que llevaré a las cuatro esquinas del universo el verdadero capi-
talismo en su forma mads pura.

Poco después de eso, o incluso antes, llegard el dia en que
cualquier ordenador que se venda en el planeta llevara preinsta-
lada una plataforma que permita el acceso directo a este merca-
do mundial, dando a todo el mundo la capacidad de negociar
cualquier cosa que se mueva en ese terreno: valores, bonos, op-
ciones, futuros, piedras, drboles, suegras. Bien, suegras tal vez
no, pero aun asi debemos volver a preguntarle: «¢Esté usted pre-
parado?».

El escenario esta preparado para que se produzca una repre-
sentacion increible que, sin lugar a dudas, tendré lugar entre los
cinco y diez préximos afios, y los que empiecen a prepararse hoy,
los que se formen ahora, tendrin una muy buena oportunidad de
convertirse en los nuevos titanes del nuevo juego de Wall Street.

Estamos en un nuevo dia, y a quienes no les guste, mejor que
se acostumbren a ello, porque los inversores con poder en si mis-
mos estdn aqui para permanecer durante tiempo.

£Qué es lo que ha traido esta nueva revolucién?

Alo largo de los diez tiltimos afios se han producido hechos sig-
nificativos que, bajo mi punto de vista, han puesto en marcha
una revolucidon fenomenal que estd sélo en su infaneia:

1. La caida en picado de las comisiones durante la iltima
década ha aumentado la rentabilidad potencial, asi como
la posibilidad de realizar inversiones a corto plazo. Antes
de que se produjera esta caida, sélo las instituciones v las
personas con contactos en las altas esferas disfrutaban de -
comisiones bajas. Hoy en dia, acceder al mercado de valo-
res cuesta unos céntimos,

2. El colapso mundial de los tipos de interés ha egnvertido
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en fundamental la propiedad de valores. Este cambio,
junto con la actitud alcista, lleva a un elevado nivel de
sofisticacién y a una necesidad en aumento del poder
propio de cada uno.:

. Los increibles avances tecnolégicos han acercado Wall
Street a la altura de cualquier calle. Como resultado de
ello, grandes y pequefios, ricos y pobres, novatos y profe-
sionales, pueden, con un clic de ratén, acceder directa-
mente a los mayores mercados mundiales desde la como-
didad del salon de su casa. Estas maravillas tecnolégicas
han ayudado a acercar el terreno de juego al inversor in-
dividual. Han eliminado las barreras de acceso y, al ha-
cerlo, han eliminado gran parte de las injustas ventajas
de las que disfrutaban los miembros del «club».

. La nueva normativa para gestionar las 6rdenes ha cam-
biado para siempre la manera de trabajar de Wall Street.
Los cambios recientes que afectan la gestién de nuestras
érdenes por parte de las empresas gestoras, no sélo impli-
can mayor equidad y transparencia, sino que ademés
ayudan al usuario en el desarrollo de instrumentos que
acabardn cambiando definitivamente la forma de hacer
negocios del mundo financiero: el ECN, conocido tam-
bién como Red de Comunicaciones Electronicas (Electro-
nie Communication Network).

. Por 1ltimo esté la aparicién de internet. Nada desde la
aparicién del teléfono de Alexander Graham Bell habfa
provocado un cambio tan radical en nuestra forma de
pensar y de vivir. En la actualidad, el vacio de informa-
cién entre el origen y el receptor ha quedado reducido
practicamente a cero. Gracias a internet nos hemos con-
vertido en una sociedad auténticamente global. Cualquier
consumidor local es hoy un consumidor global. Un estu-
diante de sexto grado de Sycamore Drive, Carolina del
Norte, es ahora un estudiante del mundo, y un negocio
que en su dia dominaba un nicho cerrado en una zona
geografica determinada, puede hoy expandir su negocio a
todo el mundo. internet guiard nuestra forma de pensar,
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caminar, hablar, vivir y amar en este milenio, y los que no
adopten los cambios se convertirdn en los afios venideros
en parte de la historia prehistorica.

¢Qué es invertir correctamente? ,

En muchos sentidos, la inversién correcta es un subproducto del
«pensamiento» correcto. Una de las primeras cosas que este li-
bro va a hacer serd generar en usted una revolucién mental. Le
cambiara su forma de pensar y ver los mercados. Por gjemplo,
‘una de las primeras lecciones que impartimos es que «usted no
invierte en valores, invierte en gente». Son muchos los inversores
noveles en el mercado que no se dan cuenta de que en el otro
lado de cada transaccién que llevan a cabo siempre hay alguien.
Cada vez que usted compra, hay alguien que le vende en el otro
lado de la transaccién. Cada vez que usted vende, hay también
alguien comprandole en el otro lado de la transaccién. La pre-
gunta del millon es: équién es el mas inteligente? {Usted o la
persona situada en el otro extremo de la transaccién? Este libro
le ayudara a asegurarse de que el mds inteligente sea usted y lo
har4 entrenindole en el arte de actuar con la gente.

‘Le mostraremos que las inversiones de éxito se basan en la
capacidad de encontrar dos conjuntos de individuos inadecua-
damente informados: los que estdn dispuestos a darle su mer-
cancia a un precio barato y los que estan dispuestos a comprarle
su mercancia a un precio elevado. -

En otras palabras, y espero no sonar excesivamente insolente
con esto, invertir con éxito es el arte de encontrar un idiota. Con
este libro se asegurara de que el idiota no sea usted.

Creemos que la inversin de dia tiene un alecance mucho mis
amplio de lo que cree la mayoria de la gente. Desgraciadamente
son muchas las personas, dentro y fuera del sector, que han defi-
nido erroneamente la inversién de dia como una accién de com-
pra y venta frenética y rapida que obliga a no llevarse nunca nin-
giin valor a casa por la noche. Mientras que esta definicién es un
tipo de inversi6n de dia, no es la 1inica modalidad. .'_;f

*
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Nuestro punto de vista es que usted es un inversor de dia si
estd comprometido a realizar sus inversiones diariamente y apli-
ca diariamente su atencién y su foco a los mereados. Por otro
lado, usted no es un inversor de dia si practica lo que nosotros
denominamos la estrategia de Rip Van Winkle, que consiste en
comprar un valor, echarse a dormir durante cinco afios y esperar
que todo esté perfecto cuando se despierte.

Es muy importante comprender que el trabajo del inversor
de dia no consiste en invertir. En muchos aspectos, se trata de
dos actividades diametralmente opuestas.

¢Qué pretende conseguir este libro? {Qué obtendra
deél?

Este libro se ha concebido para ayudar a los inversores de dfa
auténomos a adquirir los conccimientos y las herramientas ne-
cesarios para abordar los mercados con inteligencia y con un
plan de inversién bien disefiado. En otras palabras, le ayndaré a
saber qué es lo que debe hacer, pero no acaba aqui, ya que saber
«lo que» debe hacer no gara.ntlza que usted vaya a hacerlo. El 85
por ciento del proceso de inversién es psicolégico por naturaleza,
¥y por este motivo le ayudaremos también a afrontar algunos de
los retos psicolégicos y emocionales con los que se enfrenta cual-
quier participante en un mercado activo.

¢Qué método utiliza usted para elegir los valores?

Nuestro enfoque es basicamente técnico. Se basa en diversos
modelos graficos muy fiables que representan los cambios claves
a corto plazo en la psicologia del mercado. Existen ciertos mode-
los gréficos que sefialan la presencia de un cambio en el equili-
brio de poder entre compradores y vendedores. Le ensefiaremos
- 1o sélo a identificar estos modelos de cambio, sino también a
desarrollar ticticas y estrategias concebidas para explotarlos
rentablemente. G
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Los graficos son las huellas que va dejando el dinero. Y per-
mitame que le diga una cosa, los gréificos no mienten. Son como
las radiografias que ofrecen al médico una visién en mayor pro-
fundidad de su paciente. En el caso del inversor, su paciente es el
mercado. '

Por ejemplo, hemos descubierto que los valores que experi-
mentan un momento alcista importante tienden a corregir (o a
descansar) durante un periodo que oscila entre los tres y los cin-
co dias, antes de continuar con sus movimientos ascendentes.
Esta bajada de entre tres y cinco dias supone tipicamente una
oportunidad tinica para el inversor que conoce bien los cambios.
Le ensefiaremos cudndo el inversor deberia vender, dénde situar
su stop de proteccién y qué deberia tener en cuenta el inversor
para invertir en ello.

L




Primera parte

Las semillas de la sabiduria
del maestro de la inversion
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La preparacién mental del inversor para alcanzar
la grandeza

Las técnicas y las técticas de inversién tendran un valor escaso o
nulo si la mentalidad que las apoya no ha sido debidamente pre-
parada. Esta seccién se ha concebido especificamente para sem-
brar en la cabeza del inversor pequefias semillas de sabidurfa que
irdn germinando con el paso del tiempo y que darén lugar a un
estado de conciencia elevado y a un nivel més profundo de com-
prension. Es lo que denominamos profundidad. Una de las ver-
dades mds desconocidas del dia se encuentra en el hecho de que
una de las mayores riquezas del inversor de éxito reside en su
pensamiento, no en los métodos que utilice. Los buenos métodos
siguen al inversor poseedor de una buena mentalidad. Para de-
cirlo de otra manera: la inversién correcta es el resultado de una
forma adecuada de pensar. Creemos firmemente que el inversor
que lea y digiera las secciones que siguen saldra de esta experien-
cia como un individuo més maduro, Cada vez que se absorben
estas perlas de sabiduria, se obtiene una sensacién mas profunda
de comprensién, una conciencia mental superior y un mayor do-

.
]
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minio emocional. En el interior de estos breves ensayos se encie-
rran algunas de las perlas de sabiduria mas potentes que cono-
cen muy bien los inversores de éxito. Se trata de gemas eternas
que han enriquecido la vida inversora de muchas personas de
todo el mundo a través de nuestra publicacién diaria, The Pristi-
ne Day Trader. Estamos seguros de que también a usted le pro-
porcionaran la oportunidad de disfrutar de una vida mas rica y
plena en los mercados.

Seguramente descubrird elementos reiterativos en muchos
de los temas que siguen. Pero siempre hemos apoyado el concep-
to de que la repeticién tiene un gran valor. Lo que no penetre las
diversas barreras que impiden comprender un tema puede ha-
cerlo cuando la verdad y la sabiduria se comunican a través de
otro método. Deseamos que disfrute de sus primeros pasos en el
camino del dominio de la inversién.




La iniciacion del maestro de la inversion

Comprender el mundo del maestro de la inversién

¢Comprende lo elevado del coste?

¢A cuénto asciende el coste de ser un maestro de la inversién?
Mientras que el verdadero precio resulta dificil de cuantificar,
llevamos el tiempo suficiente en el negocio de las inversiones
como para saber que es més elevado de lo que la gente supone. Y
en la mayoria de los casos, es superior a lo que la mayorfa de la
gente estd dispuesta a pagar. Digame de alguien que esté dis-
puesto a abandonar su actual trabajo para convertirse en inver-
sor de dia y le diré de alguien que probablemente no alcanza a
comprender lo que significa ser un inversor de dfa. Los que pien-
san que se trata de un juego que se puede conquistar o dominar
en cuestién de pocos meses se equivocan por completo. Obtener
el dominio del mercado no sélo requiere muchos meses o afios
de esfuerzo incansable, sino que, ademads, destacar en la profe-
sién surge vinicamente después de aprender y experimentar to-

- -das las formas imaginables de pérdidas. La verdad del tema es

que el dolor, la agonia, las heridas que sufre el inversor experi-

mentado son prolongadas y profundas. El aspirante que no po-

seauna cantidad considerable de fortaleza, carezca de resolucién
A
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y pasion y no esté dispuesto a darlo todo, no durard en su inten-
to. Los individuos que realmente desean obtener el éxito en los
mercados deberdn pagarlo con su sangre, su dinero y una parte
importante de sus vidas. Un precio elevado. Nadie lo niega. Pero
la recompensa que reciben los que estan dispuestos a pagarlo es
inmensurable. Los inversores de éxito disfrutan de una indepen-
dencia que la mayoria no puede ni tan siquiera imaginarse. Con
un ordenador portatil y una linea telefonica, tienen la libertad de
invertir y acumular beneficios desde cualquier parte del mundo.
Pueden ganar més dinero en dos horas que la mayoria de la gen-
te puede ganar en un mes. Con un clic de ratén y tocando unas
cuantas teclas, los inversores de éxito pueden dar vida a cual-
quier deseo material y olvidarse de las preocupaciones diarias
que tipicamente agobian a la media de la poblacion. Respon-
diendo adecuadamente a los impulsos electrénicos que cente-
llean en la pantalla del ordenador, los inversores pueden crear el
mundo que ellos elijan, llevar un estilo de vida que supera el mas
apasionado de los suefios y descansar con séeguridad en el hecho
de que nadie en el mundo puede quitarles lo que han consegui-
do. Pero para llegar alli, jes imprescindible aguantar! Y para al-
canzar este nivel tan elevado al que nos referimos, es imprescin-
dible sobrevivir, por dificiles que se pongan las cosas. Y eso,
amigo mio, no es tarea ficil. Por lo tanto, el mejor consejo que
podemos darle, si estd usted dispuesto a pagar el precio, es el si-
guiente: desarrolle un plan, encuentre un mentor que le ensefie,
iy no se rinda nunca! Hagase la idea desde este momento de que
se trata de ascender o morir en el intento. Y entonces deje que su
decisién inquebrantable se ocupe de los detalles. Puede hacerlo.
Y sabemos que es verdad, porque nosotros lo hicimos.

Semilla de sabiduria

Reconozea primero que el coste de ser un maestro de la inversion
es muy elevado. Entonces, siempre y cuando acepte ese coste,
tome la decision de convertir en su «maxima obsesién» la idea
de alcanzar una vida de éxito. Avive la llama de su pag,:ifén hasta
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que prenda en un célido deseo de alcanzar ese maravilloso esta-
do que nosotros denominamos la maestria en la inversién. Con-
vierta en su finica misién superar todos los obstéculos que se in-
terpongan en el camino hacia el éxito, sin pensar en ningiin
momento en abandonar. Este deseo ardiente de dominar el mun-
do es el viento que empuja las velas de todo inversor rentable. Es
lo que proporciona al nuevo inversor su capacidad de sobrevivir
durante este primer afio lleno de trabas de su nueva vida.

El maestro de la inversion precisa pocas herramientas

Siempre hemos creido que lo \inico que se necesita para conver-
tirse en un inversor de éxito es el dominio de unas pocas herra-
mientas de inversién. Muchos se ven coartados por la idea erré-
nea de que para poder vivir de las transacciones bursitiles es
imprescindible acumular una gran riqueza de conocimientos
que solo proporcionan muchos afios de experiencia. Y esto no
s6lo no es cierto, sino que la verdad es més bien lo contrario. De

" hecho, nuestra experiencia nos dice que aquellos que poseen una

cantidad limitada de conocimientos sobre el mundo de las inver-
siones tienen mejores probabilidades de convertirse en jugado-
res efectivos en el mercado que los colegas mas-expertos. {Por
qué? Pues porque las experiencias variadas de mercado que no
se utilizan e interpretan correctamente ayudan a cristalizar
creencias erroneas. Y las creencias erréneas cuya existencia so-
brevive acaban floreciendo en forma de ideologias completas y
erroneas que dan como resultado la ruina del inversor que las
defiende, Saber es poder, pero sélo cuando se trata del saber co-
rrecto. Sillega usted a dominar dos o tres de las muchas técnicas
de inversién que se incluyen en la seccién de «Herramientas y
tacticas del maestro de la inversién» del libro, estard en camino
de convertirse en un inversor consistentemente rentable. Alcan-
zar la cima de este juego que denominamos inversién exige lite-
ralmente la utilizacién de dos o tres técnicas, y estamos seguros
de que con este libro tendra més que suficiente a este respecto.

4
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Semilla de sabiduria

Los mejores inversores son minimalistas. Son los que encuen-
tran dos o tres ticticas que les funcionan de manera consistente.
Una vez dan con ellas, se dedican simplemente a aplicarlasunay
otra vez. La repeticién tiene aquf un verdadero valor.

Persiguiendo el éxito en este lugar conocido como
el «aquiy ahora»

Mirar hacia atrés para comprender cudndoy por qué el mercado
ha desarrollado un eéncer, por decirlo de alguna manera, tiene
su sentido. Pero no hay nada mas valioso que saber por qué de-
sarrollard un céncer, antes de que se produzean los hechos. Y si
es asf, épor qué tantos analistas de Wall Street y técnicos de mer-
cado se sienten més cémodos mirando hacia atras? Quiza es por-
que mirar hacia adelante exige que alguien se moje y arriesgue
una reputacién que le ha costado mucho alcanzar. No solo exige
que alguien estudie y lleve a cabo una montafia de deberes, sino
también que alguien revele los resultados de ese estudio al resto
del mundo. Y no es necesario que le expliquemos que habitamos
en un mundo muy critico. Considerando el riesgo, no es de sor-
prender que las empresas y los servicios que mds tienen que per-
der sean los que més se nieguen a dar un paso adelante hacia el
limbo. Y ahi es donde han entrado en juego servicios como The
Pristine Day Trader y muchos otros. Durante los tiltimos seis
afios, internet ha impulsado la aparicién de muchas empresas y
servicios de mercado dispuestos a dar un paso adelante en este
sentido. Somos de la opinién de que el jugador activo de merca-
do del mundo actual encuentra maés valor en estas empresas y
servicios que en los titanes establecidos de Wall Street, que tie-
nen mucho mas que perder dando los mismos pasos.
En el transcurso de unos pocos afios, nuestro servicio ha con-
seguido atraer seguidores procedentes de hasta 48 paises distin-
tos. ¢Por qué? ¢ Por qué tenemos un dominio tan completo? Muy

sencillo. Porque nosotros (y otras firmas que represeptan esta
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nueva generacion) hemos estado dispuestos a jugarnos a diario
nuestra reputacién intentando decirle de Ia mejor manera posi-
ble lo que sucederd. Dedicamos poco tiempo a pensar en le que
ya ha ocurrido, en algo cuyo valor académico es minimo. La ma-
yoria de nuestros esfuerzos se dirigen hacia lo que pensamos que
sucederd. Y el inversor del mercado actual, mucho més sofistica-
do que los jugadores del pasado, apuesta por ello.

Todo esto, no obstante, tiene un lado oscuro que es muy im-
portante no pasar por alto. Mientras que consideramos extrema-
damente importante abordar los mercados mirando hacia el fu-
turo y menos importante mirar hacia atras, no siempre resulta
beneficioso proyectar las ideas y/o las perspectivas de mercado
hacia un futuro demasiado lejano. Esta es la razén por la cual
mostramos poco interés por lo que pueda pasar de aqui a ocho
meses. Esto es, de hecho, una carga adversa detrés de la que his-
toricamente se ha escondido de las miradas mas criticas una fal-
ta tremenda de talento y se ha jugado a lo seguro. Como antiguo
directivo responsable de informar periédicamente de mis puntos
de vista sobre el mercado, aprendi rdpidamente una regla secreta
que se utilizaba con mucha frecuencia en Wall Street y que me
maravilla que el piblico inversor en general no conozea lo sufi-
ciente. La regla era la signiente: cuando no estés seguro y te veas
superado por las dudas, ofrece tu perspectiva del mercado para
de aqui a seis u ocho meses. Con esto se gana una buena cantidad
de tiempo durante el que es posible ir obteniendo pistas. Y si no
obtienes pistas (algo que le sucede a la mayoria), siempre puedes
cambiar tu perspectiva (el piblico tiene poca memoria) o emitir
una nueva perspectiva, que a su vez vuelve a ofrecerte un nuevo
plazo de seis 2 ocho meses. No es necesario decir lo patético que
resulta todo esto. Aunque resulte extraiio, los verdaderos talen-
tos de la calle no necesitan ocultarse detras de un vacio de tiem-
po de entre seis y doce meses. No siempre tienen razén, natural-
mente. Pero son fiables y dispuestos a mojarse a diario, en caso
de necesidad, y a decir: «Esto es lo que pensamos que debe tener
usted en cuenta y esto es lo que le proponemos para que pueda
obtener beneficios». Siempre que escucho este tipo de frase in-
tuitiva en boca de un analista, la leo en una pub]icaciégin o la veo
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defendida por un servicio de inversiones, lo primero que hago es
quitarme el sombrero y presentarle mis respetos. En segundo lu-
gar, me ocupo de conocer a quien lo ha dicho, bien a través del
servicio que representa o incluso personalmente, a ser posible.

Este es nuestro tema. Por lo que a nosotros respecta, nuestro
dominio es el del aqui y ahora. No vivimos arrastrindonos en el
pasado, ni tampoco evitamos las realidades del momento pen-
sando en un futuro lejano. Como jugadores activos en el merca-
do, nuestra vida entera esté perpetuamente dedicada a un espa-
cio de tiempo que oscila entre los dos y los diez dias. ¢Lo ha
captado? Anételo, En otras palabras, desglosamos el mercado en
periodos perfectamente digeribles que oscilan entre los dos dias
ylas dos semanas. Anételo también. Silo hacemos bien, solemos
ganar un buen dinero. Si lo hacemos mal (y a veces 1o hacemos),
nos recuperamos lo antes posible del golpe y seguimos adelante.
Siempre existe el siguienté periodo de entre dos y diez dias para
poder hacerlo bien. Pero incluso pasindonos de esta proyeccién
de entre dos y diez dias, lo que es evidente es que no perdemos
nunea un tiempo de entre ocho y doce meses equivocindonos
terriblemente. En nuestro libro, esto seria un crimen: un crimen
que no es perdonable en un mundo que cambia tan rdpidamente
como el nuestro. ¢Por qué correr ese riesgo?

Semilla de sabiduria

No gaste mucha energia mirando hacia atras. Aborde el mercado
con una perspectiva de futuro que se prolongue entre dos dias y
dos semanas. Nosotros, como inversores que somes, no podemaos
invertir en el pasado y tampoco poseemos la capacidad de ver
exactamente en un futuro muy lejano. Sin embargo, si que domi-
namos el periodo de tiempo que tenemos justo ante nosotros. A
falta de una frase mejor, denominamos este periodo de tiempo el
aqui y el ahora, Y es en este lugar donde nos sentimos cémodos y
donde encontramos el éxito y la exactitud que perseguimos.

-“'li‘
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Por qué el maestro de la inversion utiliza los graficos

La mayoria de nuestro trabajo de mercado se basa en el analisis
técnico que, bajo nuestro punto de vista, proporciona al inversor
que trabaja a corto plazo una base sélida para llevar a cabo deci-
siones inteligentes de compra y venta. Como muchos inversores
conocen a través de la experiencia personal, incluso las empresas
con mejor valoracion fundamental pueden caer entre dos y diez
ddlares en cuestion de dias, horas incluso, mientras que las em-
presas con peores fundamentales pueden subir y hacer exacta-
mente lo contrario. El valor de estos fundamentales, ttiles a ve- |
ces, se encuentra cuando se consideran periodos que oscilan
entre el afio y medio y los cinco afios. Pero los inversores que
trabajan a corto plazo se apoyan en tecnicismos (como probados
modelos de comportamiento del precio, soportes y resistencias,
caracteristicas de volumen, acumulacién y distribueién institu-
cional, roturas alcistas y roturas bajistas, etcétera.), y ello se debe
a que se basan en el aqui y ahora del que antes hemos hablado.
Pero de lo gque debemos darnos cuenta, sobre todo, es del hecho
de que los tecnicismos y los modelos graficos son sélo guias, ni
mds, ni menos. Ayudan a valorar la probabilidad de que se pro-
duzea un movimiento particular, a ver sus méritos y sus riesgos
en el momento actual. No son garantias. No son infalibles. Y,
definitivamente, no proporcionan la comodidad de la certeza ab-
soluta. Pero équé podria proporcionarla? Bajo nuestro punto de
vista, los tecnicismos y los graficos son el mejor barémetro para
calcular la probabilidad de que algo ocurra.

Ahora bien, puede suceder que muchos noveles mal informa-
dos sean testigos del fracaso de un concepto técnico determina-
do, como el de un soporte en un determinado nivel para un valor
concreto, y entonces supongan erréneamente que se trata de un
concepto poco fiable e intitil. Un gran error que deberia evitarse
como una plaga. El inversor astuto aprende tanto, sino mas, del
fracaso de un concepto técnico como de su éxito, Si fracasara de
repente un determinado nivel de soporte, algo que est4 compro-
bado que es tremendamente fiable, dispondriamos de una infor-

macién muy 1til y valiosa. Bajo nuestro punto de vista, no seria
L
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el fracaso de un concepto. Se trataria més bien de un concepto
téenico que.nos estd revelando el mensaje mas potente y valioso
de todos: el mensaje del cambio. Miremos un ejemplo. A media-
dos de octubre de 1988, Intel Corporation rompi6 el nivel de so-
porte fundamental que en los dltimos tres meses estaba situado
en los 90 dolares. Sin duda alguna, hay quien vio el fenémeno y
dijo: «¢{Veis lo poco fiable que es el analisis técnico? iEl nivel de
soporte fracasal». Muchos de estos criticos fueron exactamente
los mismos que salieron malheridos de la posterior caida de Intel
Corporation a 70 ddlares. No, amigo mio, la rotura del nivel de
soporte de Intel en 90 délares no fue el fracaso de un concepto
técnico. Fue un mensaje: ique muchos desearian haber com-

prendido!

Semilla de sabiduria

Los fundamentos, aunque importantes, no ayudan al inversor a
evaluar los riesgos y los conflictos del aquiy ahora. Ahi es donde
los teenicismos y los graficos hacen sombra a los fundamentos.
Seria de la mas tremenda ingenuidad esperar o pensar que los
conceptos graficos funcionan siempre. No es asi. A veces se equi-
vocan pero, incluso asi, ofrecen al inversor astuto mensajes muy
valiosos. El inversor sélo tiene que aprender a escucharlos.

Los graficos no mienten

Existen muchos jugadores de Bolsa casuales que no tienen ni la
més minima idea de lo que es el anélisis técnico ni de en qué
consiste el arte de interpretar grificos. No es necesariamente
culpa suya; sin embargo, la parte triste reside en el hecho de que
muchas de estas personas mal informadas se sitfian entre los cri-
ticos més destacados de este arte. Como hemos mencionado an-
tes, lo que hacen los graficos de precios no es més que mostrar
graficamente lo que denominamos la «pista» del dinero. Mues-
tran la psicologia humana en funcionamiento y los cic.l{:gﬁj-‘repeti.-
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tivos de miedo, orgullo e incertidumbre. Lo que siempre nos ha
gustado de los gréficos es que son factuales. Mire, en CNBC, MS-
NBC o en Moneyline puede aparecer un director financiero y
mentir sobre lo mucho que le gusta un determinado valor, cuan-
do lo que pretende es generar las compras suficientes como para
compensar todas sus Ordenes de ventas. Pero ésabe qué? Los
graficos no mienten, Toda orden de venta aparecera en el grafico
en el instante en que se produzca y el volumen revelard lo grande
que es esa orden de venta. Es gracias a los graficos que podemos
decir «iLo tenemos!». Imaginese que un destacado analista emi-

te un informe declarando que XYZ se encuentra posicionado

para dominar su sector. Usted puede averiguar si lo que dice es
realmente cierto. ¢Como? Pues si el grafico del valor sube con
mayor rapidez que el conjunto de su sector, puede decir confia-
do: «Ese analista es mi amigo». Ahora bien, si el grifico parece
una escalera que conduce hacia las profundidades intermedias
del purgatorio, diga: «Ya te tengo, tio. iO estis mintiendo o no
tienes idea de lo que dices!». Gracias auna contabilidad sofistica-
da, los informes de beneficios pueden dibujar una imagen falsa,
pero los graficos no mienten. Puede aparecer un director general
pronunciando un discurso y realizando declaraciones inexactas
sobre una empresa, pero el grifico, amigo mio, nunca miente.
Los inversores, tanto grandes como pequefios, apuestan con su
dinero, no con su boca. Puede que la apuesta no sea siempre la
correcta, pero al menos sabra usted que sus apuestas (comprasy
ventas), que son las que construyen el grifico, estdn basadas en
verdaderas convicciones, en verdaderas creencias. Y por si acaso
lo ha olvidado. El grifico estd compuesto por las distintas apues-
tas. Los graficos no mienten,

Semilla de sabiduria

Todo movimiento de valores est4 dirigido por una de estas tres
emociones: avaricia, incertidumbre y miedo (de ellas, la incerti-
dumbre significa la parada técnica entre la avaricia y el miedo,
las dos emociones dominantes). El valor va a la alza cuando el
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grupo dominante de inversores de un valor estd regido por la
avaricia. Es lo que denominamos la fase alcista. Cuando el grupo
dominante de inversores de un valor experimenta los dolores del
miedo, el valor ir4 a la baja. Cuando el grupo dominante muestra
incertidumbre, se queda en la barrera, por decirlo de algiin modo,
los precios se estabilizardn siguiendo un modelo lateral, como si
por un breve perfodo no tuvieran un hogar dénde ir o una direc-
ci6én hacia la que viajar. Los graficos nos dan el poder de ser ca-
paces de valorar ripidamente lo que experimentan los inversores
reales de cualquier valor. Los graficos no mienten. Revelan lo
que siente y lo que hace el grupo de accionistas. Quien no utiliza
grificos en su andlisis, corre el riesgo de ser uno de los muchos
ingenuos de los que se aprovechan quienes conocen la situacién,
Dicho de forma muy sencilla, el inversor astuto no puede permi-

tirse vivir sin gréficos.

Siguiendo la pista del dinero

Muchos de nuestros suscriptores potenciales o nuevos se sienten
preocupados cuando descubren que basamos la mayor parte, si
no todo, de nuestro analisis en modelos grificos y otros indica-
dores téenicos, en lugar de hacerlo en la informacién convencio-
nal de los fundamentos. Histéricamente, el publico inversor en
general se ha sentido mas cémodo con anélisis que observan as-
pectos como los beneficios de una empresa, su coeficiente entre
precio y beneficio, su nivel de endeudamiento, los desarrollos del
sector, etcétera. Los aspectos técnicos, como la repeticién fre-
cuente de modelos grificos, la ruptura de precios, los aumentos
de volumen, las jornadas de reversién, la media mévil, etcétera,
no sélo han sido criticados, sino ademés evitados y descartados
como trampas y camelos. Perola verdad de la cuestién es que ese
analisis técnico, o grafico, para ser més concretos, no es mas que
el arte de seguir el flujo del dinero. Y por si acaso-no lo sabia, el
dinero no miente. Mire, los inversores, los analistas y las empre-
sas de Wall Street pueden decir y dirdn todo lo que les apetezca.
Emitirdn sus opiniones y consejos libre y generosame;lr%e. Pero
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después de todo lo que digan y hagan, s6lo serd posible descubrir
sus verdaderas creencias llevando a cabo un seguimiento sobre
cémo realizan sus inversiones, controlando cémo y dénde gastan
su dinero. No podria decirle cuéntas veces puede una destacada
empresa de corredores de Bolsa reiterar que un determinado va-
lor debe «comprarse» cuando, de hecho, sus grandes clientes
institucionales, a quienes ellos también asesoran, estin vendien-
do precisamente este valor. {Tiene usted idea de lo habitual que
es que el director de una empresa o sus altos ejecutivos procla-
men incansablemente las maravillosas perspectivas de su em-
presa, mientras que todos sus empleados, desde el director gene-
ral hasta el conserje, se dedican a deshacerse de sus valores en el
mercado secundario? El dinero saca la verdad a relucir. Seguir
sus movimientos ayuda a liberarse de la fachada, de un exterior
que puede ser equivoco. Revela las verdaderas intenciones de los
inversores més destacados. Y ésta es la razén por la cual los in-
versores astutos utilizan los gréficos. Reflexione sobre ello. éNo
cree que un grafico de precios es como la pista que deja a su paso
el dinero de verdad? Es evidente que los beneficios y otros aspec-
tos tienen también su importancia. Pero las cifras y los informes
no mueven los valores. Lo tinico que los mueve es el dinero, Y es
por eso que decimos que no nos ensefien informes, /Que nos en-
serien el dinero!

Semilla de sabiduria

Como profesionales activos que somos, no nos consideramos
muy distintos de los médicos especialistas que s6lo pueden reali-
zar correctamente su trabajo después de observar el interior de
los pacientes, después de estudiar una radiografia. Si, los médi-
cos especialistas pueden obtener informes completos de sus pa-
cientes en los que les relatan como se sienten y qué sienten. Pero
los buenos médicos no se quedan ahi. Mientras que escuchan los
informes orales de sus pacientes, les preparan también para so-
meterse a una radiografia que les proporcionara la visién de su

«interior». Si los médicos no actuaran de esta manera, los cata-
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logarfamos de farsantes de primera categoria. Los inversores que
trabajan a corto plazo se encuentran en situaciones similares. Se
ven constantemente bombardeados, tanto por noticias estupen-
das como por noticias horribles, con esta opinién que contrasta
con aquella opinién. Todo el mundo quiere influir sobre su for-
ma de pensar, incluso sobre lo que los inversores ven y creen,
desde los amigos personales hastalos directores ejecutivos de las
empresas de la lista Fortune 500. Y aunque el inversor astuto es
capaz de asimilarlo todo, sabe que solo podra librarse de las in-
fluencias externas después de llevar a cabo su visién «interna»,
su radiografia, por decirlo de algiin modo. Es por eso que los gra-
ficos explican al inversor quién miente y quién es sincero. Gra-
cias a los graficos observan el flujo del dinero, cuéndo y donde
los grandes inversores colocan sus mayores apuestas, 0 cuédndo
hacen las maletas para volver a casa. Miremos con escepticismo
a aquellas personas que tienen un interés personal en que crea-
mos y pensemos de una determinada manera. Nuestros verdade-
ros amigos son los grificos. Representan las pistas que va dejan-
do el dinero. Y, por si acaso no lo sabia, el dinero es el amigo
definitivo del inversor. Por lo tanto, {por qué no tener un mapa
que nos lleve a €1?

Dadme la técnica o dadme la muerte

A muchos inversores les parece asombroso que basemos nuestro
analisis de las inversiones casi por completo en factores técnicos
(volumen, modelos de precios, momentum, eteétera), sin consi-
derar en profundidad la historia o los fundamentos que hay de-
tr4s de un determinado valor. De hecho, confiamos tan exclusi-
vamente en la técnica que durante la jornada apenas si miramos
las noticias, exceptuando las de CNBC, que utilizamos para las
actualizaciones del mercado y para reirnos de vez en cuando (la
CNBC realiza un gran trabajo en cuanto a convertir los temas
aburridos en entretenidos). No queremos decir con ello que la
historia o la informacién fundamental carezca de valor. Salo es-
tamos insinuando que el valor de estos aspectos es relatj}ivamente
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pequerio y que, a veces, totalmente irrelevante en lo que a la in-
versién a corto plazo se refiere. ¢Por qué es asi? Permitanos que
se lo expliquemos. Supongamos que hemos comprado una ac-
cion por 20 délares. Nuestro precio objetivo es de 22,5 délares y
nuestro precio stop lo hemos definido en 19 délares. Aparece de
pronto en las noticias una historia negativa de algin tipo y el
valor baja lo suficiente como para desencadenar nuestra orden
de venta. {Cudl es el resultado? Una pérdida de un délar (omiti-
mos las comisiones para simplificar). Contemplemos ahora el
escenario desde otra perspectiva. El mismo valor que hemos
comprado a 20 délares cae lo bastante como para desencadenar
nuestra venta a 19 délares, y lo hace sin motivos aparentes. En
otras palabras, no surge ningiin tipo de noticia que actte a modo
de catalizador. éNo se produce el mismo resultado de una pérdi-
da de un délar? éCuil es el verdadero valor de conocer qué es lo
que eausa la caida si el plan previamente pensado es de salirse
igualmente de la inversién en cuanto se alcance el punto de stop
fijado? En realidad, lo que suele provocar el hecho de conocer la
causa es que el inversor tenga una fuerte tendencia a desenten-
derse que le haga dificil, a veces, actuar cuando surge la‘necesi-
dad de hacerlo. No podria explicarle las muchas ocasiones en
que he permitido que una noticia, un analista sobradamente re-
munerado de Wall Street, o cualquier tipo de rumor me haya
hecho quitarme de encima un valor para luego verlo subirse por
las nubes. También me he sentido extremadamente culpable de
lo contrario. Pero mis afios de experiencia me han convencido
de que cualquier accién que llevemos a cabo deberia venir dictada
por un plan de inversién bien pensado, no por los ramores o las
historias. Esta es la tinica manera de mantener la disciplina en
un momento de caos. Esta es a manera con que los mejores in-
versores conservan su integridad cuando todo el mundo se que-
da paralizado o confundide. En resumen, ésta es la manera con
la que el maestro de la inversién hace dinero, escuchando y cen-

‘tridndose en lo 1inico que cuenta: el movimiento del valor. Todo

lo demés es superfluo. Todo lo demis es pelusilla. Bajo nuestro
punto de vista, todo inversor deberia pronunciar la siguiente
afirmacién, procedente de Patrick Henry, el padre de niuestra re-




50 - Day trading

yolucién: «Desconozeo el camino que tomaran los demas, pero
por lo que a mi refiere, dadme la técnica 0 dadme la muerte».

Semilla de sabiduria

Las noticias, las historias y los consejos pueden, a veces, ayudar a
encender bruscos movimientos en los asuntos subyacentes a los
que van dirigidos. Pero el inversor astuto no permitira gue estas
fuentes externas alteren su plan, especialmente en lo referente a
la decisién de venta. El motivo que pueda haber detrés de la cai-
da de un valor deberia significar muy poco para el inversor astu-
to que trabaja a corto plazo. Una vez haya establecido, basindose
en la técnica, en qué punto de precio piensa vender el valor, yalo
tiene todo. Ninguna noticia ni rumor alterard su plan. Los inver-
sores noveles que buscan justificaciones y motivos para haberse
aferrado a valores perdedores se formulan a menudo preguntas
como las siguientes: «¢Por qué estd cayendo como una piedra
XYZ?», «{Hay noticias sobre por qué ABCD se est4 hundien-~
do?». Muy a menudo, las noticias que hay detrds de una caidales
llevan a racionalizar. «Oh, esa noticia tampoco es tan mala. Qui-
74 si conservo el valor una hora méas o un dia més, se recuperara.»
Los maestros de la inversién se aferran a toda costa a la técnica
y al punto predeterminado de venta. Actian donde la técnica y
donde su precio stop les dice que lo hagan y las preguntas las
plantean mas tarde. Nuestro punto de vista es que las cuestiones
deberian formularse de modo lateral, Dicho de otra manera, las
preguntas deberfan plantearse antes y después de la batalla, no
durante la misma. Mientras estamos en las trincheras (cuando
estamos invirtiendo), debemos adherirnos a nuestro plan (estra-
tegia de inversion), que a su vez estd basado en nuestros mapas
(gréficos). Piénselo. ¢{Se sentirfa seguro en las trincheras con al-
guien nervioso que no parara de formularle preguntas?
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No te presentes en un tiroteo con un simple cuchillo

Alli estaba yo, siendo intensamente bombardeado por un perio-
dista canadiense que queria saber por qué The Pristine Day Tra-
der era una publicacién tan considerada en su pais. «éEs usted
un tnversor profesional?», me preguntd. «Si», le respondi.
«{Cuénto tiempo lleva en esto?», me pregunté a continuacion.
«Doce afios: seis como profesional y seis como novato.» «¢Ha
perdido alguna vez?» «Le apuesto a que si. Uno de los mejores.»
«Espere un momento. Deje que lo entienda —dijo—, ¢Era usted
un perdedor?» «Si, y de los consistentes.» «dPor cuinto tiem-
po?», pregunt6 con incredulidad. «Oh, durante cuatro o cinco
afios.» Llegados a ese punto de la entrevista, puedo decir que el
periodista canadiense se quedé sin saber qué decir. Estaba ha-
blando con Oliver L. Velez, editor jefe de The Pristine Day Tra-
der, el servicio que Barron’s clasificaba como el mejor servicio de
inversiones diarias de la web, y estaba oyéndome decir sin alte-
rarme que en su dia fui un perdedor consistente. «Pero... pero...
Barren’s ha clasificado su servicio como el mejor», prosiguié.
«£Y? Mi servicio es un ganador, pero eso no significa que yo no
fuera un perdedor», le espeté a modo de respuesta. Siguié una
dolorosay prolongada pausa y me negué a ser yo quien rompiera
el silencio. Empezaba a disfrutar de su incomodidad. «Bien, di-
game entonces una cosa», dijo finalmente. «Lo que sea, caballe-
ro.» «¢Es usted ahora un ganador?» Ya sabia lo que queria escu-
char aquel tipo. No estaba acostumbrado a hablar con alguien
que le contara la fria verdad, dura y sin adulteraciones. Se habfa
desequilibrade y no se encontraba en su elemento. Debo admitir
que me lo pasé en grande. La verdad es que temfa tener que obe-
decer. Pero lo hice. «A veces gano, caballero», respondi. Siguié
una nueva pausa. «cLa mayoria de las veces?», pregunté con su
curiosidad elevada al méximo. «8. Ahora gano més que pierdo.»
Una nueva pausa. Seria la tiltima por parte de él. «Una pregunta
final, sefior Velez.» «Dispare.» «éPuede evitar que otra gente
pierda?», preguntd forzado. Ah{ estaba la trampa. Ahi era donde
muchos otros fabricantes, promotores y especialistas en marke-

ting se habrian equivocado. Pero yo no. No pensaba ¢aer en un
.‘_\_"
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intento de trampa tan evidente. Sabia que a aquel tipo le habria
encantado.que le dijera que yo soy la respuesta a todas las oracio-
nes de los inversores para asf salir en busca de montones de gen-
te que hubiera perdido dinero utilizando mis servicios. «iNo. No
puedo evitar que otros pierdan!» «Bien, entonces équé puede us-
ted hacer, sefior Velez? Si no puede evitar que los demés pierdan,
¢para qué le pagan exactamente?» Entonces fui yo quien hizo la
pausa. «iPara asegurarles de que no se presenten en un tiroteo
con un simple cuchillo, caballero!» Solté una carcajada.

La mayoria de inversores que buscan nuestras instrucciones
se sorprenden cuando les decimos que no podemos convertirles
en ganadores. Como editores de una popular publicacién de ase-
soria, esperan que les vendamos la idea de que somos fabricantes
de milagros, creadores de suefios y garantia de esperanza, fortu-
na y rigueza. Los que nos conocen mejor saben que nunca pro-
meteremos ni promocionaremos este tipo de cosas. Mire, la ver-
dad del asunto es que nadie es capaz de transferir el dominio de
la inversién. No podemos, solo moviendo una mano, entregar-
le la mentalidad, la actitud, la disciplina y los modales de un ga-
nador. Sélo usted puede hacerlo. Sélo la misma persona puede
ganarse el derecho a ganar. Todo inversor en potencia posee la
capacidad de ganar, pero esa posibilidad permanece dormida y
s6lo lamisma persona puede despertarla. Se trata de un reto per-
sonal que nadie mds llevard a cabo en lugar del mismo inversor.
Lo tinico que nosotros, ¥ otros mentores como nosotros, pode-
mos hacer es ayudar a guiar y a dirigir al inversor a lo largo del
camino. Incluso con nuestros conocimientos, lo finico que pode-
mos hacer es destacar los muchos obsticulos y trampas concebi-
dos para complicarle la vida. Podemos ensefiarle lo que funciona
y lo que no. Podemos incluso entregarle parte de los conocimien-
tos que tanto nos ha costado conseguir, y revelarle ticticas y téc-
nicas que nos han demostrado fiabilidad. Pero independiente-
mente de lo que hagamos, no podemos controlar lo que los
inversores hagan con todas esas cosas. No podemos controlar la
forma de pensar de los inversores o c6mo sienten o reaccionan. ¥
no podernos influir sobre sus miedos o alterar su bagaje psicol6-
gico y emocional. Lo que si podemos es asegurarnos &? que se
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presenten en el juego con todo lo indispensable. Pero después
de hacerles la maleta, por decirlo de alguna manera, y después de
habernos arrodillado a su lado para murmurarles al oido algunas
palabras de 4nimo y fe, los inversores empiezan a correr por su
cuenta y riesgo. No podemos pasar el examen por ellos. Lo tinico
que podemos hacer es ayudarles a prepararlo. Esa es nuestra mi-
sion. Este libro estd concebido para eso. Para eso nos pagan los
inversores de todo el mundo. Y para intentar conseguirlo es por
lo que pasamos noches enteras sin dormir, Hemos escrito este
libro con un tinico objetivo en mente, que no es otro que asegu-
~rarnos de que nunca se presente en un tiroteo con un simple cu-
chillo.

Semilla de sabiduria

El dominio de la inversién no se alecanza nunca sin antes dispo-

ner de cierto grado de autodominio. La realidad es que el maes-
_ tro, independientemente de que se manifieste en forma de ins-

tructor o de servicio, tiene una capacidad infinitamente limitada

en cuanto a entregar o transferir el éxito en la inversién. El finico
-+ . papel que puede desempefiar el maestro es el de asegurarse de
. quesualumno vaya adecuadamente equipado y bien preparado
7 para la batalla que le espera. Nunca olvide, sin embargo, que la
batalla es suya. Nadie puede luchar en su lugar. Nadie puede
: ocupar su puesto ni tan siquiera aliviarle en las empresas més
- duras. El éxito depende s6lo de usted. Y con la gufa adecuada,
: podra conseguirlo, y lo conseguira.

Busque en primer lugar los conocimientos;
los beneficios, en segundo

El éxito es un término muy vago, cuyo verdadero significado
debe ser determinado por cada individuo, éPor qué? Porque cada
- . uno de nosotros tiene su propia y tinica definicién de lo que es ¢l

éxito y de lo que significa. Pero el fracaso, en el extremp opuesto,
I--Ii-
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El corto plazo: 1a llave maestra para conseguir una
mayor precision inversora

Como hemos dicho anteriormente, tenemos la costumbre de
mantener a nuestros alumnos y suscriptores al dia de eémo sen-
timos el mercado visto a un plazo muy corto (de dos dias a dos
semanas). Sin embargo, hay ocasiones en las que nuestros sus-
criptores solicitan nuestros puntos de vista a medio y largo plazo
sobre el mercado, para con ello ayudarles a determinar cul ser4
nuestra estrategia en los meses venideros.

En este momento, suponemos que es usted plenamente cons-
ciente del hecho de que prestamos muy poca importancia a las
llamadas del mercado que van més all4 de unas pocas semanas,
Ello se debe principalmente a que somos inversores a corto pla-
zo, pero existe ademds otfo motivo que merece particular aten-
cién. Para nosotros es bastante constatable que la exactitud cae
draméticamente a medida que aumenta el marco de tiempo ana-

- lizado. Sin embargo, la mayorfa de académicos y de analistas de
‘Wall Street afirman todo lo contrario, lo que no tiene sentido nj

al nivel més fundamental, ¢No es cierto que la claridad de nues-
tra visién disminuye a medida que aumenta la distancia entre el
espectador y el objetivo visualizado? ¢No es méas probable que
sepamos lo que vamos a hacer en un cuarto de hora que de aqui
aun afio? Por supuesto. Y lo mismo sucede con los mercados. La
exactitud a corto plazo puede ser enorme; pero las innumerables
circunstancias que pueden cambiar, y cambiaran, en un periodo

~ de tiempo més prolongado, hacen que resulte infinitamente més

complicado ser exactos. Y ésa es precisamente la razén porla que
nos centramos en un periodo de tiempo que oscila entre los dos
y los diez dias.

Semilla de sabiduria

El inversor de tipo swing astuto sabe que las probabilidades de
acertar en los préximos dias son infinitamente mayores que las
de hacerlo en los préximos afios. El inversor de dia agtuto sabe
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queda definido por una sola cosa, y ésta es el acto o la costumbre

de magnificar las cosas pequefias. La mayoria de la gente pasa

gran parte de su existencia persiguiendo y centrndose en las mi-

nucias de la vida, en las cosas que ofrecen el valor mds pequefio.

Veamos rapidamente un ejemplo. Nuestra publicacién diaria in-

tenta ofrecer dos beneficios potenciales: conaocimiento del arte

de la inversién e inversiones rentables. Ahora bien, mientras que

lo més probable es que la rentabilidad sea lo que capta mayor
atencidn, los conocimientos son, de lgjos, lo més importante.
Una ganancia de dos o tres délares desaparece para siempre una
vez realizada. Pero adquirir el conocimiento que ha producido
esa ganancia convierte la rentabilidad en una posibilidad eterna.
Como dice un proverbio chino: «Dale un pez a un hombre y lo
tendras alimentado para un dia. Enséfiale a ese hombre a pescar
v lo tendrés alimentado para toda la vida». En nuestra publica-
cién incluimos un apartado educacional porque queremos que
los inversores se centren en lo que es importante. Por todos los
medios, queremos que persigan los beneficios y los obtengan. ¥
con todo, lo que pretendemos es que se aseguren de obtener los
conocimientos que finalmente determinaran no sélo su rentabi-
lidad del momento, sino su rentabilidad duradera.

Semilla de sabiduria

En cuanto a grado de importancia, el conocimiento debe ir siem-
pre en primer lugar. Los inversores astutos colocan su deseo de
obtener beneficios por detrés de su deseo de conocer. Los inver-
sores que buscan conocimientos, incluso a costa temporalmente
de la rentabilidad, descubren que los mayores beneficios son los
que les esperan en un futuro cercano. Asegurarse primero el co-
nocimiento significa la llegada de abundantes beneficios a conti-
nuacién, reales, auténticos y muy duraderos. Busque aprender
de todas las maneras posibles y pronto descubrird abundantes

beneficios.
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que las probabilidades de acertar en las préximas horas son mu-
cho mayores que las de hacerlo en los préximos dias. Y el
microinversor astuto comp rende perfectamente que las probabi-
lidades de acertar en los préximos minutos son impresionante-
mente mejores que las de hacerlo en las proximas horas. No pier-
da nunca de vista el hecho de que los buenos inversores, sean del
tipo que sean, son grandiosos jugadores de apuestas. Mientras
que es verdad que nunca se puede alcanzar la certeza absoluta,
los inversores que operan en plazos de tiempo cercanos tienen el
poder de sesgar las probabilidades del mercado hacia condicio-
nes mas favorables. Los inversores muy buenos comprenden
perfectamente este matiz, razon por la cual los inversores muy
buenos tienden a considerar y abordar el mercado en el corto

plazo.

Por qué el corto plazo es el plazo mas seguro

Is durante las épocas més probleméticas del mercado cuando
més afortunados nos sentimos de ser inversores a corto plazo. El
enfoque del mercado a largo plazo, aunque siempre viable, se
pone a prueba hasta sus limites cuando cunde el panico en el
mercado. Y mientras que el paisaje para nosotros es también
més negro durante los perfodos de agitacién, la ventaja siempre

queda para quien juega a corto plazo. ¢Por qué? Porque pueden

tomarse las cosas, por negras que lleguen a ponerse, dia a dia.
Los inversores a corto plazo disfrutan el lujo de lanzar la moneda
al aire, Pueden agitarla, cambiar de lado ala velocidad delaluz,
cambiar posiciones e incluso posicionarse para capitalizar el
miedo durante un rato. Pueden cambiar de posicién tan pronto
como la situacién empieza a mejorar. Nadie puede negar el he-
cho de que es en las épocas oscuras cuando mas brilla el inver-
sor que entra y sale continuamente, épocas en las que cualquier
cosa que sugiera el largo plazo recibe duros golpes, si no es ma-
chacada por completo. Consideremos la situacién casi de colapso
que sufri6 el todopoderoso fondo de cobertura, «Gestién de capi-
tal a largo plazo», a finales de 1998. De no haber sido pr la po-
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derosa Reserva Federal y la gran cantidad que pusieron en juego
los mayores bancos de Estados Unidos, como Merrill Lynch y
J. P. Morgan, uno de los mayores y més reverenciados fondos del
mundo se habria quedado en un recuerdo. Ahora bien, tampoco
sé si se habrian comportado muche mejor de haber sido su nom-
bre, y su enfoque, «Gestion de capital a corto plazo», en lugar de
«Gestion de capital a largo plazo». Pero pensando bien en lo que
les sucedid, podriamos considerarlo seriamente. «éAddnde quie-
ro llegar con eso?», estard usted preguntindose. A que se alegre
de ser un inversor que trabaja a corto plazo, Cuando las cosas no
van bien y un mercado rabioso se decide a hacerle sentir su ira,
puede doler de verdad. Pero sepa que los jugadores a largo plazo
son quienes salen mas dolidos. En el nuevo mundo actual, lo me-
jor es trabajar a corto plazo.

Semilla de sabiduria

Hubo un tiempo, no muy lejano, en el que ser un inversor 4gil
que entraba y salia se consideraba como una actividad llena de
estrés que producia migrafias y tlceras. Se creia también, enton-
ces, que la tinica seguridad que permitia mantener la salud al
inversor era la de conservar todos los valores a largo plazo. Sin
embargo, la excesiva volatilidad del mercado actual, aunada con
sus frecuentes brotes de debilidad que suelen producir caidas de
entre el 40 y el 60 por ciento en determinados valores, han con-
vencido practicamente al inversor de jugar mis a corto plazo.
Hoy en dia, ser un inversor 4gil que trabaja a corto plazo signifi-
ca estar mdés libre de estrés. Ver que nuestro valor cae un 40 por
ciento en dos semanas es una situacién muy estresante, mientras
que ver desde la barrera que el valor cae un 40 por ciento no lo
es. Los inversores que trabajan a corto plazo pueden actualmen-
te jactarse de practicar el juego més seguro. Bajo nuestro punto
de vista, no hay excusas para permitir que una accién se mueva
en su contra un 40 por ciento. Los mejores inversores nunca lo
permitirian. ¢Por qué? Porque creen en los siguientes puntos:
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1. En caso de duda, lo mejor es salir del juego.

2. Volver a entrar siempre es posible.

3. Vender aclara siempre las ideas.

4. Hay momentos en que el mercado recompensa a los co-
bardes.

5. Una pérdida del 5 por ciento en un valor que cae el 20 por
ciento es una victoria, no una pérdida.

6. Una buena defensa es, a veces, la mejor ofensiva.

7. Quedarse fuera garantiza seguir con vida para poder ju-

gar al dia siguiente.

Invertir a largo plazo con fondos de inversion y acciones de
empresas solidas cuidadosamente seleccionadas (véase la sec-
cién «Herramienta de mercado n.2 5: El indice de los cinco mag-
nificos» en el capitulo 10) siempre serd un enfoque viable para
inversiones pensadas de cara a la jubilacién. Pero para conseguir
dinero a partir de esos vehiculos, lo que prima es el corto plazo.

Mis tres mayores descubrimientos

Me gustaria compartir brevemente con usted varios descubri-
mientos que me han llevado a desarrollar una maravillosa carre-
ra como inversor profesional. No es frecuente que alguien sea
capaz de destacar el par de descubrimientos que han alterado
dramaticamente su vida. La sensacién de que he conseguido ser
uno de ellos me permite suponer que lo que voy a explicarle a
continuacién caerd en manos de personas que lo encontrardn
titil y esclarecedor.

Ganarse la vida con la inversién es, sin duda alguna, el obje-
tivo y la ardiente aspiracién de préacticamente todo inversor no-
vel que experimenta su primera inversién. La independencia to-
tal, la libertad absoluta y el potencial de conseguir grandes
recompensas economicas son s6lo algunas de las posibilidades
que pasan por su imaginacién, mantienen vivas sus esperanzas e
invaden todos sus suefios. Hace ya trece afios (yo tenia veinte
entonces) que la obsesién de dominar los mercados empezo6 a
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cautivarme. Al principio, mi estilo era el de un fundamentalista
estricto; crefa que todo el conocimiento sobre los futuros precios
de los valores se encontraba en los informes financieros, alta-
mente manipulados, generados por contables bien remunerados
y medios de comunicacién impresos avanzados. Después de un
periodo de frustracién muy prolongado como fundamentalista
amante de los coeficientes, acabé ddndome cuenta de que cono-
cerlo todo es saber que una empresa no te dice cudndo y dénde
comprar los valores de esa empresa. Después de un perfodo per-
dedor de varios afios y de un botin de guerra reducido dréstica-
mente, realicé diversos descubrimientos que me cambiaron la
vida y que ahora le presento para su reflexién.

1. Mis pérdidas consistentes hicieron muy aparente que un
inversor podia comprar el valor correcto en el momento
inadecuado y perder la camisa e incluso los pantalones.
Pagué mucho para aprender esta leccién, pero una vez
aprendida, revolucion6 mi forma de pensar y abordar el
mercado.

2. Igualmente importante constituyé el descubrimiento de
que un inversor podia comprar el valor erréneo en el mo-
mento adecuado y conseguir una fortuna. Este descubri-
miento constituyé el elixir mégico que colocd mi pensa-
miento por encima de todo. Me ayudé a darme perfecta
cuenta de que muchos delos conceptos y las practicas ge-
neralmente aceptados por Wall Street eran muy débiles.

3. Los descubrimientos 1y 2 me obligaron a comprender to-
talmente una verdad basica abrumadora que todos los
inversores afirman ya conocer, cuando no es asf en reali-
dad. Ese principio fundamental es el siguiente. Existe una
tinica fuerza en el planeta Tierra capaz de hacer subir un
valor, y ese poder, amigo mfo, no es otro que /[COMPRAR
MAS QUE VENDER! Eso es. Los buenos fundamentos
hacen subir la accién. La buena direccién no hace subir
los precios. Tampoco unos buenos beneficios. La fuerza
directa que hay detrés de todo posible movimiento al alza
de un valor es comprar mds que vender. Pueden ser mu-
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chos los motivos que enciendan esta fuerza. Pueden ser
diversas las circunstancias que disparen la accion, pero la
fuerza directa detrds de todo movimiente no es otra que
comprar mas que vender.

Estos descubrimientos contienen algunos puntos sutiles, la
potencia de los cuales puede pasarse ficilmente por alto si no
procedemos con cuidado. El iiltimo punto contiene una de las
excepcionales llaves maestras para el éxito en la inversion. é¢Su-
biria la accién de una empresa que informara de espléndidos be-
neficios en una jornada festiva en la que nadie participara en los
mercados? Por supuesto que no. Si nadie apareciera para com-
prarla, el informe serfa indtil, lo que demuestra claramente que
los informes no suben los valores y si o hace un gran volumen de
compras. Es ficil pensar que se trata de un juego de palabras,
pero si consigue usted captar su sutileza, la pista silenciosa que
contiene, habrd algo en su mentalidad que cambiard radical-
mente. Después de realizar estos descubrimientos, era bastante
evidente que podia utilizar los gréficos para controlar el nivel de
«compras» en marcha relacionado con el objeto de mi eleccion.
Si era capaz de utilizar lo bastante bien los gréficos como para
ser capaz de detectar el momento en que las compras empezaban
a superar las ventas, podria pillar rApidamente valores al alza
mucho antes que los descubriesen aquellos inversores que man-
tienen la cabeza permanentemente pegada a los informes finan-
cieros anuales. Esto significaba que, utilizando gréificos, podia
consistentemente derrotar a la masa entrando antes en los valo-
resy saliendo antes de ellos. &Y sabe qué? En seguida me encontré
haciendo precisamente eso. A partir de aquel momento, decidi
comprar todo aquello que mis graficos me dijesen que comprara,
especialmente si mi formacién fundamentalista me decia que no
comprara. éPor qué? Porque el gréfico favorable, acompafiado
por una imagen fundamentalista poco favorable, significaba que
era muy probable que entrara antes que el resto de la gente, an-
tes de que los que contaban judias averiguaran lo que estaba su-
cediendo en realidad. Si un valor en alza presentaba un coefi-
ciente de precio y beneficios ridiculamente elevado y mis graficos
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me decian que adelante, lo compraba. ¢Que no era rentable?
Ningin problema. Siempre y cuando el valor fuese al alza (en
resumen, que estuviesen comprandolo), me metia en ello. Los
niveles elevados de endeudamiento, los coeficientes absurdos de
facturacién en los libros y los flujos de efectivo negativos sona-
ban en mis oidos como miisica celestial cuando no impedian el
avance del valor. Consejo: lea de nuevo esta’afirmacién, pues
contiene una clave importante para alcanzar el éxito en las labo-
res de graficos. No es necesario que diga que estas gemas pasa-
das por alto ganaron un lugar muy especial en mi portafolio de
inversion: el de arriba de todo.

Para resumir una muy larga historia, después de centrarme en
los valores en si, y no en las historias, las declaraciones, los conse-
jos, los rumores y las promesas vacias sobre futuras ganancias
realizadas por los riquisimos directores generales, me encontré en
el lado ganador del mercado de forma mucho mas consistente. A
los veintiséis afios de edad empecé a ganarme totalmente la vidaa
partir de las inversiones. El resto, amigo mio, es historia.

Quiero que todo lector de este libro sepa, sin la menor som-
bra de duda, que la lectura de grificos es algo real. A pesar de
todo lo que usted haya podido escuchar por parte de la vieja tro-
pa convencional de Wall Street, el andlisis téenico funciona. Toda
mi vida profesional como inversor y el elevado nivel de exactitud
del que disfrutan nuestros servicios sirven como prueba diaria de
ello. El analisis fundamental tiene un valor determinado y debe-
ria tener su puesto en su arsenal general de inversiones. Pero lo
que cualquier inversor a corto plazo necesita comprender es que
los elementos bésicos de una empresa no responden a la pregun-
ta mas importante que un inversor puede formular, Y es la si-
guiente: «éCudndo compro?». «Ahora que sé que la directiva
actiia de forma correcta, que la empresa dispone de un buen pro-
ducto y que los beneficios trimestrales se aceleran, écudndo com-
pro?» Los inversores que trabajan a corto plazo y que se concen-
tran tinicamente en el «qué» ({qué empresa es la buena?) y no
en el «cudndo» (écudndo apuesto?) fracasardn, asimismo, a muy
corto plazo.
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Los inversores astutos comprenden que los precios de la accién
se mueven antes de que lo hagan las cifras fundamentales de Wall
Street. Ello se debe a que el mercado es un mecanismo de des-
cuento. Colectivamente, el mercado intenta anticipar los aconte-
cimientos entre dos y seis meses. Los inversores que esperan a
que las cifras fundamentales muestren lo que el precio del valor
lleva comunicando hace tiempo estardn siempre con varios me-
ses de retraso y con unos cuantos délares menos. Lo que es mas,
la lectura de graficos, combinada con unas cuantas reglas técni-
cas, constituye la inica forma de analisis que responde a la si-
guiente pregunta: «Ahora que sé que la empresa es buena, deudn-
do compro?». Por lo tanto, si alguien se atreve a decirle que
estudiar graficos es muy aburrido y no funciona, mandenos a esa
persona. De hecho, mejor que le entregue un ejemplar de nuestra
publicacién y le pregunte: «(Y eso cémo te lo explicas? Estos chi-
cos se dedican a leer graficos».

Amor: el mayor poder del inversor

Thomas Edison, uno de los mayores inventores, era famoso por
decir: «En mi vida no he trabajado ni un dia. Siempre me he di-
vertido». En lo que a las inversiones se refiere, debo admitir que
me siento exactamente igual. A pesar del hecho de que las inver-
siones ofrecen una mezcla interminable de placer y frustracién,
cuando mas vivo me siento y cuando el tiempo parece detenerse
es cuando me siento delante de mis graficos a tiempo real y mi
sistema de ejecucion de ordenes. Incluso cuando el entorno de
mercado es més dificil y las oportunidades favorables se convier-
ten en un bien escaso, sigo sintiendo emocién cada mafiana al
despertarme. Mi amor por ese juego me lleva a ver cualquier pe-
riodo escabroso como las espinas que no restan belleza a la rosa:
Este juego, que denominamos inversion, es una de las empresas
mas complicadas que pueden llevarse a-cabo. Pero a pesar de
ello, la sigo amando con todo mi corazén y mi alma. De hgcho, la




Lz iniciaci6n del maestro de la inversitn - 63

amo porque es dura. La amo porque la mayoria de la gente no
puede con ella y no sobrevive en ella, y mi supervivencia me ofre-
ce una sensacién de logro que pienso no podria obtener en nada
mas. No me gusta perder, como a cualquiera, pero incluso ha-
ciéndolo, el amor por la inversion sigue fluyendo libremente de
mil maneras distintas. Creo firmemente que si hubiese méis gen-
te que amara la inversion por ella misma, y no sélo por lo que
la inversién puede generar, la habilidad sustituiria la avaricia, la
negligencia daria paso a la prudencia y la inteligencia destacaria
en todas las acciones. Creo honestamente que poseo una arma
secreta, una arma que me mantiene siempre por delante de esa
multitud avariciosa que estaria feliz de poder tener mi cabeza en
una bandeja y mis restos en sus bolsillos, Mi arma secreta es mi
amor por la inversidn, firme y %in adulteraciones, Y cuando ha-
blo de este amor, no me refiero a la forma mds débil de amor que
se utiliza, a menudo, en conjuncién con cosas como la pizza y los
atardeceres soleados. No. Cuando aqui utilizo la palabra «amor»

* - me refiero a esa condicion del espiritu humano que es tan pro-

funda que no hay fuerza ni presencia en la Tierra capaz de poder
con ella. El amor del que hablo es ese amor profundo, ese tipo de
amor que deja boguiabierto. Esta es mi arma secreta y no la
abandonaria por nada del mundo. Mi amor, mi arma secreta, me
ayuda a sobrevivir. Me garantiza mi supervivencia por encima de
la multitud. Me asegura que superaré cualquier obsticulo que se
interponga en mi camino hacia el éxito y me da fuerzas para so-
portar cualquier nubarrén, cualquier tribulacién y cualquier mo-
mento oscuro que el mercado y/o mi estupidez personal pueda
urdir. Una vez maés, le digo con el mayor orgullo que amo la in-
versién. Y sobre todo en los momentos de prueba, amo el hecho
de amar la inversion, porque de no hacerlo, habria pasadoya ala
historia. Si intenta usted amar la inversién tal y como yo la amo,
puede que ella decida amarle también a usted. Y déjeme que le
diga una cosa, cuando la inversién y el mercado deciden amarle,
lavida se convierte, de verdad, en algo grandioso.

-1
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Fl amor est4 considerado por muchos filésofos como la fuerza
mds potente conocida por el ser humano. Cuando damos amor a
nuestros hijos, crecen fuertes y con caracteres nobles que les con-
ducen con éxito y audacia hacia los brazos de un futuro promete-
dor. Cuando el amor se dirige hacia la pareja y/o el propio traba-
jo, cada momento trae consigo un calido felpudo de bienvenida
que le conduce eternamente hacia el interior de la casa de la
prosperidad. No me cabe la menor duda de que la vida y el mun-
do son totalmente un producto del poder del amor. Y los que lo
tienen en abundancia y lo gastan con generosidad se ven rica-
mente recompensados. Creo que si quien aspira a ser Inversor es
capaz de aprender de verdad a amar este arte que denominamos
inversién, no habra obstaculo capaz de interponerse a la potente
fuerza generada por la combinacién del amor con el deseo de
disfrutar del éxito. Cuando a un inversor le gusta la inversién,
por sf misma, las pérdidas no se interpondrén jamds en su cami-
no. Soportara més ficilmente los malos momentos. Y las adver-
sidades y los periodos de crisis se consideraran como oportuni-
dades y razones convincentes para actuar atin mejor. El amor es
algo poderoso, incluso para los inversores. Y por si acaso consi-
dera usted que este concepto no encaja en el contexto general del
libro, le reto a que lleve a cabo una prueba. Intente encontrar un
inversor de éxito que admita que odia la inversién. Intente en-
contrar a alguien que domine el mercado de forma increible y
desprecie su trabajo. Busque en cualquier rincén del planetay le
garantizo que no lo encontraré. No es casualidad. Los inversores
de hoy en dia, magnificamente dotados con la habilidad de obte-
ner beneficios més all4 de lo imaginable, le dirdn que aman su
trabajo con todo su corazén. La pregunta es: éaman su trabajo
porque hoy son ganadores? ¢O son hoy ganadores porque su
amor por el arte de la inversién los mantiene con vida cuando la
mayoria de la gente carente de ese amor va abandonando por el
camino? Me apuesto lo que sea a que la respuesta cae en la se-
gunda parte. Intente amarlo.

Rl e TR 925.1
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Inversores y pitonisas

El deseo de disfrutar de comodidades y certidumbre es una carac-
teristica humana. Hemos crecido para quererlo, venerarlo y per-
seguirlo. De hecho, pasamos gran parte de la vida mordiendo,
arafiando y luchando por ello, habitualmente bajo el disfraz de
otra cosa. Por ejemplo, pensamos querer una buena educacién
para nosotros y para nuestros hijos, caando mirdndolo con mayor
detalle, esta actitud no refleja otra cosa que un deseo de seguri-
dad. No consideramos normalmente la educacién como un bene-
ficio. Mas bien la abordamos como un medio para conseguir un
fin, y ese fin es la seguridad y la certidumbre. La persona que tra-
baja muchas horas en un trabajo que odia, lo hace por un deseo

‘de certidumbre. En cierto sentido, pricticamente todo lo que ha-

cemos se relaciona con el deseo de sentirnos seguros. Pero lo que
resulta interesante es que la certeza es algo muy dificil de conse-
guir en la vida. Y cuando volcamos nuestra atencién hacia el mer-

- cado, ese espejo casi perfecto de la vida, descubrimos que esta

afirmaci6n es incluso mis cierta, La verdad es que la certeza es un

‘mito.. éPor qué? Porque la certeza sélo puede hacerse realidad

cuando se conoce totalmente el futuro. Y estamos seguros de que
no es necesario que le digamos que nosotros, como seres huma-

., nosy como inversores, no hemos sido agraciados con el beneficio

de conocer el futuro. Podemos suponer lo que nos traeré el mafia-
nay a veces acertar, Pero nunca podemos estar seguros de tener
toda la razén. Por lo tanto, en cierto sentido, la bisqueda de la
certeza es un intento indtil que conduce invariablemente a la frus-

tracién y al desengafio. Hay muchos inversores que buscan la cer-
teza en los mercados, y ésta es la razén por la que tantos de ellos
se frustran y se sienten desengafiados y van cambiando de un ser-
vicio a otro, de este gurid a aquél. En lugar de querer ser inverso-
res, estas personas ingenuas albergan en secreto el deseo de ser
pitonisas y lectoras de hojas de té. No parecen reconocer que lo

* unico que podemos esperar es disponer de una habilidad excelen-

te para valorar las probabilidades de estar en lo cierto. Los buenos

~ inversores son, en realidad, especialistas en probabilidad. Eso es

todo. Nunca lo saben. Pero han aprendido a vivir con é.l%o.
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El deseo de certeza es una trampa en la que muchos inversores
siguen cayendo. Debemos darnos cuenta de que en la vida es im-
posible encontrar la certeza y que tampoco es posible encontrar-
la en el mercado de valores. Los inversores deben aprender a
aceptar el hecho de que nunca podemos estar seguros de lo que
nos deparari el futuro. Una vez aceptada esta verdad, el inversor
experimentard un gran alivio. ¢Por qué? Simplemente porque la
biisqueda de la certeza arrastra con ella una pesada carga. Esuna
actividad infructuosa de la que nuneca se puede descansar, por-
que no termina nunca.

Extrafiamente, se cree que de conseguir la certeza, vendria
acompafiada de claridad y paz mental. Pero, paraddjicamente, la
pazyla claridad mental s6lo se hacen realidad cuando nos damos
cuenta de que no se puede conseguir la certeza. Es un mito inal-
canzable. Nunca podemos «conocer» el mafiana. Lo tnico que
podemos hacer es adquirir herramientas y técnicas concebidas
para ayudarnos a valorar la probabilidad de lo que puede traer-
nos ¢l mafiana. Este es nuestro tinico camino y es lo que intenta-
remos ayudarle a conseguir en la segunda parte del libro. Los que
aprendan a buscar las buenas probabilidades estardn en vias de
convertirse en inversores profesionales. Los que busquen la cer-
teza estan invitdndose a vivir un futuro lleno de fracasos, desen-
gafios y dolor. Busque mejores probabilidades, no la certeza.
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de la inversién

Claves para corregir el comportamiento del inversor

- éJuega o invierte?

Jugar en la Bolsa es una de las actividades més apasionantes que
pueden llevarse a cabo. Cada dia, cada hora e incluso cada fluc-
tuacién de precio puede aumentar draméaticamente, o disminuir,
el bienestar econdémico del participante activo en el mercado.
Las ganancias pueden ser rapidas y enormes, mientras que las
pérdidas, si no se anda con cuidado, pueden igual de ripido ex-
pulsarle del juego para siempre. El potencial de adquirir una ri-
queza rapida y duradera, unida a la extrafiamente excitante po-
sibilidad de caer en la ruina econémica, convierten la inversién
profesional en una de las actividades mas deseadas del universo
financiero. Sin embargo, la mayoria de los que se inician en esta
exigente profesién acaba fracasando. Y fracasa miserablemente.
- Esta fria y dura realidad se debe a varios motivos, pero me gusta-
- ria destacar uno de los més dafiinos, Lo que garantiza el fracaso
de incontables inversores novatos es su incapacidad de ver las
diferencias entre un «juego» y una «inversién profesional». Car-
garse de un valor justo antes de que la empresa libere lo que se
«espera» sean beneficios positivos y comprar valores que se de-

=
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rrumban a la velocidad de la luz son sélo dos de las acciones que
encajan con el criterio de juego sin sentido. Mientras que estos
«disparos» pueden dar excelentes resultados ocasionalmente, su
mayor valor se encuentra en la diversién que suponen, no en su
enfoque inteligente. Son movimientos que no tienen nunca lugar
en un programa de inversién inteligente y bien planificado. Si
desea usted divertirse, es mejor y mas barato ir al cine. Si quiere
ganar dinero en el mercado consistentemente, es mejor que sus
métodos sean profesionales y extremadamente disciplinados.
Esta es la razén por la cual los articulos que ofrecemos a los sus-
criptores de Pristine Day Trader van acompafiados por una es-
trategia de inversién profesional y muy detallada. Poco dejamos
en manos de la improvisaci6én y las corazonadas, y nos centramos
enteramente en la ejecuci6n: (1) un punto de partida adecuado,
(2) una gestién correcta de la posicién y, naturalmente, (3) un
punto de salida adecuado. Cuando aborde el mercado de esta ma-
nera, con un plan inteligente y bien pensado, es posible que mu-
chas de sus jugadas carezcan de la pasién del «juego» y que oca-
sionalmente no cumplan sus expectativas de dinamismo. Pero,
igual que todos los inversores profesionales, tendré la seguridad
de poder salir a invertir un dia més, un afio mas y, quizé, incluso
una década més, La inversién inteligente implica la creacion de
un plan. Jugar no es mis que comprar y vender con poco més que
la esperansa de hacerlo bien. Por lo tanto, invertir con inteligen-
cia es de vital importancia. No pierda nunca de vista este hecho:
para ganar, es necesario perdurar. Los que invierten con inteli-
gencia perduran, mientras que no es el caso de los gue juegan.
Todo inversor debe aprender a reconocer qué es qué.

Semilla de sabiduria

El deseo de puntuar alto, en otras palabras, de jugar, es una de
las caracteristicas del inversor novel. Los profesionales recono-
cen plenamente que el arte de la inversién a corto plazo se redu-
ce aun juego de octavos y cuartos, y a veces de cuartos y mitades.
Piénselo. Los jugadores més astutos de Wall Street son ‘-1?5 crea-

*
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dores del mercado y los especialistas. En un momento dado,
pueden estar controlando decenas de millones de délares, Las
empresas que representan son inmensas, influyentes y muy po-
derosas. En un sentido muy real, estos maestros de la inversién
son Wall Street. Son los titanes del juego, los reyes del escenario
y, como resultado de ello, disfrutan de un espacio permanente en
la cima de la cadena alimenticia financiera. Los creadores del
mercado y los especialistas son verdaderos profesionales, y ¢cudl
es su tinico propésito? ¢Lo sabe usted? Su ojetivo, en cualguier
momento de su vida como inversores, es simplemente ganar en el
margen o en la diferencia entre el precio de oferta y demanda de
los valores en los que invierten. Lea de nuevo esta frase porque
en ella se incluye una de las llaves maestras que da acceso al éxi-
to en la inversién a corto plazo. Las empresas mas grandes y po-
derosas, los dioses financieros que han amasado y controlado
fortunas inenarrables, van tinica y exclusivamente detras de una
sola cosa: el margen. No van detrés de obtener una ganancia de
cuarenta délares en Amazon.com. Tampoco intentan capturar
un avance robusto de cuatro délares en American Online. En re-
sumen, no son jugadores de apuestas, son inversores profesiona-
les de primera categorfa cuyo tinico objetivo es ganar en el mar-
gen. Se esconde aqui un mensaje muy potente. Los que lo hayan

. captado habrin comprendido una de las verdades mas escondi-

das y mas protegidas de este juego. Mientras que el novel puede
tener suerte de vez en cuando y hacer el dfa con una ganancia de
las que llenan la boea, el verdadero profesional va detras de una

. ganancia menor, pero segura. Y la disfruta miles de veces. El no-

vato, carente de esta habilidad, es el que piensa que la tinica for-
ma de ganar es haciendo la jugada de su vida. El novato que no
formula un plan y que pierde el momento una y otra vez piensa
que el billete para un futuro brillante en el mundo de la inversin
viene en la forma de boleto de loterfa. Los inversores més astutos
de Wall Street no compran ni esperan boletos de loteria. Los
venden a los novatos. Invierta, por encima de todo. No se limite
a jugar.
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Las ganancias no siempre son ganancias
y las pérdidas no siempre son pérdidas

¢Determina el beneficio el hecho de que una inversion fuera bue-
na o correcta? Si perdemos dinero con una inversion, édeberia-
mos suponer autométicamente que lo hemos hechomal? iLares-
puesta a ambas preguntas es un grandioso no! El resultado final
de una inversion concreta no determina que el método utilizado
o la decision de realizar ]a inversion sea correcta o incorrecta, Los
muchos inversores que desconocen esta verdad dudan y saltan
eternamente de técnica en téenica, sin acabar obteniendo expe-
riencia en el proceso. Son muchos los inversores que no se perca-
tan de que incluso lanzar una moneda al aire puede, a veces, ser
lo adecuado. Pero lo que es seguro es que una estrategia de «com-
prar cabezas y vender colas» no es un método correcto, a pesar de
las ganancias ocasionales que pueda generar. A lo que queremos
llegar es a lo que sigue. No todas las inversiones que se realizan
en el mundo real, por buena y aplicable que sea su estrategia, van
a acabar resultando ganadoras. Habrd momentos en que la técni-
ca sera buena y el resultado final seguiré siendo una pérdida. Por
otro lado, habra veces en que ganar4, a pesar de haber abordado
la inversién erréneamente. El profesional sabe que mientras se
concentre en asegurarse de que los componentes individuales de
cada inversién se gestionen debidamente (la espera, el tiempo
de ejecucion, la entrada, la gestién del dinero, la salida, etcétera),
las ganancias vendrén solas. Por lo tanto, en lugar de utilizar el
resultado final de una inversién para determinar si una tactica de
inversién concreta es buena, deberia utilizarse el resultado final
de, por ejemplo, diez inversiones. De hecho, los inversores debe-
rian siempre recordar, antes de realizar cualquier inversién, que
esa inversién es tan s6lo una més en toda una vida de inversiones.
Por lo tanto, una ganancia aqui o una pérdida alla no marca una
gran diferencia en el esquema de las cosas. Esto deberia ayudar
psicolégicamente a los inversores que pasan mucho tiempo preo-
cupéndose por el resultado final de todas y cada una de sus inver-
siones, una actividad que provoca el miedo, la pérdida de oportu-
nidades v, finalmente, la enfermedad mental.
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Semilla de sabiduria

Convertirse en inversor profesional deberia considerarse como
un proceso que dura toda una vida y que nunca termina. El in-
versor equipado con esta mentalidad considera cada jugada
como una inversién diminuta en una vida entera de inversiones.
Es insignificante por si misma, tanto si el resultado es una pérdi-
da como si es una ganancia. Si aborda de esta manera cada una
de sus decisiones de inversién, evitard gran parte de la presién
que experimentan los inversores principiantes. Le ayudard a ge-
nerar una paz y una claridad mental que animarén la indepen-
dencia de actuacién y las decisiones inteligentes. Pero el tema
central, el que todos los inversores serios deben comprender de-
bidamente, es que una sola inversién no puede, y no podré, co-
municarle dénde se encuentra usted como inversor o cuél es su
nivel. El nivel se revela inicamente después de ejecutar un blo-
que importante de inversiones. A los perdedores les toca la lote-
-ria de vez en cuando y se sienten como los reyes del dia. Los ga-
nadores pierden de vez en cuando y, por un breve periodo de
tiempo, no pueden mostrar su grandeza al mundo. Pero después
de diez o doce inversiones, suele separarse lo real de lo falso. Es
después de realizar un buen bloque de inversiones que las taras
'se separan y emergen los verdaderos ganadores y ocupan el lugar
que les corresponde como reyes en la cima de la colina. Nunca
juzgue su éxito o fracaso a partir del resultado de una tnica in-
versibn. Puntiiese después de haber realizado diez. Después de
diez o doce inversiones consecutivas, sabra todo lo que necesita
conocer sobre quién es usted y dénde se sitia como inversor, La
verdad se revela en grupos de diez. Recuérdelo. -

Las masas no pueden ganar durante mucho tiempo

En épocas de agitacién bursatil, muchos de los contactos que te-
nemos entre los brokers nos revelan cuindo sus clientes, inverso-
res individuales, se alejan del mercado en manadas. Siempre que
esto sucede, es un fuerte indicador de que el fondo de 1la. reciente
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caida del mercado de valores estd cerca. El mercado de valores
posee una tendencia innata a sacudirse de encima lo que nosotros
denominamos «manos débiles», antes de volver a despegar hacia
arriba. El intenso nivel de frustracién y el elevado nivel de euforia
entre los clientes de los brokers son, de hecho, misteriosos baré-
metros de mercado que algunos inversores astutos utilizan para
sefialar los maximos y los minimos del mercado. Y debemos ad-
mitir que estos barémetros se comportan bastante bien. Pensén-
dolo bien, tiene todo el sentide del mundo. Los mercados finan-
cieros no estAn concebidos para beneficiar a la mayoria y éstaesla
razdn por la cual las correcciones-tienden a anular al inversor ti-
pico (la mayoria), mientras que los inversores astutos (evidente-
mente, la minoria) aguantan lo suficiente como para recoger los
pedazos cuando el mercado finalmente da el vuelco. Los profesio-
nales dominan el hecho de mantener perpetuamente al inversor
medio en el lado erréneo de la ecuacién. Cuando el novel desea
comprar, el profesional estd dispuesto a venderle. Cuando el no-
vato desea tirar la toalla y vender, el profesional estd perfecta-
mente dispuesto a aliviarle su dolor comprandole. Y lo que le pre-
guntamos aqui es: «éQué personaje es usted en esta grandiosa
comedia?». éForma parte del grupo de los tristes y manipulados
que se rinden justo cuando el juego estd a punto de cambiar a su
favor? En este negocio sélo sobreviven los hébiles y, evidentemen-
te, los supervivientes son los tinicos que logran el éxito. Haga todo
lo posible para ser un superviviente. Su éxito depende de ello.
Cuando las cosas se ponen duras, los ganadores se ponen més du-
ros. Para ganar en este juego es imprescindible sobreviviren €. La
préxima vez que se descubra pensando en abandonar, formiilese
la siguiente pregunta: «{Qué papel estoy jugando en esta gran-
diosa comedia?». Esto deberia ayudarle a disfrutar de un momen-
to de claridad en el que puede surgir la respuesta correcta.

Semilla de sabiduria

El juego de la inversi6n es una batalla perpetua entre la minoria
y la mayorta, los astutos y los ignorantes, los que tienen ylos que
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no tienen. Y debe comprenderse que los que tienen, los que sa-
ben, casi siempre ganan. Los mercados estin concebidos asi,
Para tener éxito es imprescindible formar parte del grupo gana-
dor. Pero la realidad es que son muy pocos los que consiguen
abandonar el gran grupo de los perdedores para pasar a ese en-
vidiado grupo minoritario de los vencedores. Como ya hemos
dicho, los mercados no estan concebidos para recompensar a la
mayoria. De hecho, el objetivo de la mayoria, la razén por la cual
la mayoria tiene permitido jugar, es proporcionar alimento (be-
neficios eternos) a los dioses, los vencedores. La siguiente meti-
fora deberia demostrarle claramente cdmo se concibi6 el funcio-
namiento de los mercados.

Lateoria del vagén orquesta: una mirada
al auténtico funcionamiento del mercado

- Imaginese un vagén orquesta que avanza a paso rapido. En cada
extremo del vagon hay altavoces por donde suena una misica
muy agradable al oidoy en la parte trasera del vagén hay un gru-
- po.de gente que se lo est4 pasando en grande. La musica, fuerte
y clara, empieza a atraer a otros mirones que estaban sin hacer
nada por otros lados. Estos mirones, incapaces de resistirse a los
dulces sonidos de la miisica, corren a unirse ala fiesta que parece
estar desarrollindose alli. Progresivamente, méas y més mirones

. se amontonan al final del vagén y los que al principio se encon-

traban disfrutando de la primera fase de la fiesta empiezan a
marcharse. A medida que aumenta la multitud de juerguistas, al
vagon le cuesta cada vez mas seguir avanzando a la misma velo-
cidad. Baja el ritmo, permitiendo con ello que cada vez mas mi-
rones, viendo lo bien que se lo pasan allf, puedan unirse al grupo.

La multitud es cada vez mayor. Y aumenta y aumenta hasta que
el vagdn orquesta, cargado hasta los topes de juerguistas borra-
chos, no puede seguir avanzando. Finalmente se detiene. Cuan-
do el vagén orquesta estd completamente quieto, sigue subiendo
mas gente. ¢Y por qué no? Llegado este punto resulta muy fAcil
unirse a la diversién. No cuesta nada, las personas que quieren
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unirse a la masa ya no tienen que correr para saltar a bordo del
vagbn. Pero la naturaleza del vagbn es seguir avanzando. Que-
darse inmévil no es natural y, por lo tanto, es una situacién que
no puede prolongarse. Intenta avanzar, pero no puede. La multi-
tud que se amontona en la parte trasera es excesiva. Debe libe-
rarse de su pesada carga. Y lo hace. Cambia ripidamente de di-
reccién y parte de los juerguistas salen disparados. La miisica se
detiene. Empiezan a surgir caras sorprendidas entre la multitud.
Antes de que nadie se entere de lo qué est4 sucediendo, se produ-
ce una nueva sacudida, esta vez més violenta. Cae de nuevo otro
grupo de gente. Volvemos a la realidad. La diversion se ha con-
vertido en una pesadilla de proporciones épicas y empieza a cun-
dir el panico. Algunos deciden saltar y morir, Una nueva sacudi-
da manda a un grupo atin mayor de borrachos, personas que no
pueden mantener el equilibrio, de bruces al suelo enfangado. No
para. Las sacudidas prosiguen, cada vez mas violentas. Llegado
este punto, sélo aguantan los més fuertes, su vida pendiente de
un hilo. Viendo que no puede liberarse del todo, el vagon orques-
ta se agita con todas sus fuerzas y esta (iltima sacudida resulta
tan maligna que sus ruedas delanteras se levantan incluso del
suelo, suspendiendo momenténeamente el vagén en posicion
perpendicular. Los tiltimos ocupantes caen al suelo, rotosy mal-
trechos. Llegado este punto, surge del bosque un nuevo grupo de
espectadores. Van limpios y estin sobrios. Todos sus movimien-
tos son deliberados y llenos de energia porque no han tomado
parte de la tragedia que acaba de finalizar. ¢O si? Algunos de los
que quedan por los suelos se los miran bien y se les revela algo
interesante. Aquel grupo aparentemente nuevo no €s nNuevo en
absoluto. Se trata del mismo grupo que abandond tranquilamen-
te el vagén antes de que llegara aquel fin tan violento. Los espec-
tadores derrotados observan con mayor detalle y ven algo mas
asombroso, si cabe. Se trata no sélo del grupo que se marchd
antes, sino ademés del grupo que origind la fiesta. «Dios mio,
exclama alguien, Paralizados e incapaces de moverse libremente,
lo tinico que pueden hacer los derrotados es observar cémo los
maestros del juego se ponen de nuevo en marcha. Tan pronto
como las ruedas del vagén orquesta rozan el suelo, Iﬂg,‘ipmfesio-
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nales suben rapidamente a bordo. Ficil. El vagén orquesta, libe-
rado de aquella enorme multitud, avanza libre y Agilmente,
transportando comodamente en su interior al grupo mds astuto.
Acelera y pronto desarrolla un elegante avance. Después de unos
cuantos kilémetros de movimiento ininterrumpido, alguien de
este grupo de maestros toca un interruptor y se inicia denuevola
musica. Alguien grita: «Atencion todo el mundo. Ahi vienen.
Hagémoslo otra vez». En cuestién de segundos, los que fueron
las victimas del desastre anterior parecen de nuevo interesados.
 Es como si la miisica les despertase de la tumba. Y una vez mas,
* se repite el interminable ciclo.

:éemilla de sabiduria

La analogia que acaba de leer vale muchas veces el precio que le
haya costado este libro, siempre y cuando capte todo su conteni-
do. Si ha escuchado realmente ¢l mensaje y capta la sabiduria
que impregna las metéforas, sc encontraré pidiendo un nivel su-
- perior de comprensién y dominio. Con cada lectura descubrira
un punto de vista més profundo sobre los funcionamientos in-
. ternos del mercado y el modo con que los sabios de Wall Street
lo manipulan para obtener beneficios. Como hemos declarado
anteriormente, el objetivo de este libro es ayudarle a pasar del
gran grupo de los novatos a ese grupo mucho més pequefio para

el que hay muy pocas invitaciones. Si no da el salto, no serd més
" que uno de los muchos juguetes de aquellos que si lo han dado.
Y cuando ya no pueda divertir a los dioses con sus ganas de prac-
ticar el juego, le devolveran roto, asolado y deprimido. No per-
mita que le suceda. Las respuestas que busca estin en estas pa-
ginas. De hecho, la teoria del vagén orquesta incluye una pista
muy significativa de este juego que denominamos inversion.
~-¢éPor qué no vuelve a leerla ahora mismo? Su futuro puede de-
pender de ello.

y
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El dinero no lo es todo

Oscar Wilde, a quien he citado varias veces, escribio: «Cuando
era joven pensaba que el dinero era lo mas importante de la vida.
Ahora que soy mayor, sé que lo es». Una afirmacién que no po-
dia ser mas cierta para el inversor que trabaja a corto plazo.
Nuestro éxito definitivo como jugadores viene, y vendra siempre,
determinado por nuestra habilidad para hacer dinero. Por lo
tanto, en un sentido muy veridico, el dinero es lo mas importan-
te. Sin embargo, a pesar de ser cierto, también es posible llevar
demasiado lejos la afirmacién del sefior Wilde. Por ejemplo, una
inversién perdedora, en si misma, no indica necesariamente la
ejecucién de una estrategia errénea. Jamis debemos perder de
vista el hecho de que vivimos en un mundo real y que las mejores
intenciones del mundo real, incluso sus mejores estrategias, no
siempre funcionan., Una pérdida aqui y otra alli no es prueba
suficiente para determinar la efectividad general de una estrate-
gia concreta. Una sola pérdida podria ser resultado de las malas
condiciones del mercado, de un cambio repentino en las proba-
bilidades, de una noticia inesperada, de una entrada tardia, de
una salida temprana, de una mala €jecucién, etcétera. Cuando
ponemos a prueba la efectividad de una estrategia concreta, de-
bemos observar los resultados después de diez inversiones. Si
después de diez o doce inversiones, preferiblemente distanciadas
por distintos entornos de mercado, el resultado se decanta hacia
lo positivo, podemos asumir que la estrategia es prometedora.
Por otro lado, si el resultado estd en mimeros rojos, podemos
entonces, y sélo entonces, decir con certeza que el enfoque es
erréneo. Nuestros veinticinco afios sumados de experiencia nos
han llevado a darnos cuenta de lo siguiente: cuando la estrategia
o el enfoque es el correcto, el dinero viene solo. Ensefiamos a
nuestros alumnos a centrarse en su téenica. Les decimos que de
hacerlo, todo lo que estan buscando llegara solo.
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Semilla de sabiduria

Es imperativo que el inversor sea capaz de separar las pérdidas
debidas a una mala estrategia de aquellas causadas por la mala
aplicacién de una estrategia. El inversor que no sepa hacerlo
puede acabar mordiéndose la cola eternamente. El progreso evi-
ta alos inversores que saltan constantemente de una estrategia a
otra, sin dar tiempo a que cada una de ellas demuestre sus méri-
‘tos. No se puede permitir que el dinero o la rentabilidad influyan
sobre la opini6n que tenemos sobre una determinada estrategia.
En este aspecto, el dinero no lo es todo, ya que puede darse el

* " caso de que una estrategia mal construida recompense al inver-

sor durante una temporada. Por otro lado, algunas de las mejo-
res pueden aportar pérdidas temporalmente. Pero serdn mayori-
tariamente las buenas estrategias las que acaben demostradas
con el tiempo y, para nosotros, el tiempo se mide en bloques de
diez. Si la estrategia no ha dado ningiin fruto después de diez
inversiones, entonces, y s6lo entonces, podr4 cuestionarla legiti-
mamente. Como hemos mencionado antes, el progreso se hace
‘patente en grupos de diez. No lo olvide.

El peligro de preguntar «por qué»

Siempre me rio cuando escucho comentarios entre los inversores
del tipo «El mercado de valores es complejo y muy confuso». Se
trata de un concepto que no suscribimos y que tampoco deberia
suscribir usted. La verdad del tema es que los mecanismos del
mercado de valores son muy sencillos. Aungue la mayoria de la
_gente se muestre, de entrada, en desacuerdo, pensarlo un poco
demuestra que es una verdad innegable, Considere lo siguiente:
un valor y/o un mercado sélo puede hacer tres cosas:

1. Subir.
2. Bajar.
3. Oscilar levemente.
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Eso es todo. Eso es literalmente todo lo que pueden hacer los
valores. Subir, bajar u oscilar levemente. Pero «sencillo» no sig-
nifica «ficil». iOh, no! Si invertir fuera facil, todo el mundo seria
econémicamente independiente. Mientras que invertir en el mer-
cado est4 lejos de ser facil, los mecanismos son bastante sencillos.
Consideremos otra verdad fundamental que de tan sencilla que
es, muchos pasan por alto su significado o deciden ignorarlo.

Verdad: un valor (o el mercado) sélo puede subir si hay més
compra que venta.

Naturalmente esto significa que un valor sélo puede bajar si
hay més venta que compra. «Pero, Oliver y Greg, ¢no estdis solo
afirmando una evidencia?», nos preguntard. No estamos seguros
de que este concepto sea tan evidente como parece, especialmen-
te dadas las incontables preguntas que recibimos a diario pre-
guntando cosas como ésta:

Pregunta: «He vendido sin ganar nada Intel Corporation,
pero estd subiendo. {Por qué sube?»

Pristine: Porque hay més gente dispuesta a comprar accio-
nes que a venderlas.

Pregunta: «iSi! Pero épor qué?»

Pristine: Estimado caballero, Intel Corporation se presen-
t6 esta mafiana con malas noticias y a pesar de
estas noticias negativas, el valor estd subiendo.
Esto sélo puede significar una cosa: que el lado
comprador (demanda) estd superando el lado ven-
dedor (oferta), independientemente de las noti-
cias negativas. Bajo nuestro punto de vista, sélo le
queda un camino que tomar. ¢Por qué le importa

" el «motivo»? Una pérdida de tres-délares es una
pérdida de tres délares, sea cual sea el motivo,
éverdad?

Esta tiltima afirmacién saca a relucir otro punto que merece
la pena mencionar. Siempre que nos encontremos mirando el
«por qué», en lugar del «qué», sabernos con absoluta certeza que
tenemos problemas. Lo que un valor haga es mucho més impor-
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tante que el por qué lo hace. El «por qué» queda siempre refleja-
do en el precio del valor. En resumen, iel gréfico lo dice todo!
Hay innumerables motivos por los que un valor puede subir.
Pregtnteselo a cualquier fundamentalista. Como técnicos que
somos, lo inico que nos importa es que el valor sube y que tene-
mos que aprovecharlo. Al fin y al cabo, éno es eso lo que determi-
na la rentabilidad?

Semilla de sabiduria

Preguntarse «por qué» en medio de una transaccién es un sig-
no clarisimo de que se encuentra usted atrapado en un estado
de confusion y quiza paralizado y, por lo tanto, incapaz de ac-
“tuar. La interrogacién «por qué» en este contexto resulta peli-
grosa. Siempre que sorprendemos a uno de nuestros inversores
preguntando «por qué», le pedimos que recorte por la mitad su
inversién. Si esto no acaba rdpidamente con la pregunta «por
qué», le pedimos que acabe con la totalidad de la inversién. Y es
entonces cuando le decimos: «4hora ya puedes preguntar “por
qué” cuantas veces quieras». Lo hacemos porque el campo de
batalla no es lugar donde cuestionar el plan de juego. En el mo-
mento en que se empieza a dudar del plan se inicia el camino
hacia la salida. Preguntar «por qué», buscar el motivo, es prue-
ba de estar perdido y de haber abandonado el puesto de mando.
Elinico momento adecuado para preguntar «por qués es antes
y después de la transaccién. En plena batalla, la tinica opeién es
la accién, no las preguntas. Pregunte con antelacién o busque
las respuestas después, en la seguridad de su escondite. Hacerlo
en el campo de batalla es peligroso, a menos que le guste recibir
.alguna que otra bala.

Cuando la exactitud se convierte en un problema

Como editores de una de las publicaciones de asesoria de inver-
sion mas populares de Estados Unidos, y con suscriptores en 48
=
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paises distintos, siempre habiamos creido que lo habiamos oido
y visto tedo. Y cuando decimos todo, nos referimos a todo. Pero
no hace mucho tiempo, se hizo evidente que nos equivocidbamos
por completo. Una frfa mafiana de diciembre de 1998, recibimos
una llamada de un potencial suscriptor que llevaba casi una se-
mana recibiendo el Pristine Day Trader. El rendimiento de
nuestras elecciones habia sido bastante estelar durante los ante-
riores cinco dias laborables, y a nuestro nuevo amigo no le habfa
pasado por alto ese impresionante hecho. Pero por extrafio que
parezca, nuestro éxito representaba para aquel caballero un gran
problema, ya que concretamente mencionaba el hecho de andar
buscando una publicacién que perdiera dinero, no que lo ganara.
Con términos de lo mas precisos decia, y asi lo cito: «Llevo cinco
dias controlando su publicacién y debo admitir que la aciertan
con més frecuencia que se equivoean. Pero esto no me hace nin-
gun bien, porque estoy buscando una publicacién que elija valo-
res que vayan a la baja. Sus valores no van a la baja. Suben». Es-
taba asombrado. «Y bien, ¢qué te parece esto? —le pregunté a
Greg—. Un hombre a gquien no le gusta nuestra exactitud.» Al
principio nos echamos a reir con todas nuestras fuerzas. Pero ésa
fue nuestra primera respuesta. Poco después, dejamos de reir
para empezar a percatarnos de algo. Aquel caballero era prisio-
nero de una ideologia, de la que soporta la muy popular idea de
que el dinero se obtiene siempre a partir de la compra de valores
que van a la baja. No le importaba que nuestros resultados dije-
ran lo contrario. Era leal a la idea, o alos resultados. Tan pron-
to como nos dimos cuenta de esto, cai en la cuenta de que todos
habjamos sido culpables de este crimen de muchas otras mane-
ras. No puedo decirle cudntas veces he cometido el error de ven-
der un valor porque crefa que estaba subiendo con excesiva rapi-
dez. ¢No era ésta la misma idea de la que me habia reido? Por
supuesto que si. S6lo que al contrario. El punto es que mientras
que las ideasy los conceptos de inversién ocupan su lugar, lo que
cuenta al final son los resultados. A veces, los conceptos que se-
guimos son tan atractivos que tendemos a perder de vista el he-
cho de que nuestro objetivo no es ser inteligentes, ni divertirnos,
ni tan siquiera hacerlo bien, sino simplemente gandy dinero.
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Nada mas, nada menos. Soy consciente de que le he dicho que el
dinero no lo es todo, y eso es verdad. Pero si descubre que su idea
le gusta, pero no gana dinero después de desarrollar unas diez
inversiones, ha llegado el momento de encontrar otra idea o de
cambiar la inversion por el bridge, el dominé o la filosofia, donde
ser un idedlogo es mucho més barato.

Semilla de sabiduria

Como he mencionado en una seccién anterior, el dinero no lo es
todo. Pero en un momento dado, sf puede serlo todo. Cuando se
trata de un concepto, tictica o técnica, los primeros diez intentos
no deberian despertar en nosotros ninguna opinién. Pero des-
pués de unos diez intentos, el concepto que estemos utilizando
deberia verse sometido a una revisién microseépica que tuviese
como base el dinero. Al fin y al cabo, estamos invirtiendo para
ganar dinero, no para fabricar ideas. Los que se enamoran en

‘exceso de sus puntos de vista corren el riesgo de ignorar signos

de que sus sofisticadas estrategias necesitan cuestionarse, cam-
biarse o, incluso, descartarse. Como inversor profesional, no
puede permitirse ser fiel a ideas o conceptos de inversién que
estén de moda. Al final, su lealtad debe consagrarse a lo tinico
que cuenta, y eso es el progreso, el avance, y si, /el dinero!

La entrada es el 85 por ciento de la inversion

Ser un inversor de éxito viene determinado por una importante
cantidad de factores. Debemos dominarlos todos, pero mi expe-
riencia como inversor profesional me ha convencido de que sa-
ber en qué momento acceder a un valor, constituye prdcticamen-
te el 85 por ciento del éxito del inversor. Soy perfectamente
consciente de que hay quien cree que la clave de una buena in-
versién es vender adecuadamente, pero mi propia experiencia
me lleva a no estar de acuerdo con esta postura. La mayorfa de
los problemas que encontramos como inversores se vincalan di-
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rectamente a momentos y lugares incorrectos de entrada. El in-
versor puede convertir una buena inversién en una inversion
perdedora por haber entrado en ella inadecuadamente. Por otro
lado, inversiones no tan buenas pueden acabar resultando gana-
doras si la entrada se ha realizado en el punto y el momento ade-
cuados. Por lo tanto, la base de la inversién a corto plazo es la
entrada. Elinversor que accede a un valor adecuadamente y en el
momento justo se encuentra en cuestién de minutos (horas en
algunos casos) en terreno favorable. El inversor que realiza una
mala entrada y con un precio excesivamente elevado tiene mu-
chas probabilidades de que la inversion se vuelva en su contra
casi de inmediato. Toda experiencia estd determinada por un
factor: cuando y dénde se ha realizado la entrada, en otras pala-
bras, cudndo ha apostado. Y resulta sorprendente que la comuni-
dad de inversores profesionales haya conseguido salir adelante
ignoranclo el mas critico de todos los puntos. éCuéntas veces ha
ofdo usted a «un broker» importante recomendando un valor
para «comprar»? ¢Y qué significa eso exactamente? Le han di-
cho Zo gue tiene que hacer, pero han dejado en el aire el factor
mAs importante, cudndo hacerlo. Su rentabilidad vendra deter-
minada por cudndo compre usted lo que le han recomendado, no
por si compra usted lo que le han recomendado. Estd muy bien
conocer el «qué» (comprar, vender o conservar). Pero lo que le
convertird en un gran inversor es saber «cuindo» hacer el «qué».
Domine el arte de la entrada y no tendrd que preocuparse tanto
de dénde salir cuando quiera liquidar sus beneficios. En la se-
gunda parte del libro, nos adentramos en los componentes nece-
sarios de la entrada (véase el capitulo 14), Cuando termine, esta-
ra bien instruido en la ciencia de acceder a un valeor,

Semilla de sabiduria

Un axioma comtinmente aceptado en Wall Street nos dice que la
clave para dominar el juego de la inversién est4 en saber cudndo
vender. Mientras que no podemos descartar por completo este
concepto, lo que si podemos decir con un elevado gradade certe-
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za, es que entrar debidamente en un valor disminuye en mucho
los problemas asociados con saber cuando vender. Todo inversor
acaba percatandose de que las mejores inversiones son aquellas
que resultan rentables al instante. No provoean ningin dolor
desde su inicio hasta el momento en que se liberan. £Cuél es la
diferencia entre un valor que va a la baja poco después de adqui-
rirlo y otro que se dispara momentos después de entrar en é1? La
diferencia estriba Gnicamente en la entrada. La inversién con
una entrada adecuada es como un nifio maravillosamente criado
* que no provoca problemas. Hace lo gue se supone que debe hacer
" yeuando se supone que debe hacerlo, Obedece todas las 6rdenes.

* Vender una inversion en la que se ha entrado correctamente es
mucho mas facil porque la tinica pregunta que debe preocuparle
es la siguiente: «dCuindo tengo que pasar por el banco?». Una
pregunta muy distinta a la de: «¢Pasaré algiin dia por el banco
con esta inversién?», o «Tendré que malvender esta inver-
sion?». La primera pregunta es la de un vencedor. Las otras dos,
las de un perdedor, una victima. Una entrada adecuada le colo-
card con frecuencia en la posicién de poder formular preguntas
ganadoras. Si, es importante saber cuéndo vender, pero cémo y
cuando entrar lo es mas. Estudiaremos en profundidad el arte de
entrar adecuadamente en un valor en la segunda parte.

Su percepcidn se convertira en su realidad

La mayoria de los inversores no se dan cuenta de que su realidad
inversora, su experiencia, viene, en gran parte, determinada por
su interpretacién del mercado. No necesariamente por lo que el
mercado haga. En otras palabras, lo que determina nuestros re-
sultados no es la realidad del mercado, sino que lo que los deter-
mina es nuestra interpretacion de esa realidad y nuestra respues-
ta a ella. Es posible que todo esto le suene més filoséfico que
practico, pero podemos decirle que a nosotros nos ha servido de
mucho, Consideremos, por un momento, la naturaleza del mer-
cado en general. El mercado, por si mismo, no es mis que un
potaje de nimeros cudnticos. No ofrece ninguna guia; direccién

»
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u orden. Nosotros, como inversores astutos que somos, debemos
ponerle orden. El orden no es responsabilidad del mercado, sino
nuestra. Pongadmoslo de otro modo, el mercado por si mismo no
puede afectar nuestra vida ni tan siquiera determinar nuestros
resultados. Lo que les afecta es nuestra respuesta al mercado, y
nuestras respuestas vienen determinadas por nuestras propias
interpretaciones. Esta perspectiva sitia toda la responsabilidad
en el lugar donde deberia estar, en nosotros. Piense cuantas ve-
ces le han abordado con la siguiente pregunta: «(Qué tal e trata
el mercado?». iComo si el mercado fuera capaz de elegir sus ami-
gos y sus enemigos! La verdadera pregunta es: «éComo esta us-
ted tratando, o respondiendo, al mercado?». Nunca somos victi-
mas. Si, podemos perder o experimentar dolor debido a una
interpretacién incorrecta o una lectura defectuosa del mercado.
Pero esa interpretacién es siempre nuestra o, al menos, es la que
hemos elegido aceptar.

Semilla de sabiduria

F] mercado es un espejo casi perfecto de la vida. Esta es 1a razén
porla cual, a menudo, una vida de éxito se refleja asimismo como
una inversién de éxito. Gran parte de lo que nos da la vida de-
pende de la percepcién que tengamos de ella.

Una percepcién negativa

Una persona experimenta solo desgracias, desengafios y fraca-
sos. Como resultado de ello, todo lo que esa persona ve es oscuri-
dad, negativismo y un mont6n de razones que confirman las
condiciones tragicas que estd experimentando. Poco sabe esta
persona que la vida, un espejo perfecto de sus percepeiones, re-
fleja todo lo que ha creado y sigue creando. No es-de sorprender
que todos los pasos que dé esa persona le lleven a la desgracia.
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Una percepcion positiva

En el lado opuesto encontramos a otro individuo con circunstan-
cias practicamente idénticas al primero, pero que responde de
forma distinta a las condiciones. En lugar de preguntarse: «éPor
qué la vida se muestra tan enojada conmigo?», se pregunta:
«éCémo puedo conseguir que mi vida sea mejor que ahora?». En
. lugar de ver la desesperacion, ve las posibilidades, las oportuni-
dades. En lugar de ponerse como victima de su situacién actual,
toma la postura de alguien al mando de la situacién. Para esta
‘persona, la vida empezard pronto a manifestar circunstancias
que encajen con su punto de vista. ¢Por qué? Pues porque la vida
es el perfecto espejo de nuestros pensamientos, nuestras res-
. puestas y nuestras creencias. Y hemos descubierto que el merca-
do actia de la misma manera.

- El efecto espejo del mercado

" Previamente, nos hemos referido a individuos que se enfrentan
al efecto espejo de la vida en general, y el mercado tiene el mismo
- efecto espejo. Todo inversor que pierda de forma consistente
verd el mercado como un rabioso enemigo que debe superar, en-
gafiar o, incluso, conquistar. En la mentalidad del perdedor, el
mercado esta allf para apoderarse de él. Lo percibe como un im-
portante enemigo, y el mercado, siendo como es un espejo per-
fecto, retorna esta imagen negativa con todos sus detalles. En
otras palabras, la percepeién que del mercado tiene el inversor
perdedor se hace realidad. El ganador, por otro lado, ve el mer-
cado de un modo completamente distinto. Para el ganador, el
mercado es un amigo. Su objetivo es servirle y recompensarle. El
' ganador no ve el mercado como un demonio sediento de sangre
dispuesto a acabar con él. El ganador lo ve como un lugar donde
los suefios se hacen realidad, un lugar en el que su vida mejora -
todos los dias. Para el ganador, el mercado es un amigo, un socio
y un hermano, que es capaz y esta dispuesto a abrirle los cofres
de la oportunidad, la fortuna y la prosperidad. Puede que todo
-1
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esto suene excesivamente filoséfico para algunos, pero no pode-
mos llegar a decirle lo mucho que nuestras inversiones se han
visto ayudadas al percibirlas como algo sano y amigable. La in-
version es percepcién. Tenga la buena y ganard. Tenga la malay
perdera con gran dolor. Al final lo que perciba se haré realidad.
¢Por qué no decidir ver el mereado como un amigo y ponerse de
su lado? éPor qué no unir fuerzas con é1?

Como nota final, le diré lo siguiente, Tenemos un alumno
que después de dos afios de formacién ha alcanzado el maximo
nivel, que denominamos maestria de la inversién. No es excep-
cional que este alumno gane entre 60.000 y 100.000 délares se-
manales. 8i, en una semana. ¢C6mo cree que este inversor de
enorme talento considera el mercado? ¢Cémo un amigo o como
un enemigo? Caso cerrado.

Los hechos no se convertiran en dinero

¢Se ha preguntado alguna vez por qué un valor cae ante noticias
positivas, mientras que otro sube ante lo que parecen noticias da-
fiinas? ¢Cudntas veces se ha rascado la cabeza asombrado, inten-
tando desesperadamente comprender por qué el mercado o un
valor en particular parece, a veces, desafiar totalmente los hechos
y/o lalogica? Bien, la verdad del tema es que en el mundo de la
inversion la realidad no importa. Lo que importa es la percepcidn
de la realidad. Lo factual rara vez, si acaso alguna, moviliza los
valores. La interpretacién que los inversores como un todo hacen
de estos hechos es la realidad, la fuerza que dirige el movimien-
to de los valores, Esta es la razén por la que los valores pueden
tratarse con légica. Y éste es el fenémeno que hace dificil invertir.
Como inversores, no nos limitamos a apostar por los distintos
valores. Y los que asi lo crean, perderin a menudo. De hecho,
apostamos por como se sentirdn los demds con respecto a esos
valores. {Por qué? Porque es la gente y sus sentimientos y emo-
ciones quienes finalmente mueven los valores y, como bien sabe,
la gente es mucho més impredecible que cualquier otra cosa que
exista. Porlo tanto, la préxima vez que una empresa apafgzca con
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unos beneficios impresionantes que tomen a todo el mundo por
sorpresa, seria inteligente no dar ciegamente por sentado que sus
acciones subirdn como la espuma. Naturalmente, esto también
funciona en sentido contrario. Nunca debemos perder de vista el
hecho siguiente: invertimos en gente, no en valores.

Semilla de sabiduria

Los inversores que pasan su vida inversora explorando los he-
chos que Wall Street y los servicios de noticias publican sin cesar
no tendrdn tanto éxito como los que aprenden a centrarse y a ca-
pitalizar las reacciones de la gente a esos hechos. Los inversores
astutos reconocen que el potencial de hacer dinero recae en la
reaccion y/o la respuesta, y los mejores inversores comprenden
perfectamente que la percepeion y/o la reaccién de la gente alos
hechos puede no estar en sineronia con la realidad de dichos he-
chos. Hay veces en que la reaccitn puede incluso ser diametral-
mente opuesta a estos hechos, algo que expulsa del mercado alos
inversores mas noveles. En resumen, el maestro de la inversién
sabe que lo que convierte una inversién en algo verdaderamente
rentable es comprender a la gente y lo que la mueve. Los autén-
ticos capitanes del juego nunca preguntan: «¢Qué noticias hay?».
Lo que preguntan, en cambio, es: «{Cémo responderi la gente a
estas noticias?». Esta es la gran diferencia, una diferencia que
realmente se nota en la cuenta del banco.

En Wall Street, la verdad no cﬁeuta.

Si usted, como inversor, cree que el mercado responde a lo que es
real y cierto, est tristemente equivocado. Lo que es peor, si juega
en el mercado basédndose en este supuesto erréneo, esta garanti-
zindose una carrera inversora perdedora. La verdad del tema es
que los valores suben y bajan sobre la base de creencias, no de
hechos. ¢Lo ha comprendido? Compréndalo, por favor, porque es
tremendamente importante. Lo que intentamos cumm’;icar aquf
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es que la realidad no importa. Nunca lo ha hecho y nunca lo hara.
Esla percepcidon de la realidad, 1a percepcién de los hechos, lo que
dirige el mercado. Cuando arriesgamos nuestro dinero no juga-
mos con las acciones. Lo que compramos cuando formalizamos
una orden de compra en el sistema no es parte de una empresa.
No. No. No. No. «{Entonces qué es lo que estoy comprando?», se
preguntarad. Compramos personas y las creencias que estas perso-
nas tienen sobre el valor subyacente. Piénselo. Cuando nosotros,
como inversores, ponemos dinero en juego, estamos apostando a
que sabemos como la gente, otros inversores, percibira al dia si-
guiente, aproximadamente, el valor que a nosotros nos gusta. Son
las personas las que moverin el valor en una u otra direccién, no
los hechos. Un hecho nunca ha movido un valor, y nunca lo har4.
Y permitanos afiadir una concepcién més profiinda a nuestra pe-
quefa discusion. La percepcion puede ser, y normalmente es,
maés peligrosa que la realidad. Piense en los miedos reanimados
sobre un aumento de las tasas de interés, {Cudntas veces el mer-
cado ha vendido a precio de liquidacién come resultado de los
temores relacionados con un pesible aumento de los intereses por
parte de la Reserva Federal? {Importa mucho que la Reserva Fe-
deral no haya ni tan siquiera dado pistas de aumentar las tasas?
No. En absoluto, Lo que importa es que los inversores perciben
como posible un aumento de las tasas. Y eso es suficiente para
provocar el caos. Lo que deben comprender plenamente los in-
versores es que el mercado se anticipa por naturaleza. Intenta ju-
gar sobre lo que ocurrird, no sobre lo que ha ocurrido. Los hechos
son restos del pasado. Nos cuentan muy poca cosa sobre el mafia-
na. Esta es la razén por la que los verdaderos profesionales tien-
den a comprar con los rumores (percepciones) y a vender con las

noticias (hechos). No se deje engafiar. Lo que gana en el mercado |

no es la verdad. Es la percepcion de esa verdad.

Semilla de sabiduria

Habra veces en que la verdad (hechos) y 1a percepeidn de la gen-
te de Wall Street serdn idénticas, estardn perfectamentg sincro-
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nizadas. Habra otras veces en que la verdad y su percepcion se-
ran completamente opuestas y no estaran sincronizadas. Es este
ltimo escenario el que confunde a la mayoria de inversores no-
veles. Para permanecer en guardia y permitir que estos aconteci-
mientos le aporten beneficios, el inversor debe permanecer siem-
pre mentalizado de que la oportunidad estd en la reaccién quela
multitud tenga ante los hechos, no en los hechos en si. La verdad
no siempre gana en el corto plazo. Es por eso que una empresa
perfectamente sana puede verse reducida a la mitad, cuando me-
rece exactamente lo contrario, y una empresa sin ningiin valor
puede verse aupada a una capitalizacién de mercado de un billén
de délares. Siempre puede discutirse que la percepcién y la reali-
dad no estardn eternamente fuera de sincronia y que lo que al
final prevalecerd es lo real. Pero ¢quién trabaja para siempre? Es
un plazo que no existe para los inversores a corto a plazo. No
tienen el lujo de trabajar a largo plazo. Su pan, su forma de vida,
su bienestar, dependen enteramente del aqui y el ahora. Y en
_ este aqui y ahora, no siempre cuenta la verdad.

Para invertir con éxito se debe ser inhumano

Después de varios ejercicios ganadores y muy rentables, el inver-
sor tiene una tendencia natural a mostrarse complaciente, a dor-
mirse en los laureles de un mercado favorable. Como personas
que luchamos a diario en los mercados, hemos aprendido que la
" comodidad es el mayor enemigo del inversor. ¢Por qué? Porque
invertir adecuadamente es una de las actividades més poco natu-
rales que un individuo puede llevar a cabo. En la mayoria de los
casos, lo psicolégicamente placentero es malo. Por otro lado, si
una estrategia resulta psicolégica y emocionalmente dificil de sa-
‘car adelante, las probabilidades de que sea correcta son muy ele-
vadas. Esta es 1a razén por la que el sentimiento de complacencia
o de contento es normalmente una sefial de que estamos hacien-
do algo equivocado. Lo correcto no es siempre lo mas facil, y lo
equivocado va a menudo acompafiado por una atractiva sensa-
cién de facilidad. No es necesario decir que es precisamente esta
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paradoja la que tanto complica el dominio del arte de la inver-
sién. Desgraciadamente para nosotros, es la gran desventaja de
ser humanos, de tener emociones humanas. Sin embargo, para el
inversor duradero, esta condicion, esta guerra entre lo que es co-
rrecto y lo que es facil, no se prolonga eternamente. Mediante la
vigilancia y el esfuerzo constante de hacer lo correcto antes que
optar por lo equivocado y facil, los inversores van tornindose
poco a poco irhumanos. Las diversas experiencias de alegria y
dolor, de triunfo y fracaso, van entrenando sus sistemas internos
para que se sientan como si les hubieran dado la vuelta. A través
de la experiencia se establecen nuevos caminos neurolégicos que
significardn nuevos procesos de pensamiento, nuevas respuestas
y nuevos sentimientos. Después de avanzar en este sentido, lo
que sea correcto empezara también a sentirse como correcto. Una
vez producida esta transformacién, la accidn errénea, incluso los
pensamientos erréneos, mandara un mensaje de dolor e incomo-
didad al sistema nervioso central, que actuari como un centro
automéatico de alarma interna. En otras palabras, los inversores,
atraveés de un proceso de crecimiento continuo, empiezan a cam-
biar toda su red de respuestas psicolégicas y emocionales. Aun
haciéndolo lentamente, pasan de ser modelos pavlovianos que
ensalivan sélo con el sonido de una campana, a ser individuos de
pensamiento consciente para quienes lo ficil es también la ac-
cion correcta a desarrollar. En resumen, los inversores que han
aleanzado un determinado nivel de logros dan la vuelta al proce-
so natural para convertirse casi en inhumanos.

Semilla de sabiduria

Los psiquiatras nos dicen que desde el principio de los tiempos,
los seres humanos han tenido siempre la sensacién de que la ac-
cién correcta es la mas dificil de llevar a cabo, mientras que la
accion incorrecta es siempre la que resulta mis ficil de desarro-
llar. Esto se debe a que hemos sido condicionados para buscar
la felicidad y el placer y evitar la incomodidad del dolor, Pero la
verdad es que el dolor acompafia a menudo lo correcto, mientras
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que lo incorrecto suele producir una sensacién temporal de co-
modidad. Considere el siguiente escenario para ilustrar este as-
pecto. Un inversor, que ha sufrido pérdidas consistentes después
de comprar incorrectamente un valor, se enfrenta a la pregunta:
«¢Deberia vender, conservarlo o comprar mis?». El inversor
sabe que comprar mis no es la respuesta, porque seria como
afiadir més lefia al fuego. El inversor sabe también que conservar
el valor tampoco es la respuesta correcta, porque seria participar
en el peligroso juego de la esperanza, y la esperanza no tiene ca-
bida en el mundo de las buenas inversiones, Esto deja al inversor
con una tinica opcidn, la de vender. Intelectualmente, el inversor
se da totalmente cuenta de que vender es la \inica opcion inteli-
gente, y razona que la inversién estuvo mal concebida desde un
principio y que intentar corregirla de cualquier forma que no sea
acabar con ellay seguir adelante podria dar como resultado unas
pérdidas terribles. Pero a pesar de lo que le dice su intelecto, su
personalidad psicoldgica lucha con violencia contra la idea de

- vender. ¢Por qué? Porque vender haria que la pérdida pareciera

todavia mads real. Seria una accién que emitirfa una aguda sefial
de fracaso a través de todos los sistemas mentales y psicologicos,
provocando en el proceso un gran doler psicolégico y fisico. De
modo que ¢l inversor opta por la comodidad temporal. En lugar
de actuar, el inversor decide no moverse, permanecer a la espera
y no hacer nada. El inversor se ve aliviado temporalmente al to-
mar esta postura. & pesar de que no se trata de la accion correc-
ta, esperar le proporciona una sensacién de esperanza, que a su
vez, proporciona una sensacién de comodidad. Ha perdido la
batalla de hacer lo correcto a favor de lo fédcil. A menudo juzga-

mos nuestros progresos como inversores juzgando como nos

sentimos con respecto a toda accién que sabemos es correcta.

‘Cuando lo correcto empieza a sentarnos bien ylo incorrecto es lo

que nos provoca dolor e incomodidad, estaremos realizando la
importante transformacién que nos convierte de humanos en
inhumanos.
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La oportunidad se encuentra alli donde la mayoria
tiene miedo de ir

¢Se ha dado cuenta alguna vez de que las inversiones mas difici-
les son a menudo aquellas que mas espectacularmente prospe-
ran? ¢Por qué? éPor qué nuestro rechazo a actuar se ve a menu-
dorecompensado o respondido con una pérdida de rentabilidad?
Lo primero que me viene a la cabeza es el hecho de que la opor-
tunidad se encuentra muchas veces donde la mayoria de las
personas no se atreve a ir. ¢Cudntos miles de délares quedan
constantemente sin solicitar por aquellos a quienes les cuesta
comprar valores de empresas con un coeficiente de precio sobre
beneficio por encima de veinte o treinta? ¢Cudntos inversores
han perdido pequenas fortunas por no querer invertir en valores
NASDAQ debido a la volatilidad y los amplios margenes? Pero
el mayor culpable detris de nuestras negativas es el deseo de
estar seguros antes de actuar. Como seres humanos condiciona-
dos que somos, queremos saber si la inversion resultard ganado-
ra antes de dar el salto. Queremos estar seguros de que funcio-
nara. Pero la fria y dura realidad es que la inversién de éxito
sicrpre serd dificil de conseguir porque exige actuar antes de
saber. Afrontemos el hecho innegable de que las decisiones nun-
ca son «seguras». ¢Por qué? Porque desconocemos el futuro.
Nunca podremos conocerlo. Lo iinico que honestamente pode-
mos hacer es desarrollar una buena estrategia de inversion, ba-
sada en probabilidades detalladamente evaluadas, Nuestras di-
versas publicaciones, junto con la informacién en tiempo real de
la web, se encargan de evaluar las probabilidades. Lo que no
podemos hacer por nuestros seguidores es actuar! Ese es su tra-
bajo.

Semilla de sabiduria
La necesidad o el deseo de certidumbre esuna de esas caracteris-

ticas humanas que todo aspirante a inversor debe aprender a su-
perar. ¢Por qué? Porgue la certeza es un mito. No existe en la
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vida en general y tampoco existe en el mercado. Es un fantasma,
un sueiio que ha perseguido y sigue persiguiendo a muchos in-
versores. Como inversores, debemos ser capitalistas de lo desco-
nocido. Jamas podemos escapar del hecho de que nos vemos
obligados a actuar en presencia de la incertidumbre. Los que ne-
cesiten conocer todos los hechos antes de invertir, se verdn siem-
pre adelantados por la oportunidad. La fortuna espera en las
sombras de la incertidumbre. Se esconde en el eamino menos
transitado. El inversor activo encontrard las mayores oportuni-
dades donde nadie esté dispuesto a ir. El inversor nunca puede
estar seguro de que una inversién funcionard. Puede evaluar
adecuadamente las probabilidades e incluso concebir una estra-
tegia inteligente en un intento de explotarlas. Pero toda inver-
si6én seguird albergando la capacidad de defraudar. Todo intento
esconde un fracaso potencial. El aspirante a inversor debe apren-
der a vivir con esto y a actuar antes de saber. Porque cuando lo
sepa, la oportunidad ya habri volado.

&¢No hay nubes en el cielo? iCuidado!

éNo hay nubes en el cielo? i Cuidado! 1 Vigile! Hace tiempo apren-
dimos que el momento de aumentar nuestro estado de alerta es
cuando no hay signo alguno de problemas, cuando todo es de
color de rosa y aparentemente libre de problemas. Los inverso-
res astutos empiezan a comerse las ufias cuando pasan por una
época en la que ganar dinero es excesivamente ficil y la persona
«media» dela calle empieza a pensar que es un hacha. ¢Por qué?
Porque el mercado raramente recompensa a la «media» duran-
te periodos prolongados de tiempo. Justo en el momento en que
el sefior Mediocridad se siente mejor, el juego empieza a cam-
biar. Podemos asegurarnos de que no estamos nunca en compa-
fila de esta persona manteniendo una mentalidad contraria en
estos puntos criticos. Debemos protegernos de la mentalidad
del rebafio que con tanta frecuencia acaba con muchos inverso-
res potenciales. Recuerde que el futuro no puede predecirse,
pero que si podemos estar preparados para las posibilidades. Y
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una manera de estar preparado para el posible peligro es huir
hacia las montafias cuando las cosas pintan demasiado bien.

Semilla de sabiduria

Se ha dicho que el mercado trepa por un muro de preocupacio-
nes. Acabe con ese muro y el mercado empezara a perder su de-
seo de trepar. Los inversores astutos reconocen que el momento
de preocuparse es aquel en el que no hay nada en el horizonte
por lo que preocuparse. Es casi como si al mercado no le impor-
tasen los periodos de calma. Recuerde que todo el sistema finan-
ciero en el que jugamos no se concibié para recompensar a la
mayoria. Por lo tanto, si 1a mayoria est4 contentay no hay nubes
en el cielo, lo mejor que podemos hacer es correr en busca de
cobijo, porque la historia nos dice que la calma siempre precede
a la tormenta.

La verdadera medida del inversor de éxito

Tex Cobb, el tinico boxeador que ha perdido los quince asaltos en
un campeonato, dijo una vez algo que capté de inmediato mi
atencidn: «Cualquiera puede ser un héroe cuando se va hacia
arriba, La verdadera medida de un hombre es lo que sucede
cuando nada funciona y tiene todavia agallas para salir adelan-
tex. Esta afirmacién captura adecuadamente la esencia de lo que
realmente es un inversor de éxito. Los que han seguido adelante
con la idea de dominar el arte de la inversién han aprendido, sin
duda, eémo actuar en momentos en los que todo parece ir mal.
Todos los inversores en desarrollo pasan por periodos en los que
el cielo y la tierra parecen aunarse en su contra, en los que el
mismo mercado parece no querer otra cosa que machacarles a
cada paso. Pero para tener éxito, para adquirir la experiencia ne-
cesaria que finalmente conduce al estado de maestria, los inver-
sores deben armarse de valentia y afrontar los tiempos difici-
les. Deben aprender a seguir adelante, a seguir presionasido. Los
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mayores avances no se realizan en las épocas en las que todo va
bien. Igual que el oro més puro, avanzamos y nos libramos de las
imperfecciones mientras soportamos el fuego de los tiempos més
duros. Nuestro cardcter como inversores crece solamente cuan-
do presionamos para avanzar y afrontamos las dificultades. Si
conseguimos levantarnos después de cada caida durante estos
tiempos dificiles, dispuestos a afrontar un nuevo asalto, lo hare-
mos cada vez como inversores mis maduros. No queremos decir
con ello que todos los progresos se realicen cuando todo va mal,
sino que cada vez que conseguimos levantarnos en esos momen-
tos significa un gran paso adelante. La misma habilidad de saber

levantarse es una prueba de ello. Durante los afios de desarrollo,

la verdadera medida del potencial de éxito puede calcularse a
partir de la capacidad de afrontar el mafiana cuando todo lo que
se experimenta hoy suplica no seguir adelante. Debemos seguir
recordandonos que para ganar, es imprescindible durar. Y mien-
tras que durar, por si solo, no garantiza la victoria, lo que si es
seguro es que si no duramos, nunca podremos ganar.

Semilla de sabiduria

Por naturaleza resulta muy dificil seguir presionando cuando
abundan las pérdidas y los fracasos. Més duro es aiin ver o acep-
tar la idea de que en medio de esas pérdidas estd desarrollandose
el progreso y el crecimiento del inversor. Pero igual que la flor
que crece primero debajo de la superficie antes de mostrar todo
su esplendor al mundo, los inversores se desarrollan primero in-
teriormente. Sus circunstancias externas y sus informes de pér-
didas y ganancias pueden parecer apuestas extremas durante
una época, pero siempre, escondidas, las fuerzas del progreso
trabajan incansablemente. Pero este maravilloso acontecimiento
tiene tinicamente lugar en aquellos inversores que saben gestio-
nar correctamente este periodo. La ley del progreso oculto fun-
ciona sblo para aquellos inversores decididos a levantarse cada
vez que caen, para los que afrontan los sucesivos retos con una
decisién cada vez mayor. Los que aprendan a hacerle descubri-
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rén, a menudo en retrospectiva, que el objetivo de cada asalto
perdido en su combate contra el fracaso es ayudarles a preparar-
se para el siguiente. Este aparente K.O. definitivo es sélo tempo-
ral y pensado nicamente para demostrarles que el mayor acto
que puede llevarse a cabo es el de levantarse después de cada
caida.

Cuando la mejor accién es no entrar en aceién

El grito més frecuente de Daniel Berrigan al abordar la impor-
tancia, tanto del pensamiento como de la accién, en las protestas
contra la guerra que tuvieron lugar en la década de los sesenta
fue: «No os limitéis a hacer algo, quedaos ahi». Breve, y eviden-
temente concisa, esta frase contiene la fuerza de una gran sabi-
duria. Sabemos que, eomo seres humanos, somos criaturas de
accion, o al menos luchamos por serlo. Nuestra sociedad idolatra
al individuo que lucha, alcanza, consigue y hace. La historia
siempre ha tratado bien al «hacedor», la persona de accién. Y
mientras que hacer o actuar tiene gran importancia, no debemos
perder nunca de vista la necesidad de equilibrio. Si la accién es
importante, una existencia equilibrada exige un periodo de inac-
cién. De hecho, he descubierto que la calidad de mis periodos de
acci6n viene normalmente determinada por la calidad de los pe-

riodos precedentes de inaecién. Y lo mismo sucede con mis in-'

versiones. Muchos inversores activos de hoy en dia, incluso los
que integran el programa de inversién de Pristine, se sienten
tristes y aburridos cuando no invierten. Cuando el mercado se
tranquiliza y hay escasas oportunidades, los inversores que siem-
pre necesitan estar haciendo algo empiezan a forzar inversiones,
como si pudiesen forzar al mercado para que ofreciera condicio-
nes mis favorables. Estos mismos inversores no se dan cuenta de
que, a veces, la mejor accién es la ausencia de accién. No com-
prenden el hecho de que permanecer quieto, a veces, aporta una
muy necesaria sensacion de calma y claridad. Los momentos en
los que el mercado entra en una oferta monétona nos ofrecen la
oportunidad de reagruparnos y reflexionar. Nos ayudaii:a recu-
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perar la compostura, a engrasar nuestros mecanismos, por decir-
lo de algtin modo, para asi estar preparados para el préximo pe-
riodo que exija accién rdpida. He aprendido a respetar la
necesidad de limitarse a quedarse quieto. He aprendido a utili-
zar la ausencia de accién como un medio para prepararme para
la accién. Ralph Waldo Emerson dijo en una ocasion: «Hazlo, y
tendrés el poder». Muy cierto. Pero se olvidé de decimos que
permanecer quieto de vez en cuando nos ayudard a conservar el
poder. Sea un inversor activo, por favor, Pero dese cuenta de que,
a veces, también ayuda el permanecer quieto.

Semilla de sabiduria

Permanecer quieto es, a veces, la accién més productiva que po-
demos llevar a cabo. Es, a veces, en los periodos tranquilos cuan-
do hallamos nuestro equilibrio. La claridad mental suele recupe-
rarse cuando abandonamosla accién y pasamos a ser observadores
imparciales. Como inversores, debemos reconocer nuestra nece-
sidad de disfrutar de estos perfodos. Estar involuerado en la bata-
‘1la tiene su razén de ser, pero necesitamos también tiempos de
paz, aunque sea tinicamente para recuperar facultades y rejuve-
necer los sentidos. Cada vez que nos alejamos del mercado para
ser observadores, retornamos a él més fuertes. La préxima vez
que el mercado se muestre no cooperativo, o que algo en el am-
‘biente parezca ir mal, permanezca quieto. Observe cémo la au-
sencia de aceién le aporta una sensacion mejor sobre cuil debe ser
su siguiente accion.

Quedarse guieto: la mayor actividad

Trece afios de experiencia inversora me han ensefiado que hay
momentos en que la mejor accidn es la ausencia de aceién, que
permanecer sentado es mas apropiado que levantarse y que ob-
servar es mucho mejor que hacer. En la cultura occidental pone-

mos excesivo énfasis en el individuo perpetuamente en accién,
1
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en el hacedor, perdiendo totalmente de vista el hecho de quela
falta de acci6n puede, a veces, representar una accion mucho
més inteligente.

Semilla de sabiduria

La accién es necesaria, tanto que no podriamos conseguir com-
pletar nada o ganar dinero invirtiendo sin ella. Pero debemos
darnos cuenta de que muchos inversores tienen la impresién de
que deben estar siempre en movimiento, invirtiendo siempre o
siempre preparados para invertir. Se trata de una idea equivoca-
da que, de ponerse en préctica con excesiva frecuencia, puede
resultar muy dafiina para los que se encuentran en fase de desa-
rrollo. Hay ocasiones en que la mejor accion es permanecer quie-
to, no hacer nada, sino mirar y observar el desarrollo de las cosas.
No se nos ha otorgado el poder de manipular de forma significa-
tiva el comportamiento del mercado. No podemos dictar el con-
junto de probabilidades que se nos presentard un dia determina-
do. Debemos afrontar la realidad de que habra veces en que
todos los sistemas estardn en marcha y todo pareceran oportuni-
dades. Y habra otros momentos en que el mercado se mostrara
tan poco cooperativo que escaseen las oportunidades de opera-
ciones de bajo riesgo y abunden las trampas y los campos mina-
dos. Si nios enfrentamos a este tiltimo escenario, la mejor accion
no es solo la ausencia de accién, sino que a menudo, es la Ginica
accién de la que disponemos para no perder dinero. Para ilustrar
la importancia del concepto, examinemos la experiencia de un
inversor entusiasta que empezd a trabajar con nosotros en la ofi-
cina de White Plains. En este caso, llamaremos a este inversor
sefior Entusiasta.

Una leccion sobre el arte de permanecer guieto

Era el primer dia del sefior Entusiasta en Pristine como inversor
interno y, comprensiblemente, estaba muy emocion;ada. Por
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desgracia, aquel primer dia con nosotros el mercado no le recibié
muy bien. De hecho, el mercado parecia furioso, ya que el con-
trato de futuros de S&P habia bajado cerca de diez puntos antes
de que sonara la campana anunciando el inicio de la sesién y la
preocupacion que envolvia la dimisién de un importante politico
reverberaba en el ambiente financiero. Pero todo aquello parecia
traer sin cuidado al sefior Entusiasta. Con su flamante y limpia
cuenta por valor de 50.000 délares, empezé inmediatamente a
tentar la suerte con varias inversiones de tiro ripido al inicio de
la sesion. Aquello resultd ser un grandisimo error. Su total falta
de respeto por el mensaje anterior a la apertura del mercado le
costd cerca de 850 dblares en media hora, Después de respirar
hondo, se le ocurrié que estaba cayendo en sus modales antiguos
de inversidn y decidi6 calmarse. Finalmente empezé a poner en
funcionamiento algunas de las técnicas para busear oportunida-
des que le habiamos ensefiado durante un curso de formacién de
dos semanas de duracién. Pero al cabo de un par de horas, se
encontrd con muy pocas inversiones que cumplieran el estricto
eriterio que a propoésito establecemos en esas técnicas. Esto le
obligd a tomar una actitud de «ausencia de accién» que le inco-
modaba, Aquel tipo estaba acostumbrado a la aceién. Era evi-
dente que permanecer quieto no era su modus operandi y casi
era posible percibir la frustracién apoderandose de sus faccio-
nes. De haber estado todavia invirtiendo por parte de su antigua
empresa, ya habria completado diez o veinte inversiones, sino
maés. Eran cerca de las doce del mediodia y se estaba durmiendao.
Algo tenia que cambiar. Estaba decidido a hacer algo aun a pesar
de las escasas oportunidades de bajo riesgo que cumplian nues-
tros criterios predefinidos de inversién. En cuestién de minutos,
llev6 a cabo diversas inversiones que no deberia hacer realizado
de haber seguido fiel a nuestro plan. El resultado fueron pérdi-
das. Ansioso aiin, probo con varias inversiones més. Como puede
usted suponer, significaron nuevas pérdidas. Siguié asi, nosotros
observindolo desde la barrera (a veces es necesario permitir que
los inversores se enfrenten con sus fracasos para que valoren el
remedio). Durante la iltima hora de inversion, la frustracién que
reflejaba la cara del sefior Entusiasta fue cediendo paso a la ra-
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bia. Al cierre de la sesi6n, una hora después, el sefior Entusiasta
habfa perdido 2.950 délares.

Ese dia, el sefior Entusiasta tuvo justo lo que queria. Accién.
Pero la obtuvo a expensas de malas inversiones. Lo que nos diria
luego, naturalmente, es que queria obtener beneficios, pero lo
que en realidad deseaba eran emociones. Lo que ese inversor
pas6 por alto es que la ausencia de accién, marcada por nuestro
estricto criterio de inversi6n, era el elemento que le salvaria de si
mismo y de las terribles probabilidades del mercado, La inae-
cion, o la ausencia de accién en este caso, no le habria dado algo
que combatir, sino algo que adoptar, especialmente con la ten-
dencia que mostraba ese dia el mercade. Tampoco fue capaz de
ver que la postura de «ausencia de accién» no estaba marcada
por la cobardia, algo que habria sido igualmente problematico.
Estaba marcada, en cambio, porla implementacién de unas bue-
nas técnicas de inversién que, simplemente, poseian estindares
y condiciones muy elevados, condiciones que el mercado no esta-
ba en situacién de cumplir. El sefior Entusiasta desconocia el he-
cho de que todo aquello era una forma inteligente de «ausencia
de accidn». Era una ausencia de accién que servia para no perder
dinero. Seguramente, de haber seguido apegado a la postura de
inmovilidad, es muy posible que al final del dia no se hubiese
jactado de una jornada muy rentable, pero al menos se habria
ido a casa siendo 2.000 délares mas rico. Pensamos que este
ejemplo ilustra con claridad que, a veces, la ausencia de accién es
la mejor accién,

«Hey, tio, no me ensefies a pensar,
[Enséfiame a invertir!»

«Hey, tio, no me ensefies a pensar. iEnséfiame a invertir!» Una
respuesta similar a las que obtenemos siempre que abordo un
tema que exige pensar, en lugar de actuar sin pensarlo previa-
mente. De lo que no se dan cuenta las personas ansiosas que exi-
gen esta metodologia es que pensar correctamente equivale a
invertir correctamente. Los vemos con mucha frecuésicia. Los
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inversores piensan que pueden llegar a nuestro despacho en
White Plains, N. Y., asistir a uno de nuestros detallados semina-
rios de inversién a corto plazo, salir a la calle y empezar de inme-
diato a ganar, ganar y ganar hasta acumular una fortuna lo bas-
tante considerable como para poder disfrutar del resto de sus
dias en el sur de Francia, tomando capuchinos por las tardes y
descorchando botellas de vinos sofisticados por las noches. iSor-
presa! Por frustrante que parezca, saber gué hacer (el punto cen-
tral de nuestros seminarios) no garantiza que usted vaya a hacer-
lo. Esta es la fria y dura verdad y la razén por la que la parte de
«pensamiento» de la inversién es tan importante, tan primor-
dial. Considere lo signiente. Podemos facilitar al inversor todas
las herramientas, técnicas y ticticas de inversién que necesite
para alcanzar el éxito, todo ello en el transcurso de un breve se-
minario de tres dias. Un fin de semana largo. Créalo o no, apren-
der precisamente qué hacer en el mercado y entrar en posesion

~ de ticticas de inversién dindmicas para ganar dinero no es la

parte complicada. Es seguir, practicar, hacerlo, lo que es compli-
cado. {Cuéntas veces ha conservado un valor a la baja mucho
mas alla del punto en el que sabia que debia haberlo vendido?
¢Cuantas veces, sabiendo que no debia comprar un valor, ha aca-
bado comprandolo? El problema en la mayoria de los casos con- -
siste en hacer lo que usted sabe que es lo correcto, no en saber
qué es lo correcto. Este juego potencialmente ganador, que lia-
mamos inversion, es principalmente mental. Es psicolégico en
un 85 por ciento, Una vez dispone de todas las herramientas y
técnicas de la inversidn, serd la calidad de su proceso mental el
que determine su éxito o su fracaso. No siempre morimos por
Jalta de conocimientos. En muchos cases, morimos por negar-
n0S a fener en cuenta esos conocimientos,

Semilla de sabiduria
El 85 por ciento de la gente que intenta ganarse la vida invirtien-

do en el mercado fracasa durante los primeros seis meses. La
parte mas triste es que muchos de ellos fracasan dehido a algo
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muy simple: falta de conocimientos. No cabe duda de que la gen-
te muere en el mercado por falta de conocimientos. Es la razén
niimero uno del fracaso. Sin embargo, incluso los que consiguen
obtener los conocimientos, a través de seminarios, libros, o afios
de prueba y error, lo pasan mal avanzando hacia un nivel que
acabe aportandoles beneficios duraderos. ¢Por qué? Porque los
conocimientos son el primer obstdculo a superar en el largo viaje
hacia el dominio de la inversién. Disponer de las herramientas
correctas le pondrd muy por encima de otros participantes. Y ello
se debe a que la mayoria ni tan siquiera llegan al punto de «sa-
ber». Pero tenga presente lo que sigue. El hecho de poseer el cin-
turén de herramientas del carpintero no le convierte en un maes-
tro de la carpinteria. Se trata del primer paso hacia ello, sin duda,
pero nadie es maestro en carpinteria hasta que domina todas y
cada una de las herramientas.

Una de las mayores herramientas disponibles para los inver-
sores es su cabeza. Utilizarla adecuadamente asegura practica-
mente el éxito en su carrera como inversor, Utilizarla de forma
errénea e improductiva le lleva a la muerte financiera. Otro as-
pecto que nunca deberia olvidarse es que los inversores pueden
disponer de las herramientas adecuadas, como técticas y técni-
cas de inversién, y un proceso mental erréneo y, debido a ello,
fracasar. Hay miles de personas que asisten a cursos de Pristine,
pero no todas ellas alcanzan la maestria en la inversién, por mu-
cho que paguen por ello. Y yo soy el primero en dar las gracias a
Dios. Gracias a Dios, no todo el mundo alcanza los conocimien-
tos necesarios. Incluso diré gracias a Dios que todos los que al-
canzan los conocimientos necesarios no tienen la mentalidad
necesaria. ¢Por qué? Porque si fuese de otro modo, las oportuni-
dades que existen para aquellos que tienen los conocimientos y
la mentalidad necesarios disminuirian drdsticamente. Franca-
mente, no estamos preparados para que esto suceda. La ignoran-
¢ia es un enemigo para aquellos que la poseen. Pero la ignorancia
de los demés es el poder de los que tienen los conocimientos y
una fuente interminable de riqueza para aquellos que poseen los
conocimientos y saben ¢omo pensar.
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£ Qué esta haciendo usted con lo que tiene hoy?

Tener mas de lo que tenemos ha sido la forma estadounidense de
vida durante muchas décadas. Algunos observadores de la histo-
ria y de los movimientos sociales dirian que el intenso deseo de
tener mas ha formado parte de la cultura norteamericana desde
sus principios. Sea cual sea el caso, tenemos la sensacién de que
si dispusiéramos de mds dinero, mds tiempo y mds conocimien-
tos, seriamos capaces de responsabilizarnos de los negocios, de
mover la vida. Pero équé ocurre con el dinero que ya tenemos?
¢Qué ocurre con el tiempo y los conocimientos, por limitados
que ambos sean, que tenemos en estos momentos a nuestra dis-
posicién? élos aprovechamos al miximo? En otras palabras,
éestamos siendo totalmente responsables de nuestros limitados
bienes, antes de dedicarnos a buscar otros superiores? Mi obser-
vacién personal, realizada en el seno de mi vida diaria, ha revela-
do una urgente necesidad de observar esta tendencia humana a

. buscar més, sin agotar lo que tengo en estos momentos a mi dis-

posicién. Soy de la mentalidad de que si no apuramos todo el
tiempo libre que controlamos en estos momentos, no tenemos
derecho a mas tiempo. El exceso de dinero sélo busca a aquellos
que lo utilizan con inteligencia, cuando es un bien limitado. Y el
conocimiento, una de las mayores riquezas, aumenta en cual-
quiera que sea responsable con la cantidad de él que tenga aho-
ra. ¢Y como se relaciona todo esto con la inversién, estara pre-
guntindose? Bien, todo lo que pertenece a nuestras tendencias
humanas pertenecera a nuestra inversién. Porque todas nues-
tras tendencias humanas, buenas o malas, aparecerin en nues-
tra inversi6n diaria. Esta es la cuestion. Nuestro deber es asegu-
rarnos de que estamos siendo responsables con todo lo que
tenemos y sabemos hoy en dia, antes de buscar mas. Hoy, cual-
quier miembro de Pristine conoce la importancia de los stop. No
s6lo los utilizamos a diario en nuestros servicios, sino que hemos
escrito numerosos artfculos sobre su importancia y explicado
con detalle cémo deberfan implementarse. La pregunta es: des-
tamos siendo responsables con estos conocimientos? ¢Estamos
respetandolos? Todos nuestros suscriptores conocex la impor-
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tancia de esperar el momento correcto de entrada, lo importante
que es no_perseguir la accién. Pero dnos aferramos siempre a
esos conocimientos? Algunos de nuestros inversores quieren
mas valores donde poder elegir, especialmente en los dias en que
muchos valores no cumplen nuestros estrictos criterios de entra-
da. Pero ¢somos responsables con los valores elegidos que obte-
nemos? Antes de buscar mas, dominemos lo que tenemos y sa-
bemos hoy.

Semilla de sabiduria

Querer mas no es malo. El deseo de mas ha estado en la base de
todos los logros humanos. Por lo tanto, no deberfamos avergon-
zarnos de nuestra necesidad de extender las alas y volar lejos.
Pero siempre que buseamos més sin agotar por completo lo que
tenemos hoy, nos convertimos en culpables de un pecado llama-
do avaricia. Los aspirantes a inversor caen con mucha frecuencia
en esta trampa. En su biisqueda del Santo Grial, saltan de un
lado a otro siempre en busca de més. Asisten a seminario tras
seminario en su camino sin fin en busca de més de esto y mucho
mas de aguelio. Més ticticas, mas juegos, mis trucos. Mas, mas
y mas. Y la mayoria de estos inversores no hace inventario de lo
que llevan acumulado. Rara vez controlan lo bien que estin uti-
lizando las ticticas aprendidas aqui o los conocimientos que han
adquirido, Un seminario de inversién de un dia, e inmediata-
mente quieren pasar al curso de inversién de tres dias, y luego al
curso de formacién de dos sermnanas. Sin ni tan siquiera empezar
a digerir, utilizar o maximizar los conocimientos que ya han ad-
quirido. No les permiten que echen raices, que crezcan hasta
convertirse en algo sustancial. Quieren més. éCémo podemos sa-
ber que seremos responsables con mds conocimientos, mds sabi-
duria, mds ticticas de inversion, si no nos hemos demostrado tan
siquiera que podemos ser responsables con los conocimientos de
los que ya disponemos? Maximice lo que tenga hoy. Decida, aho-
ra mismo, hacer inventario de todas las técnicas de inversién que
haya aprendido. Y luego utilicelas, amigo mio. Péngaldsien prac-
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tica en el mundo real. Entonces, y solo entonces, se habra ganado
el derecho a pedir maés.

¢Se interpone el pasado en su camino?

Existe un axioma que provoca muchas reflexiones y que afirma:
«51 no sabes de dénde vienes, no sabras adénde vas». Me suena
a cierto, y de haberlo sabido cuando estaba en el colegio, tal vez
hubiera prestado més atencion en la clase de historia. Lo siento,
sefiorita Nardiello. Fue mi profesora de historia en sexto. Pero
les siempre valioso el pasado? ¢Es algo que deberfa respetarse
religiosamente, adorarse, amarse y llevar siempre encima? De
eso no estoy tan seguro. De hecho, estarfa dispuesto a decir que
la respuesta es no. Al menos, no siempre. Y especialmente si este
pasado pertenece al mundo de la inversién. Y aqui llega la com-
plicacién, lo sé, porque incluso en la inversién aprendemos de

- errores y fracasos pasados. Existen incluso esas raras ocasiones

en que podemos aprender de nuestras victorias pasadas. Pero
cargar demasiado con el pasado puede provocarle al inversor
graves problemas. De hecho, puede ir en su detrimento. La prin-
cipal razén de que asi sea descansa en el hecho de que el 85 por
ciento del juego que denominamos inversién es psicolégico. Po-
demos disponer de todas las ticticas, las téenicas, los consejos y
los trucos que podamos manejar, pero si no disponemos de la
mentalidad adecuada, si no poseemos la ecuanimidad correcta,
si carecemos de la extremadamente necesaria claridad mental,
nos arruinaremos cada vez. Piense en el inversor que ha perdido
cuatro veces seguidas y lo esta pasando francamente mal para
encontrar el equilibrio en el mercado. Este inversor debe ser ca-
paz de pasar a la inversién cinco como si las cuatro inversiones
anteriores no hubiesen existido. No puede permitirse que la his-
toria de inversién «pasada» se derrame sobre sus futuras inver-
siones, El inversor que arrastra los residuos de la inversién niime-
rocuatrosobrelainversion niimerocinco, trabaja conlimitaciones.
[nvertir con éxito es lo bastante duro ya sin las batallas del pasa-
do, ademas de las actuales. El presente debe ser limpip, puro e
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inocente como un recién nacido. Y para que sea asi, las pérdidas
anteriores deben ser como el agua que pasa por debajo de un
puente. Los signos de que estamos contaminados por nuestras

anteriores pérdidas son:

Dudas crénicas, ocultas por el deseo de poseer la certeza.
. Miedo a apretar el gatillo, que no es otra cosa que el deseo
de saber mas.
Buscar la rentabilidad con excesiva rapidez.
. Vender o comprar fuera del precio planificado.

b

Lol

Asi que, recuerde, el pasado puede convertirse también en un
enemigo.

Semilla de sabiduria

Invertir con éxito se relaciona con el equilibrio. Para poder mo-
vernos libremente por el mundo de la inversion debemos equi-

librar con delicadeza muchas cosas. Debemos equilibrar las .

buenas con las malas noticias, que a menudo se emiten simulta-
neamente. Debemos equilibrar puntos de vista opuestos de ana-
listas, sefiales en conflicto procedentes de los indicadores técni-
cos yluchar contra nuestras propias emociones. T'odo es cuestion
de equilibrio y, en lo que al pasado se refiere, el asunto no es dis-
tinto. No cabe duda de que el pasado es importante para el inver-
sor. En cierto sentido, es nuestro mejor maestro y nuestro «espe-
jo en el que mirarnos». Pero en otro sentido, puede convertirse
en nuestro peor enemigo, capaz de arruinarnos el futuro en un
abrir y cerrar de ojos. Dicho de forma muy sencilla, cargar enci-
ma un exceso de pasado puede resultar dafiino. Y ahi es donde
entra en juego el equilibrio. No podemos poner tanto énfasis en
el pasado como para permitir que se derrame y manche nuestro
futuro. El pasado deberia servir iinicamente como una ventana
abierta a lo que fie, no necesariamente una ventana abierta a lo
que serd. Deberia utilizarse tan s6lo como una herramienta que
nos ayuda a abrocharnos correctamente el cinturén, pmz decirlo
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de alglin modo. Pero una vez tengamos el cinturén bien abracha-
do, la herramienta deberia dejarse a un lado, ya que carece de
posterior utilidad. Los inversores deben aprender a liberarse del
pasado cada vez que entren en un nueve juego. No tiene cabida
cuando afrontamos los muchos factores del presente. Deje el
equipaje en casa. Durante la jornada de inversién, tenemos que
viajar ligeros.

Rompiendo el ciclo de dolory placer

Como todos los inversores, en los delicados afios de mi juventud
inversora oscilaba constantemente entre los extremos del dolor y
el placer. Siempre que ganaba, o experimentaba una serie de in-
versiones rentables, se me inflaba el pecho con una sensacién
tremenda de logro y el méaximo de esa sensacién, denominada
placer, acaparaba mi ser por entero. Era durante estas épocas
que, enardecido por mi éxito, me sentia como un dios de la inver-
sion. Pero cuando experimentaba el dolor de la pérdida, mi cora-
z6n se hundia. Me dolia el cuerpo y mi mundo se inundaba de
una profunda sensacién de desesperacién. Eran los tiempos pe-
ligrosos en los que todo se volvia negro y la belleza de la vida
provocada por mis anteriores victorias se convertia instantinea-
mente en oscuridad. Entonces, de repente, unas cuantas inver-
siones ganadoras me devolvian al resplandor de la fe y, una vez
mas, brillaba la esperanza. En otras palabras, el ciclo volvia a
empezar. Pasé afios como esclavo cautivo de estos dos maestros,
dolor y placer. A veces pasaba més tiempo con uno que con el
otro, pero siempre visitaba a ambos con frecuencia. Hasta que
finalmente, muy despacio, los dos extremos empezaron a soltar-
me. Al principio, lo encontraba raro, pero cada vez que perdfa
me daba cuenta de que el dolor ya no era tan agudo, de que no
era insoportable. Observaba con curiosidad cémo mi desespera-
cion daba paso a un sentimiento de ambivalencia.

Por otro lado, empecé también a sentir menos placer cuando
ganaba. Una observacion detallada revelé que el subidén mental
y psicol6gico que antes acompafiaba los éxitos iba conyirtiéndo-
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se gradualmente en algo tranquilo y sereno. Poco después, des-
cubri mi inversién personal catapultindose a un nivel completa-
mente nuevo, mucho mas elevado. Esta experiencia me ensefio
una leccién muy valiosa. Es importante que los resultados obte-
nidos no afecten a los inversores. Muchas veces no nos damos
cuenta de que el resultado de la inversion no deberia influir en
nuestra forma de sentirnos o de pensar. Los verdaderos inverso-
res, los que han madurado a través de innumerables experiencias
de mercado, emergen de cada inversién intocables, imperturba-
bles, calmados y, por supuesto, serenos. Estos inversores madu-
ros saben que el resultado no es tan importante como el proceso.
Reconocen que ganar o perder es un simple subproducto de sus
elecciones. Cuando nos centramos en los componentes indivi-
duales de cada inversion, en lugar de aplicar nuestra atencion a
lo que puede suceder al final de cada inversion, nos liberamos de
repente del circulo vicioso de dolor y placer. Y s6lo cuando esto
sucede podemos esperar elevarnos hasta el nivel de la maestria

en la inversion.

Semilla de sabiduria

Es un hecho comprobado que la mayoria de la gente dedica toda
su existencia a buscar el placer y evitar el dolor. Este modelo ex-
cesivamente predecible del comportamiento humano se abre
también camino en el mundo del inversor. Como inversores, de-
dicamos todos los momentos del juego a intentar escapar de las
pérdidas y a hacer todo lo que esté en nuestiro poder para experi-
mentar (inicamente victorias. A pesar de que se trata de una ne-
cesidad muy natural, el inversor debe encontrar una forma de
elevarse por encima de esta lucha dual. ¢Por qué? Porque, en
realidad, es una trampa. Intentaremos explicarlo. «El viaje de
mil kilémetros se inicia con un solo paso», éverdad? Lo dijo Con-
fucio. Pero, en cierto sentido, no terminé la frase. Lo que Confu-
cio olvido mencionar es que el viaje s6lo conducira hacia el éxito
si todos y cada uno de los pasos que realizamos sean correctos.
Todos queremos alcanzar ese destino lejano que llamamgs victo-
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ria, pero &y los pasos? {Capta usted esa sutil diferencia? Si sim-
plemente nos centrdramos en asegurarnos que todas las eleccio-
nes, todas las decisiones, fueran las correctas, la victoria vendria
sola. Debemos no sélo querer la victoria, sino, ademés, desear
ardientemente ser ganadores. Y el ganador es aquel que cuida
cada paso de su viaje, asegurdndose de que es el correcto. La per-
sona que quiere la victoria (el viaje exitoso), sin trabajar en lo
que le lleva hacia la victoria (los pasos individuales), es en reali-
dad un ladrén. Quiere la cosecha sin trabajar duro. Esa perso-
na persigue el fruto sin plantar el irbol, y si no controla usted
de cerca a esa persona, se entrometers en su mundo en busca de
prebendas, «¢Tienes algiin buen consejo?» Nuestros alumnos
saben que creemos en sustituir el deseo de ganar por el deseo de
serun ganador, que realmente es el deseo de hacer bien todas las
partes de cada inversion. El anilisis, la reflexion, la decisién, el
momento, la entrada, el stop inicial, el equilibrio mental, la espe-
ra, el ajuste del stop, la salida, etcétera. Les digo que el resultado

- final de su inversién (el destino) no importa, siempre y cuando

las partes (los pasos) sean las correctas. Les digo que ignoren a
los que ganan por casualidad, a los que ganan con consejos, apos-
tando sobre rumores y jugando sobre informes de beneficios. Les
digo que si las partes individuales de la inversién son correctas,
la victoria llegaré sola. Esta es la sutil, pero importante diferen-
cia entre ser un ganador y limitarse a buscar una victoria. Y éste
es el punto que todos debemos alcanzar. Existe un gran espacio
entre donde empieza una inversion y dénde finaliza. En lugar de

‘centrarnos s6lo en donde puede terminar, asegurémonos de que

lo que ocurre en medio es lo correcto.

Las buenas técnicas conducen a buenos instintos

Un periodista deportivo del New York Times escribié reciente-
mente: «HEnsefiar instintos a un jugador de béishol es como in-
tentar comer un plato de sopa con tenedor. Imposible...». Lo
mismo se aplica a la inversién. Los instintos, por importantes
que sean, no pueden ensefiarse ni transferirse a los iaversores.
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Los instintos deben desarrollarse lentamente, evolucionar gra-
dualmente, a través de innumerables situaciones y a lo largo de
afios de experiencia. Lo que si puede ensefiarse es una técnica
adecuada. Una vez los inversores hayan desarrollado una técni-
ca, una vez hayan reunido un arsenal de herramientas y tacticas
de inversidn rentables, su frecuente utilizacion hara que los ins-
tintos aparezcan gradualmente. En otras palabras, los instintos
son el resultado de aplicar buenas técticas de inversién una y
otra vez. Esto es lo que nos proponemos hacer cuando imparti-
mos nuestros cursos avanzados de uno y tres dias. Ensefiamos
numerosas técnicas de inversién de supervivencia y diversas téc-
ticas de inversién, tipo guerrilla, que no estén sélo concebidas
para aportar beneficios, sino también para desarrollar gradual-
mente un nivel creciente de instintos profesionales. Los instin-
tos, los profesionales, son la marca que distingue al verdadero
profesional. El problema que muchos inversores afrontan es que
aplican técnicas errdneas y, en consecuencia, desarrollan instin-
tos erréneos. Y estoy seguro que no es necesario que mencione
que no hay nada més peligroso para un inversor que tener instin-
tos errbneos. La inversién no es una ciencia exacta y debido a ello
exige un elemento de arte, dirigido por instintos adecuadamente
desarrollados. Los inversores bajo nuestra tutela diaria nos pre-
guntan a menudo: «¢Cémo es que sabiais que debiais salir de esa
inversién en este momento exacto?» o «¢Entrar en esta inver-
sién, justo antes de su explosién?». Suele ocurrir con mas fre-
cuencia que nuestras acciones con respecto al momento de ac-
tuacién son el resultado de una sensacién sutil, de una pista
silenciosa que delicadamente acaricia el cerebro y el sistema ner-

vioso, desencadenando la accién correcta en el momento correc- .

to. Nos frustra, a veces, porque deseariamos poder comunicar
adecuadamente este proceso. Pero estamos seguros de que nues-
tros inversores acabarin desarrollando estos instintos. {Por qué?
Porque estén practicando las técnicas adecuadas.
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Semilla de sabiduria

Las ticticas y las técnicas de inversién son como las ruedecillas
adicionales de una bicicleta. Sirven para mantenernos en equi-
librio mientras aprendemos a adquirir el dominio. Una vez con-
seguido este dominio, dejamos de necesitar ruedecillas adicio-
nales. En ese punto, habremos adquirido la intuicién del
inversor, o lo que llamaremeos instintos, que, como hemos dicho,
no pueden ensefiarse, Estos instintos nos ayudarin a saber
cudndo deben cambiarse las reglas de una determinada estrate-
gia, ignorarse o, incluso, violarse. En realidad, nunca podremos
meter el mercado en una cajita apretada. No es posible aplicar
rigidamente reglas al comportamiento del mercado, y eso es lo
que intentan hacer las técticas y las técnicas. Pero eso no signi-
fica que carezcan de valor. Las técnicas y las técticas de inver-
sion, las ruedecillas adicionales de la bicicleta, son inmensa-
mente valiosas porque son la guia de nuestras acciones.
Sistematizan nuestras respuestas y entrenan nuestra cabeza
para que piense correctamente. Pero después de un periodo
prolongado de utilizacién, el inversor empezara a desarrollar lo
que puede denominarse un sexto sentido. Este sexto sentido se
alejard a veces del camino trazado de una técnica rigida. Exigira
al inversor cambiar, o incluso romper, las reglas, precisamente
cuando deban cambiarse o romperse. Cuando el sexto sentido
empieza a tomar forma, es sefial de que el inversor ha pasado al
reino de la maestria, un reino que no tiene tanta necesidad de
los beneficios de la rigidez. Antes de alcanzar este reino, es ne-
cesario que los inversores soporten rigidamente reglas, tacticas
¥ técnicas, aunque solo sea para protegerse de las partes més
oscuras de su personalidad emocional y psicolégica. Pero cuan-
do salgan a escena los instintos, este sexto sentido, los inverso-
res pasarin a un reino casi sin técnicas. Y ése es el mundo en el
que rigen los instintos.
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Un poco de paranoia es buena para el alma

Soy de la opinién de que un poco de paranoia es un ingrediente
esencial del éxito. Creo que es cierto en casi cualquier tarea que
se emprenda. Creo, de hecho, que es un prerrequisito para el éxi-
to en los afios de formacién del inversor. Hay demasiados inver-
sores novatos que, en busca de la fortuna répida y la huida facil
de la carcel mundana que constituye el horario de nueve a cinco,
saltan temerariamente al mercado sin respetar su fuerza de des-
truceion. Asustarse, al menos al principio, es una sefial de inteli-
gencia. El inversor honra la fuerza del mercado con un poco de
paranoia. La historia demuestra claramente que el tirano y el
bruto, que no muestran ningiin respeto hacia sus oponentes,
acaban siendo aniquilados. Infravalorar lo que el mercado puede
hacernos, especialmente en los afios de desarrollo y formacion,
lleva a la ruina financiera y quizé a la expulsion del juego. Mu-
chos antiguos inversores aprecian sélo a posteriori el hecho de
que el mercado es un mecanismo gigantesco y aterrador.

«El miedo nace de la ignorancia, pero el principiante que no tiene
miedo es demasiado ignorante como para saber que es ignorante.»

OLIVER J. VELEZ

En las fases de desarrollo del inversor, es muy facil caer victi-
ma de las innumerables trampas que esperan a los que carecen
del conocimiento y las herramientas adecuados. Esta es la razén
por la cual un poco de miedo resulta beneficioso y un poco de
paranoia puede salvarnos. Pero cuando la experiencia lleva hacia
mayores conocimientos y el conocimiento lleva hacia més poder,
el miedo y la paranoia dan paso a una profunda sensacion de
fuerza. Y de la misma forma gradual, quiza incluso méis despacio,
el mercado, en su dia un terrible adversario, se convierte en un
amigo fiel. Y entonces todo va bien. Aprenda a respetar al merca-
do y finalmente también él le respetara.
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Semilla de sabiduria

El miedo es un instinto primario que tiene la habilidad de hacer-
nos mucho bien. En el mercado existen incontables libros desti-
nados a eliminar el miedo, un objetivo erréneo bajo mi punto de
vista. El miedo no es algo que deba aniquilarse. En su debido
lugar, es un amigo, no un enemigo. Como cualquier otra herra-
mienta, se trata simplemente de comprenderlo y utilizarlo debi-
damente. Cuando nos enfrentamos a un peligro, el miedo nos
ayuda a huir de él a mayor velocidad o a luchar con més ardor.
Cumple su maximo objetivo cuando aumenta nuestro estado de
alerta y maximiza nuestras capacidades. El miedo es especial-
mente valioso para los inversores que empiezan e intentan en-
contrar su camino. Les ayuda a permanecer alerta, cuidadosos y
siempre con los pies en el suelo. Cuando es el momento de huir,
acelera su velocidad y aumenta su conciencia del peligro. En re-
sumen, les ayuda a mantenerse alejados de problemas. Pero por
encima de todg, es el miedo el que impide que los inversores que
empiezan cometan uno de los mayores errores que existen: per-
derle el respeto a la capacidad de destriuccion del mercado. Si al-
guien debe reconocer este poder, es el inversor novel. El niimero
de inversores que se han visto expulsados para siempre del mer-
cado por carecer de este respeto es incalculable. Preferimos tra-
tar con un inversor novel miedoso que con uno carente de miedao,
El primero tiene probabilidades de sobrevivir, El segundo no es
mas que alguien esperando sumarse a las estadisticas.

Invertimos en gente, no en valores

El inversor astuto no debe nunca olvidar que, como inversores
que somos, invertimos en realidad en gente, no en valores. Hay
muchos inversores noveles que no llegan a captar este punto.
Como resultado de ello, permanecen siempre confusos con res-
pecto a por qué los valores contradicen a menudo la racionalidad
y el sentido de la razén. Los valores no pueden hacer nada por si
solos. Es la percepcidn de la gente lo que determina sus precios.
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Y como usted bien sabe, las percepciones de la gente estan total-
mente controladas por sus emociones. Son estas emociones,
principalmente la avaricia y el miedo, las que provocan a menu-
do que los valores vayan demasiado lejos, tanto hacia arriba
como hacia abajo. Cuando el mundo parece calido y confortable,
la avaricia domina el paisaje y los valores tienden a moverse muy
por encima de sus niveles razonables. Ahf es donde se confun-
den, y a veces se enfadan, muchos de los analistas tradicionales
de Wall Street. No comprenden por qué los valores no se com-
portan de acuerdo a su valia mateméatica netamente calculada. Si
se dieran cuenta de que los valores no tienen vida propia, no es-
tarian tan perplejos, Cuando la actitud o emocién dominante
cambia de la avaricia al miedo, los valores, guiados por esa mis-
ma gente, tienden a caer muy por debajo de sus niveles razona-
bles. Ahi es cuando los optimistas eternos del mercado se sienten
frustrados y confusos, porque no alcanzan a comprender por qué
los valores descienden tan rapidamente. Esta amplia y frecuente
vacilacién desde estados excesivamente deprimidos a otros exce-
sivamente euforicos nunca se ha detenido, y nunca lo hara. Es lo
que genera oportunidades de inversién en espacios de tiempo
grandes y también pequefios. Es lo que mantiene la entrada de
nueva gente en el mercado y lo que genera el abandono de los
derrotados. El inversor astuto, comprendiendo todo esto, cons-
truye sus habilidades sabiendo cudndo un estado emocional estd
a punto de dar paso al otro. Eso es todo. Eso es la inversién, en
dos palabras. No saber cuando la rentabilidad de un valor va a
ser mejor de la esperada o intentar suponer cudndo una empresa
anunciard un nuevo producto. Todo se basa en la gente y en sus
emociones, y por ello nos resulta tan importante la interpreta-
cién de los grificos. Los informes de balances y de beneficios
presentan una imagen del pasado, un pasado al que la gente ha
reaccionado ya emocionalmente. Los graficos, por otro lado, son
un mapa viviente del actual estado emocional del inversor, cons-
truido inversién tras inversién. Bajo nuestro punto de vista, es la
herramienta definitiva del inversor activo, y los que juegan en el
mercado a corto plazo sin ellos estdn en una posicién de tremen-
da desventaja. .
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Semilla de sabiduria

Es un hecho incontestable que los inversores invertimos en la
gente. No invertimos en valores. Esta es la afirmacién més im-
portante de todas. Los inversores que ven el mercado en forma
de gente, y no en forma de las cifras o los impulsos binarios que
aparecen en una pantalla, tienen mds oportunidades de alcanzar
el estado de maestria en la inversién. Comprenderan mejor las
razones ocultas detris de los movimientos repentinos de precios,
que los situaran en posiciones més viables para poderse aprove-
char de dichos movimientos. Los verdaderos maestros nunca ol-
vidan que cada vez que efectiian una operacion hay alguien en el
otro lado operando en sentido inverso. Pero debido a que estos
inversores maestros son en realidad maestros de la inversion en
gente, los pobres que estin en el extremo opuesto de sus opera-
ciones son normalmente los ignorantes. Reconozca que estd in-
virtiendo en gente y tendri todo el potencial para ganar. Si es
- incapaz de reconocerlo, se convertira en el préximo ignorante.

La actitud mental positiva marca la diferencia

La victoria en el mercado de valores tiene tres componentes prin-
cipales: mentalidad, método y dinero. El doctor Alexander Elder,
autor de Trading for a living, las denomina las «tres M».* Domi-
narlas todas es primordial, pero la mentalidad es, de lejos, la més
importante de las tres. Porque sin una actitud ganadora, sin la
mentalidad adecuada y sin la necesaria ecuanimidad mental, in-
cluso el mejor de los métodos conduce a una pérdida de dinero.
De hecho, el ganador se define mds por su equipaje mental que
por el método o el dinero. Lsta es la razén por la cual el inversor
con una actitud ganadora y un enfoque erréneo todavia puede
producir resultados positivos, mientras que el inversor con men-
talidad de perdedor tropezara y caeré, a pesar de poseer un enfo-
que excelente. {No lo cree asi? {Qué piensa usted que provoca

* Mind, method and mongy, en inglés. (N. dzla t.) "
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que un inversor invierta y gane seis veces seguidas y que otro ex-
perimente ocho pérdidas consecutivas? éComo es que un inversor
que utiliza una publicacién diaria ganay otro que también la uti-
liza pierde? éQué cree usted que diferencia a la persona que com-
pra XYZ y gana de la persona que compra también XYZ y pierde?
La diferencia estriba en la mentalidad, asi de simple. Uno de los
axiomas més revolucionarios con los que me he encontrado jamés
es el signiente: «El hombre es tal y como'piensa su corazén». Y
esta verdad universal es tan aplicable a los inversores como a
cualquier otra persona, Controle la actitud de ganador y encon-
trard un nivel de confianza y seguridad practicamente increible. Y
mientras que muchos cometeran el error de suponer que los ga-
nadores se sienten confiados y seguros porgue ganan, la verdad es
que los ganadores ganan consistentemente porgue se sienten con-
fiados y seguros. Por bueno que sea un método, no funcionara
para aquellos inverseres que se imaginan mentalmente perdien-
do antes de realizar la inversién. Y ningiin dinero ahorrara el in-
dividuo que secretamente albergue la creencia de que «todo lo
que toco se convierte en polvo». Como individuos capaces de ele-
gir, debemos abordar esta actividad sagrada, que denominamos
inversion, eligiendo un conjunto de pensamientos positivos. Nun-
ca fracasard, ni sentird como tales los fracasos, si reconoce el sen-
cillo hecho de que usted no es sus resultados. Usted los crea, lo que
significa que posee el poder de alterarlos. Arriba hay cabida para
todos los inversores que lo luchen, pero el primer paso es creerlo.
El segundo es empezar a actuar en consecuencia. Piense en una
parte, actiie sobre una parte, y el resto misteriosamente vendra
solo. Pero no se limite a creerlo. Inténtelo.

Semilla de sabiduria

La mentalidad o la actitud pueden marcar toda la diferencia del
mundo en los afios de desarrollo del inversor. Si le cuesta creetlo,
busque cinco inversores perdedores (no le resultard dificil) y
tome nota de su actitud. Descubrird que cada uno de esos inver-
sores tiene un estilo distinto de perder, pero lo que todos tienen
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en comin es una mala actitud con respecto al mercado y/o una
mentalidad preocupada. Como resultado de esa mala mentali-
dad, todas sus acciones carecerdn de fuerza y estarin faltas de
resolucion. Sus decisiones seran débiles y sus miradas revelaran
terror. Por otro lado, si buscara cinco ganadores, notaria de in-
mediato una forma completamente distinta de pensar. Esos in-
versores le parecerian de otro mundo, Su postura en la silla le
pareceria casi regia. Su mirada serfa aguda, clara y fiera, ala es-
pera de la siguiente oportunidad. Sus movimientos serian deli-
berados, sus decisiones rapidas y precisas. Aunque estarfan al
corriente continuamente de cualquier negocio, parecerian rela-
jados y comodos. Cuando ganaran, no tendrian necesidad de gri-
tarlo al resto del mundo porque no seria nada extrafio. Muchos
pueden cometer el error comin de suponer que esos inversores
tienen esta mentalidad porque ganan, Algo muy alejado de la
realidad. Una mirada més detallada revelaria que son ganadores
gracias a su mentalidad. El inversor de éxito hecho a si mismo no
tiene una actitud positiva debido a sus victorias. Gana porque se
ha atrevido a tener una actitud positiva. Recuérdelo.

Invertir con actitud

¢Cudl es su visibn mental del mercado? éVe el mercado como
una masa de histeria caética rara vez comprendida por los prin-
cipiantes? ¢O ve el mercado como un gran mal enemigo al que
derrotar cada vez que se aventura en una inversién? {Qué es el
mercado bajo su punto de vista? ¢Un amigo o un enemigo, bue-
no o malo, constructivo o destructivo? Se trata de preguntas muy
importantes porque ayudan a sacar a la luz las actitudes que uti-
lizamos para abordar el arte de la inversién. Muchos aspirantes
dedican gran parte de su tiempo a dominar sus técnicas, perfec-
cionar sus estrategias de inversidn y desarrollar nuevas técticas.
Pero muy pocos comprenden el significado que alberga una acti-
tud correcta. Si considera el mercado como una especie de mons-
truo gigante presto a demolerle, todas sus decisiones serdn timi-
das y carentes de resolucién. Todas sus acciones reflejarén
i
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debilidad y no tendran efectos duraderos, y el monstruo que ha
creado en su cabeza le acompaifiard hasta la casa de los pobres.
Por falta de una frase mejor, preferiria ver el mercado como «el
campo de todas las posibilidades», mi «terreno de juego». Se tra-
ta del dnico lugar donde soy realmente yo y, a pesar de que ese
nivel puro de independencia puede espantar a veces, confio con
gran placer en el hecho de que mi destino recae en mi y en nadie
mis. Si fallo, es debido a mi. Si triunfo, soy un dios. El mercado
no quiere victimas, amigo mio. Todo lo contrario, es un liberta-
dory como tal deberia estar considerado. En él estd en potencia
la posibilidad de cumplir todos sus deseos, pero es un potencial
que debe encontrarse, cogerse, no debemos suplicar por él. Por
lo tanto, la proxima vez que alguien le pregunte: «¢Cémo te trata
el mercado?», respéndale diciendo: «No, quieres decir “¢Cémo
trato yo al mercado?"». El mercado es el mundo del inversor as-
tuto. Invierta en €l con aetitud. Es lo que nosotros hacemos.

Semilla de sabiduria

La actitud con la que abordamos el mercado tiene una forma
divertida de materializarse en nuestra experiencia. En cierto
sentido, es como un espejo que reflejard tanto nuestros puntos
fuertes como nuestros puntos débiles y que revelara al resto del
mundo nuestros deseos més ocultos. Tener miedo de que el mer-
cado no le trate como un amigo es invitarse a luchar contralaira
de un enemigo que no cederd jamas. Considere el mercado como
un lugar, o un terreno de juego, del que puede extraer cantidades
obscenas de dinero. De este modo tendrd m4s probabilidades de
que sus deseos materiales se hagan realidad. Cada dia al levan-
tarme me recuerdo que el mercado se abre por una razén, tinica
y exclusivamente: permitirme ganar dinero. Bajo mi punto de
vista, el objetivo de todo inversor es colocarse en el otro extremo
de mis inversiones, soltar sus valores cuando yo lo quiera y tomar
mis valores cuande yo quiera librarme de ellos. Puede que suene
presuntuoso, pero considero el mercado como mi mundo, y los
resultados que suelo obtener de él sugieren que asf es, "
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Alimento diario para el cerebro

Le hemos ofrecido algunas de nuestras ideas sobre palabras, ac-
ciones y emociones comunmente utilizadas en un intento de re-
velar el papel que desempefian en nuestras decisiones diarias de
inversién. Le animamos a que lea de nuevo estos puntos a menu-
do, ya que estin especialmente concebidos para mantenerle psi-
_ colégicamente en forma y al corriente de algunos errores menta-
les que plagan a todos los inversores activos.

L

3.

Pensar. Hacerlo demasiado no es bueno. Puede que sue-
ne extrafio a la mayoria, pero la mayoria de los maestros
de la inversién estan situados mds all4 de la necesidad de
pensar. Es s6lo cuando se les pregunta por qué hicieron
determinada cosa que tienen que pararse a «pensar». Mi
experiencia me dice que los mejores inversores ni tan si-
quiera parecen comunicar adecuadamente lo que hacen.
Quizé es porque son «hacedores» que ya no tienen nece-
sidad de pensar en «hacer»,
Imaginacion. Puede ser un problema. La imaginacién es
una cualidad o elemento que no actia en el mundo de los
hechos. Los inversores de éxito permanecen apegados a
lo que es real y factual. Procesan constantemente lo que
es, no lo que puede o podria ser. No imaginan, suponen o
esperan. Se limitan a procesar y reaccionar a los hechos,
segundo a segundo, minuto a minuto, con escasa o ningu-
na imaginaciéon u opinion.
Miedo. El miedo es la perdicion de la accién inteligente.
No sélo paraliza la cabeza, que a su vez paraliza el proceso
de opinion, sino que ademé4s erosiona las facultades in-
tuitivas que son tan importantes para los inversores ma-
duros. El miedo es un veneno que destruye toda virtud
necesaria para ser grande en cualquier cosa. Es uno, sino
el mayor, de los impedimentos para lograr cosas.
Avaricia. Lo que mejor resume esta palabra es la frase
que dice: «Los alcistas y los bajistas ganan dinero, pero
los cerdos no». Los marcadores de home-rumns deberian
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quedarse en el béisbol. Perseguir un buen marcador es
algo que no funciona en la inversién y, por sorprendente
que parezca, el deseo de puntuar alto es la marca distin-
tiva del novel. En lugar de buscar 10.000 ddlares de una
sola vez, el maestro de la inversién buscari ganar 1.000
dolares cada vez. La ganancia de 1.000 délares serd méas
ripida y menos arriesgada que una tinica de 10.000 dé-
lares.

Informacién. Cuanta menos mejor. Un exceso de infor-
macién ayuda a estimular la imaginacién, y ya sabemos
que esto no es bueno. Empiezan a formarse opiniones y,
antes de que pueda darse cuenta de ello, habra adoptado
el punto de vista del distribuidor de la informacién. Nun-
ca debemos olvidar que la importancia de la informacién
no estriba en su mensaje. Su importancia recae en cémo
reaccionan los demads a su mensaje.

Expectativas. Demasiadas expectativas o expectativas de-
masiado elevadas son signos seguros de un novel inmadu-
ro. Las expectativas razonables siempre estéan bien, pero
deben ser seguras. Los que no saben qué estan-haciendo
tienen expectativas exageradas. Son los signos distintivos
de los que todavia no han experimentado las dificultades
que van de la mano del camino del éxito. Muéstrenos in-
versores con expectativas infladas y le mostraremos nove-
les aprendiendo a respetar el mercado, a las duras.
Exceso de andlisis. Un exceso de anélisis evita la aceién y
aumenta la incertidumbre. Analizar es elegir, diseccio-
nar. Considere el hecho de que un alza, una vez diseccio-
nada, deja de ser un alza. Todo inversor de éxito sabe que
dispone de unas pocas formas basicas y sencillas de deter-
minar si deberia comprar, vender, conservar o ignorar,
No se complica la vida y siempre est4 dispuesto a limitar-
se a «hacerlo» y ver qué sucede.

Esperanza. La esperanza es peligrosa, sobre todo para los
inversores. Es el gran enemigo de los que se crean el habi-
to de conservar posiciones perdedoras. La esperanza, en
este caso, promueve la ausencia de accién preéj‘.ga.mente
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este caso, promueve la ausencia de accién precisamente
cuando la accién es necesaria. Alienta la comodidad y la
complacencia, cuando lo dltimo que se deberia hacer es
quedarse quieto. La esperanza es como una droga que
roba la capacidad de razonar con inteligencia. Los que es-
peran se ciegan ante los hechos y siempre quedan a mer-
ced de los que se ganan la vida vendiendo esperanza. Si se
me presentara la alternativa, elegiria siempre ser vende-
dor de esperanza, no comprador. Siempre que invierta,
evite la esperanza como una plaga.







Perder

El requisito previo del pader y el éxito en la inversion

- El poder de la adversidad

.- Hace trece afios, a la temprana edad de veinte afios, experimenté
mi primera inversion en el mercado de valores. Fue una inver-
- sién perdedora, pero desde ese mismo momento supe que habia
_ encontrado mi alegria, mi amor, en resumen, el objetivo de mi
vida. La emocion, la precipitacitn y, si, incluso el dolor, me ha-
cian sentir como si acabara de descubrir algo que realmente en-
. cajaba con la descripcién de ser «lo més divertido que se puede
* - hacer vestido». A pesar del fracaso del principio, no me senti di-
suadido en lo mas minimo. {Por qué? Porque no me permiti de-
jarme disuadir. Estaba decidido a conquistar el mercado, a
- aprender todos sus misterios. Pero seré el primero en admitir
que el peaje que tuve que pagar fue muy alto. Me llevé seis afios
empezar a ver progresos consistentes. {Me senti desanimado en
algiin momento? En absoluto. éDerrotado? Por supuesto que no.
Hubo momentos en los que estuve tan cerca del fondo del preci-
picio que la tinica direccién posible a tomar era hacia arriba. Y
entonces sucedié. En un determinado momento, empecé a mar-
car un paso ritmico que me condujo a una zona crepusecular glo-
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riosa en la que creo estar desde entonces. Dos afios después, me
encontré obteniendo del mercado grandes beneficios de forma
consistente. Me converti en una fuerza con la que contar y dejé
de ser una victima. En la actualidad, me preguntan casi a diario:
«¢A qué atribuye su destacado éxito en los mercados?». ¥ mi res-
puesta es siempre la misma: «Hoy soy un éxito porque ayer fui
un terrible fracaso». Al final, fueron mis pérdidas las que me ani-
mé a descubrir todas las tdcticas, todas las téenicas y todas las
estrategias ganadoras que he venido utilizando hasta hoy. Mi-
réndolo en retrospectiva, lo veo todo con mucha claridad. Mis
ganancias me enviaban al bar a jactarme de ellas con mis ami-
gos, una actividad muy poco rentable, anadiria. Pero fueron mis
pérdidas las que me devolvieron a la mesa del despacho, una ac-
tividad excepcionalmente rentable. Bien, le he contado todo esto
como un eamino para ofrecerle el consejo més valioso que jamas
podré ofrecerle. Y es el siguiente: la adversidad, perder, es el ma-
yor regalo que puede hacerle el mercado. Perder no es mas que
una oportunidad disfrazada. Cada equivocacién, cada error, ofre-
cen al inversor una oportunidad para aniquilar un fallo, destruir
un demonio. De hoy en adelante, le animo a que inicie un «diario
de pérdidas». Anote toda inversion que acabe en pérdidas, em-
pezando con el simbolo del valor, la fecha, el precio de entrada,
el precio de salida y los motivos de ambos. Cuando haya acumu-
lado cinco o més pérdidas, repaselas, Estidielas. Busque el de-
nominador comin de todas ellas. Créame, lo encontrara. Una
vez lo haya encontrado, /mdtelo! Repitalo una y otra vez y su
problema no sera perder dinero, sino la falta de pérdidas de las
que aprender més.

Semilla de sabiduria

Llevo casi trece afios invirtiendo, pero es solo recientemente que
he llegado a apreciar plenamente el periedo duradero de pérdi-
das y frustracién que tuve que sufrir. En aquella época, era como
si estuviese luchando por mi vida. Ahora me doy cuenta de que
aquel periodo estuvo ayuddndome a ganarme la vida. Mis pérdi-
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das me mantenian despierto por las noches, estudiando, corri-
giendo y revisando mi perspectiva y mis métodos. Me motivaron
. paraquitarme de encima todo aquello que no funcionaba y acen-

. tuaron lo que si. Hoy en dia, con el beneficio que otorga la pers-
pectiva, puedo decir que aquellos afios de pérdidas frecuentes
* constituyeron la base de los maravillosos afios de éxito que he
disfrutado hasta ahora. De poder formular un deseo, desearia
- gue todo aspirante a inversor desarrollara la idea madura de que
“1la pérdida no es ningtin enemigo. El verdadero adversario es no
‘hacer nada con las pérdidas.

)

ﬁ;msiga que sus pérdidas trabajen a su favor

.- menudo plagado de innumerables peligros. El peligro, la pérdi-

' da, las pruebas y las tribulaciones que un aspirante a inversor
- . debe soportar, son suficientes para partir la espalda y arruinar el
alma de la mayoria de las personas que se atreven a seguir su
_curso. Es una vergiienza que demos tan ripidamente por senta-
do que los individuos que han perfeccionado sus habilidades y el
- dominio de los mercados con increible destreza han tropezado
accidentalmente con este don por algiin tipo de tendencia innata
o cualidad natural. Algo muy lejos dela realidad. Dolor. Pérdida,
frustracién. Confusion. Incertidumbre. Inconsistencia. Son los
. _maestros que proporcionan la formacién necesaria para alcanzar
los niveles deseados de grandeza. Todo inversor que disfruta ac-
tualmente de cierto nivel de éxito tiene que haber sufrido el dolor
* y la agonia de ser ayer un perdedor. Como seres humanos que
‘somos, aprendemos poca cosa de nuestros éxitos. Son sélo los
. fracasos los que parecen iluminar el camino y mostrarnos por
doénde ir. Sabemos que no se debe tocar €l fuego porque, en algiin
momento, de pequefios, nos quemamos con él. Lo mismo sucede
con la inversién. Aprendemos a ganar s6lo después de aprender
todas 1as formas de perder. Este fue el método utilizado por Tho-
mas Edison al inventar la bombilla. Y por eso tengo para usted la
siguiente pregunta: équé estd haciendo con los fracasgs que co-
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secha en el mercado? ¢Se deshace de ellos y no los utiliza para
nada? ¢0 le sirven como ejemplos valiosos de lo que no se debe
hacer? Recuerde que para saltar grandes longitudes es necesario
dar primero un paso hacia atris.

Semilla de sabiduria

Comprensiblemente, dedicamos una gran cantidad de energia y
esfuerzo a intentar evitar las pérdidas y el dolor asociado a ellas,
Pero ¢nos hemos parado alguna vez a contemplar el grandioso
objetivo de las pérdidas? ¢No es sélo a través de unas pérdidas
frecuentes que podemos asegurarnos de la necesidad de corregir
nuestras acciones? En su estado més puro, el dolor de la pérdida
actiia como mensajero personal del cambio. Cada vez que viola-
mos una ley, nos dice, en términos inconfundibles, que nuestras
acciones exigen un cambio drdstico. Esta es la razén por la que
crecemos a traves de las pérdidas y mejoramos a través del cami-
no del dolor. La incomodidad nos lleva a actuar, a salirnos del
camino y a hacer algo. Sin la agonia de la derrota y el dolor que
surge de ella, dudamos de si nuestras inversiones llegaran a cre-
cer algiin dia. Aprenda a respetar las pérdidas porque, en cierto
sentido, son precisamente las que le abririn el camino hacia el
futuro que usted desea.

Pequeiias pérdidas: el sello distintivo del gran inversor

Perder dinero en los mercados no es nunca agradable, pero como
bien saben todos los inversores inteligentes, es algo que forma
parte permanente (y siempre formara) del paisaje de la inver-
sion. Muchos noveles ingenuos agotan su energia, sin mencionar
sus preciosos recursos financieros, en busca de esa inversién per-
fecta o sistema de inversién que promete erradicar para siempre
el lado perdedor de la ecuacién. No es necesario que diga que lo
tnico que logran estos individuos es engafiarse, pues el Santo
Grial no existe en el mundo real. De hecho, gran partedel éxito

L
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del inversor depende de lo bien que sepa gestionar sus pérdidas,
no de lo bien que las elimine. Mis significativo atin es el hecho de
que los ganadores poseen una forma exclusiva de cuidarse de si
mismos, de modo que los inversores astutos que se centran 1ini-
camente en gestionar sus pérdidas seguirdn siempre en la cima.
- En resumen, perder es un arte y si queremos alcanzar un nivel
_ elevado de maestria, es imprescindible dominarlo. ¢Por qué?
- Porque nuestro profesionalismo como inversores se mide no por
~ nuestras ganancias, sino por lo bien que sabemos mantener
«controlables» nuestras pérdidas. Aprenda a perder profesional-
mente y el resto de los detalles se colocard automéaticamente en
su debido lugar. {Y qué es exactamente una pérdida profesio-
nal?, se preguntara. Una pérdida pequeifia, naturalmente, Tenga
‘siempre presente este concepto, por favor. El mensaje subyacen-
te es mucho mas valioso de lo que pudiera nunca pensar.

. Semilla de sabidurfa

Se ha dicho que la diferencia entre una inversién ganadora y una
- perdedora puede medirse en octavos y cuartos. De ser esto cierto,
y creemos que lo es, la gestién de las pérdidas es lo que marca
una enorme diferencia entre el ganador y el perdedor. Afron-
- témoslo. Es habitual que los inversores prueben suerte en inver-
siones ganadoras. De hecho, con un mercado alcista es posible
- probar suerte frecuentemente con inversiones ganadoras, sim-
plemente porque la marea alta sube el nivel de fodos los barcos.
Esto nos conduce al hecho inevitable de que las inversiones ga-
nadoras no son siempre el indicativo mas certero de que estamos
~ante un inversor ganador. En realidad, el profesional tiene un

tnico sello distintivo: las pérdidas pequefias. Independiente-
mente de cémo sean los principiantes afortunados, la verdad so-
bre ellos se descubre echando un vistazo a la cuantia de sus pér-
~didas. Por otro lado, independientemente de co6mo se encuentre
en este momento un inversor profesional, podemos estar seguros
de que es bueno si sus pérdidas son consistentemente mintscu-
las. Este es el punto al que debemos llegar. Todo el mundo puede
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fingir y ser ganador durante una temporada, lo que no se puede
es fingir a probar suerte con pérdidas consistentemente peque-
fias. Este sello distintivo pertenece exclusivamente al astuto, al
profesional, al ganador. Los novatos no pueden perder poco con-
sistentemente. Conseguirlo exige mucha habilidad y disciplina.
Pueden tener suerte y ganar mucho ocasionalmente, pero las
pérdidas acabaran superindolos cada vez. El sello que distingue
a los ganadores no es cémo ganan, sino lo bien que pierden.
Aprenda a gestionar sus pérdidas y nunca tendra que buscar vic-
torias. Seran ellas quienes le encontrarén a usted.

El mercado nos habla

El mercado, bien mirado, deberia considera_rse €OmMO un amigo,
aunque un amigo mudo e incapaz de hablar, tal y como nosotros
lo concebimos. Se trata de un amigo que no puede coger nna silla
y ungirnos con sus planes para interrumpir el curso regular desu
accion. No puede hablarnos de sus intenciones de dar un vuelco
inesperado a la baja. Lo que si puede hacer es ponernos sobre
aviso a través de sus acciones. Como amigo que es, nos habla en
forma de fracasos: fracasos en el liderazgo de los cinco magnifi-
cos [America Online (AOL), Citigroup, Inc. (C), General Electric
(GE), General Motors (GM) y Microsoft (MSFT)}], o intentos fa-
llidos de repunte de precios superiores a dos o tres dias. Parte de
su lenguaje son también los intentos fallidos de responder a pe-
riodos fuertes histéricamente, como el fenémeno de Santa Claus
de final de afio. El mercado comunica con nosotros de esta for-
ma. Es su forma de ponernos sobre aviso, Es su forma de hablar-
nos, a través de los fracasos. ¢No le parece interesante? El mer-
cado utiliza el lenguaje del fracaso para difundir su evangelio. Y
los jugadores que estén lo bastante atentos y sean lo bastante
astutos como para recibir lo antes posible el mensaje (més ficil
de decir que de hacer) serdn los supervivientes, o al menos los
que mejor respondan. Asi pues, la proxima vez que el mercado se
niegue a hacer lo que «deberfa», considérelo como un mensaje
amistoso de cansancio y isalga pitando! !
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Semilla de sabiduria

Todo maestro de la inversién ha aprendido a descifrar los men-
sajes ocultos del mercado. Obsérvelos con detalle y verd que no
les pasa nada por alto y que casi parecen saber cémo interpretar-
lo. ¢Cul es su secreto? {Como son capaces de hacerlo? Su secre-
to estriba en su capacidad para comprender el fracaso. No se
echan a llorar si un valor que han adquirido deberia actuar de una
determinada manera, pero de pronto empieza a actuar de otray
les aporta pérdidas no deseadas. Todo lo contrario, dicen «gra-
cias». ¢Por qué? Porque reconoccen que el mercado les envia
mensajes de alarma a través de los fracasos. Cuando un concepto
técnico fiable empieza de repente a fracasar, no se ponen a dudar
sobre la eficacia del andlisis técnico. Lo que hacen, en cambio, es
considerarlo como un mensaje amistoso del mercado, una ad-

*  yertencia de que hay mas temas complicados por venir. E imagi-

_nemos que una estrategia de inversion comprobada empieza de
repente a perder su exactitud. {Piensa que la desecharian? No.
Lo considerarfan como si el mercado estuviera susurrdndoles en
voz baja: «S6lo queria hacerte saber, amigo, que estoy cambian-
do de nuevo de humor. ¢Has captado el mensaje?». Todo aspi-
rante a inversor que pretenda alcanzar la maestria debe aprender
a hacerlo. Debe estudiar y aprender a comprender el lenguaje del
fracaso. Es una de las escasas formas de que dispone el mercado
de comunicarse con nosotros.

Cémo se pierde el camino hacia el éxito

Una de las lecciones més valiosas que he aprendido en todos mis
afios como inversor es que los problemas pueden ser algo mara-
villoso siempre que les permitamos que provoquen en nosotros
una revolucién, un cambio. Esto se debe a que en lo mas profun-
do de todo problema yace la respuesta que necesitamos. Consi-
deremos el ejemplo signiente. A pesar de que somos capaces de
informar a diario de que la mayoria de los valores que hemos
seleccionado han proporcionado atractivas ganancias a corto
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plazo, hablamos con muchos suscriptores que nunca parecen en-
contrarse entre estos ganadores de dos, tres o més de cuatro dé-
lares. 8i tres de cada cuatro de nuestras recomendaciones resul-
tan ganadoras, ellos se deciden siempre por la tinica perdedora.
Mientras que la imposibilidad de comprar todos y cada uno de
los valores recomendados crea la necesidad de elegir, no pode-
mos ignorar el hecho de que la simple ley de la media mateméti-
ca dicta que los inversores deberian experimentar una mayoria
de victorias. Por lo tanto, cuando la norma son las pérdidas con-
sistentes, es que hay un problema. Lo que deberia animar a esos
perdedores es que el problema esconde la respuesta que necesi-
tan. La observacién detallada del problema revelara la existencia
de alguna caracteristica comiin que los perdedores, consciente o
inconscientemente, temen o rehiiyen. Por ejemplo, puede darse
el caso de que esos inversores estén evitando valores por encima
de los cincuenta délares. O que no estén considerando los valores
del sector de internet, o que ignoren los que presentan un amplio
margen de oferta. Sea cual sea el caso, algo hay que les impide
elegir los valores ganadores y ese «algo» es lo que debe encon-
trarse, porque es la respuesta. Todos debemos aprender a pensar
mas alla de las cuatro paredes que nos rodean, ser casi perversos.
Si nos alejamos por timidez de los valores que ascienden durante
la sesién y estamos perdiendo, la respuesta es evidente. Debemos
comprar valores que asciendan durante la mafiana. Si las ganan-
cias de calidad se encuentran consistentemente en valores de
precio elevado y usted descubre que son ésos precisamente los
que siempre evita comprar, tiene también la respuesta. Compre
valores de precio elevado. Los valores ganadores estdn ahi, amigo
mio. 8i no obtiene la porcién que de ellos le corresponde, permi-
ta que sus pérdidas le revelen todo lo que necesita cambiar, Las
pérdidas hablan por los codos, si desea escucharlas,

Semilla de sabiduria

Toda pérdida que experimentemos nos habla un poco sobre no-
sotros mismos. Una todas las pérdidas y sabrd més de usted de lo
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que puedan saber sus seres queridos. Los inversores no podran
nunca eliminar por completo las pérdidas (forman parte perma-
nente de la experiencia de la vida), y es por ello que deben apren-
der a utilizarlas en su beneficio, Para ello deben buscar la gema
que se oculta en el fondo de toda pérdida. Esta gema, o leccion,
contiene un valioso mensaje que revelard precisamente lo que
tienen que hacer o cambiar la préxima vez. La respuesta esté,
invariablemente, en sus pérdidas. Decida hoy mismo que no per-
mitird que se produzcan més pérdidas en su vida sin que extraiga
de ellas todo el oro que llevan dentro. Convierta en una «magni-
fica obsesion» la biisqueda del diamante que lleva dentro cual-
quier pérdida. Hégalo y esta magnifica obsesién le conducird
hacia una magnifica carrera como inversor.

Empezar de cero cada dia

Oigo a diario historias sobre inversores que han quedado emo-
cionalmente incapacitados debido a una pérdida reciente o a las
pérdidas sufridas en general. Y dada la tendencia del mercado a
sufrir brotes frecuentes de dificultad, no puedo hacer otra cosa
que imaginarme que muchas de las personas que lean este libro
niecesitan un poco de 4nimos, ademés de una mano amiga, algo
que siempre estamos dispuestos a ofrecer. A estas personas en
concreto les digo lo siguiente: 1a vida del inversor deberia empe-
zar de cero cada dia. Si alcanza ese nivel tan supremo de éxito
que tanto desea, debe aprender a desarrollar la habilidad de olvi-
darse de los fracasos pasados o, mas concretamente, de olvidarse
de los desengafios que le hayan provocado y conservar las valio-
sas lecciones que le hayan aportado. Deberia darse cuenta de que
cada error cometido es en realidad un error menos que tendra
que sufrir en el futuro, siempre y cuando haya aprendido la lec-
cion que el error en cuestion podia ensefiarle. Bajo este punto de
vista, las pérdidas acaban convirtiéndose en nuestra fuerza, los
errores, en un componente mas del futuro éxito. A veces, me sor-
prende la facilidad con que los inversores se dan por vencidos
después de unas pocas inversiones fallidas, Aunque, 'dJespués de
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reflexionar sobre el tema, mi sorpresa disminuye decididamente.
La grandeza, en cualquier tipo de empresa, estriba en la capaci-
dad de perseverar hasta haber supérado todos los obstaculos. El
individuo «medio» carece, por desgracia, de esta determinacion,
razén por la cual la superioridad y la grandeza son bienes tan
escasos. Si hoy superamos los mercados afio tras afio es porque
ayer tuvimos fracasos, eso si, pequefios fracasos que nos ayuda-
ron a aprender de nuestros errores. Disfrutamos hoy de un nivel
de exactitud de mercado que otros no pueden ni tan siquiera so-
fiar porque muchos afios atras nos dimos cuenta de que cometer
errores no es ninguna vergiienza, siempre y cuando se aprenda
de ellos. Toda pérdida, toda inversién con pérdidas, esconde una
gema que debemos descubrir, una leccién preciosa que nos acer-
ca un paso mas hacia la riqueza, Encuéntrelas y acabari acumu-
lando grandes recompensas.

Semilla de sabiduria

El inversor puede perder vinicamente a iraves de un numero
concreto de maneras. Esta afirmacion destaca claramente el he-
cho de que sélo existe un puiiado de errores posible. El reto que
afrontamos como aspirantes a inversor no es el de evitar perder.
Es el de seguir adelante a pesar de ello y aprender de cada fraca-
s0. Si de algiin modo pudiéramos llegar a experimentar todas las
formas de pérdida posibles y absorber por completo las lecciones
que cada una de ellas contiene, nuestra sabiduria y habilidad in-
versora nos catapultarian hacia el nivel més alto que fuera posi-
ble alcanzar. Debemos recordar que toda pérdida, después de ser
examinada brevemente, debe depositarse en la mesa de opera-
ciones. Es la leccién que debemos llevar con nosotros. Debemos
olvidar para siempre la pérdida en si, que es sélo el envoltorio
que contiene laleccién. De este modo garantizamos que empeza-
mos cada dia de cero. Armados con esta nueva leccién aprendi-
da, sumada a la de que sdlo existe un niimero limitado de formasde
derrota, cada dia serd un paso maés hacia los elevados estados
de 1a maestria. 5
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Aprenda a aceptar lo que no puede cambiarse

Existe una oracién que esconde un mensaje increiblemente pode-
roso para los inversores, y es la siguiente: «Sefior, otérgame la
fuerza para cambiar lo que pueda cambiar, la serenidad para
aceptar lo que no puedo cambiar, y la sabiduria para ver la dife-
rencia». iSoberbia! iPotente! iProfunda! Creo firmemente que
los inversores deberian tener siempre presente esta oracién por-
que en ella se esconde una llave de acceso hacia una inversién y
una vida rentables. Resulta fascinante ver eémo los preceptos re-
lacionados con llevar una vida de éxito se aplican también a jugar
con éxito en los mercados. Disfruto del lujo de hablar, ensefiar y
asesorar anualmente a miles de inversores, y he descubierto que
muchos de ellos dedican un tiempo y un esfuerzo considerables a
cambiar, sino a eliminar por completo, lo finico que jamés puede
cambiarse: perder. Todo negocio tiene cosas con las que debemos
tratar. Y como inversores, deberemos siempre tratar con las pér-
didas. ¢éQué podemos hacer entonces?, se preguntari. Los inver-
sores astutos pueden gestionar sus pérdidas. Pueden reducirlas.
Disminuirlas. Mantenerlas al minimo, controladas. Pero nunca
seran capaces de eliminarlas por completo. Y concentrarse en
conseguirlo es una pérdida de tiempo y esfuerzo que no conduce
a nada. Las pérdidas, amigo mio, estardn siempre presentes. Te-
nemos que aprender a vivir con ellas. Es algo permanente que
debemos aprender a gestionar. Y cuanto antes adquiramos la sa-
biduria suficiente como para comprenderlo, antes podremos tra-
bajar en lo que debemos cambiar. La sabiduria nos ofrece la ver-
dad de que una vida de éxito no estd tan determinada por cudnto
podemos ganar, sino por lo bien que podamos gestionar nuestras
pérdidas. Y lo mismo sucede con las inversiones. Con el paso de
los afios, he llegado a comprender que ganar, misteriosamente, es
algo que se produce por si solo. Como inversores, tropezamos a
veces casualmente con inversiones ganadoras. Nuestro problema
no es ganar. Tampoco lo es perder. Lo que nos desazona es no
saber gestionar nuestras pérdidas. £so es lo que exige nuestra
atencion. Eso es lo que podemos cambiar. Y eso es lo que, final-
mente, nos catapultard hacia la estratosfera del éxito.
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Semilla de sabiduria

Resulta irénico que todo aspirante a inversor inicie su carrera
intentando hacer lo \inico que nunca puede llegar a hacerse: evi-
tar las pérdidas. Nunca podremos conseguir evitar las inversio-
nes perdedoras. Estarin siempre con nosotros. Lo inico que po-
demos hacer es aprender a gestionar las pérdidas y, de hacerlo
correctamente, dichas pérdidas perderan su potencial de hacer-
nos dafio. Una mirada observadora nos revela que los inverso-
res con mayor talento pierden también, y a veces lo hacen incluso
con frecuencia. Pero a pesar de ello acaban siempre la semana
como ganadores, y es asi porque ya no dedican su energia a evitar
las pérdidas, sino que emplean el tiempo en gestionarlas. El in-
versor que comprenda este concepto descubrird algo milagroso:
que si se centra en gestionar debidamente sus pérdidas, las expe-
riencias ganadoras que antes le evitaban se producirdn automé-
ticamente.

Perder puede ser ganar

Ganar consistentemente en el mercado de valores se relaciona
directamente con lo exitosamente que se produzcan las pérdidas.
¢Lo ha oido bien? Lo diremos de otra manera, para que esta afir-
macion tan revolucionaria quede bien comprendida: saber como
perder correctamente es la piedra angular de cualquier metodo-
logia de inversién. Finalmente, para aquellos que sélo entienden
las verdades directas, diré lo siguiente: si no sabe como perder,
mejor que empiece a hacer las maletas, pues tiene los dias conta-
dos como participante en el inercado de valores. Disfrute, enton-
ces, del viaje mientras dure. Puede que suene muy duro, pero es
la pura realidad. Pensar que nunca va a perder es engafiarse.
Perder constituye una parte muy real (y a veces muy frecuente)
de la inversién, y sabet cémo hacerlo bien es el secreto dela su-
pervivencia. Todo el mundo puede tener suerte y hacer una for-
tuna por casualidad. El precio de un valor sube, el jugador gana
dinero y todo va bien. Muy sencillo. &Y cudndo el valor va a la




Perder - 135

baja? ¢Qué sucede entonces? éVende usted? Y de ser asi, édon-
de? {Cudndo? ¢Cémo? Sélo los profesionales tienen la respuesta
a estas preguntas antes de iniciar la inversién. El principiante,
como el avestruz, entierra la cabeza en la arena e ignora lo que
sucede. ¢Por qué? Porque carece de un plan predefinido para
afrontar la situacién. Si todos los inversores siguieran nuestra
estrategia de pérdidas, se verian obligados a gestionar una caida
como profesionales. En la actualidad, nunca iniciariamos una
inversion sin antes tener un punto predefinido donde acabar con
nuestras pérdidas. ¢Habra valores que empezardn a subir tan
pronto como los hayamos vendido en el punto definido? iSi! ¢Es
posible que a veces nos odiemos por haber vendido en el punto
determinado previamente y no haber conservado el valor? {Por
supuesto! Este tipo de acontecimientos desagradables forman
parte del juego que hemos elegido practicar. Ahora bien, tenga
por seguro que nunca estaremos cinco, diez, quince o veinte pun-
tos por debajo en nada. Nunca sufriremos pérdidas del quince,
el veinte o el cuarenta por ciento. De hecho, como resultado de
nuestra estrategia de retirada con pérdidas minimas, tendemos a
perder menos del tres por ciento en cada inversién. Si, puede que
nos salgamos con frecuencia cuando el mercado va a la baja, pero
cuando empiecen de nuevo a soplar buenos tiempos, seremos los
primeros en subir al vagén orquesta, éPor qué? iMuy sencillo!
iPorque tendremos dinero! Los que no tienen un stop predefini-
do, o no se aferran a él, no lo tendran.

Semilla de sabiduria

Cada vez que se salga de un valor cuidadosamente elegido porque
su precio alcanza el minimo que haya predeterminado, usted no
pierde, sino que gana. Esto es lo que ensefiamos y a menudo pre-
dicamos una y otra vez a nuestros alumnos. Intentamos conse-
guir que cambien su paradigma, que consideren cada stop como
una victoria, no como una pérdida. Al principio, a muchos les
cuesta creernos. Lo ven como un trabalenguas sin base real. Pero
no se trata de eso. Retirarse al precio de stop ma.rca.dc: significa
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que usted ha ganado. {Por qué?, se preguntara. En primer lugar,

los inversores que se retiran de sus inversiones han recuperado
una buena parte de su dinero. A muchos antiguos inversores les
gustaria poder decir lo mismo. Forman parte de la historia, de
una historia olvidada, porque carecian de precios de stop. En se-
gundo lugar, los inversores que se retiran en el stop predetermi-
nado disponen de otra oportunidad de hacerlo bien. Una vez
mas, existen innumerables personas que, independientemente
del tiempo que lleven en el mercado, no disfrutan de mas opor-
tunidades. En 1iltimo lugar, los inversores que se han retirado en
el stop predeterminado obtienen el mayor regalo que un inversor
puede recibir: respeto, amor propio. Cada vez que un inversor si-
gue el plan que tenfa marcado, fortalece su disciplina y aumenta
su poder de resolucion. Cuando estos inversores hacen lo que te-
nian previsto hacer, es posible que su valor no aumente, pero si
lo hace el valor que llevan en su interior. Hay regalos que ofrecen
enormes dividendos en el futuro. Perder por seguir una estrate-
gia de retirada bien definida no es en absoluto una pérdida. Bajo
nuestro punto de vista, es una victoria.

Aprenda a evitar las grandes pérdidas

Siempre que un exceso de volatilidad, debido a un periodo de
vencimiento de opciones o a otro acontecimiento que impacte el
mercado, convierte el mercado en un escenario dificil, resulta ine-
vitable que aumente el nimero de salidas mediante stop prede-
terminado que realice el inversor. Esta es la parte mala. La parte
buena, sin embargo, es que estas pérdidas nunca seran graves si
sabemos aplicar puntos de stop relativamente estrechos, En Pris-
tine odiamos las pérdidas, pero si tuviéramos que elegir algo que
aborrecemos més que las pérdidas, eso serian las grandes pérdi-
das, Desgraciadamente, las inversiones con pérdidas forman
parte inevitable de este juego de subidas y bajadas al que amoro-
samente nos referimos como inversién. Y la longevidad de los
jugadores depende totalmente de conseguir que sus pérdidas
sean pequenas. Afrontémoslo. Todo el mundo puedetener suer-
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te y ganar. Los valores o suben o bajan, lo que hace que la proba-
bilidad de cerrar una operacion ganando sea del cincuenta por
ciento. Pero s6lo el inversor profesional es capaz de mantener en
el minimo la parte perdedora de su cuenta de pérdidas y ganan-
cias. Busque los balances de un profesional y le apuesto lo que
quiera a que sus pérdidas son de cantidades minimas. Por otro
lado, busque los balances de un novel y aparecera una serie de
pérdidas lo bastante grandes como para llenar varios baches del
asfalto de Nueva York. Mientras que perder nunca es agradable,
forma inevitablemente parte del juego. Si alguna vez nos toca
perder, épor qué no perder poco? Recuérdelo. Puede que no
siempre tenga la oportunidad de elegir, pero cuando la tenga,
decidase por perder poco.

Semilla de sabiduria

La mayoria de las cosas que perseguimos en la vida no son en
absoluto pequefas. En nuestros momentos de mayor sinceri-
dad, admitiriamos que queremos poseer una sustanciosa cuenta
bancaria, enormes beneficios, un coche lujoso y una casa bien
grande, con un jacuzzt junto a un embarcadero desde el que se
dominara el grandioso paisaje de un mar eterno. Pero si lo que
pretendemas es ser inversores de éxito, tendremos que acostum-
brarnos al concepto de que algunas cosas buenas tienen que ser
pequefias. En el caso del inversor, hay dos cosas que deberian
ser pequefias: las pérdidas y los errores. Las pérdidas pequefias
son el sello distintivo del inversor profesional. Hablan de la ma-
durez del inversor y de su rapidez para apartarse del mal camino.
Los pequefios errores son incluso mejores porque son a menudo
los acontecimientos que llevan a las pequefias pérdidas. Si tuvie-
ra la posibilidad de dar un tinico consejo al aspirante a inversor,
seria que aprendiese el arte de perder poco. Los que solamente se
centran en el arte de ganar alo grande no sabran qué hacer cuan-
do se presenten los inevitables perfodos de pérdidas. Los que ha-
yan aprendido a dominar el arte de las pequefias pérdidas se ase-
guraran mucho tiempo para conseguir sin problemas la parte
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ganadora. Aprenda a perder bien, que es lo mismo que decir que
aprenda a tener pequerias pérdidas, y perdurard. Y tal y como
hemos dicho ya repetidas veces, no espere ni tan siquiera ganar
en la inversién a menos que primero haya aprendido a perder.
Perder poco se lo garantizard.
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Las dos vidas de un gran inversor

AL i

«Si sblo se pudieran tener dos vidas: la primera seria para cometer
los errores, porque parece que es necesario cometerlos; y la segun-
da seria para beneficiarse de ellos.»

Esta sabia declaracién, realizada por D. H. Lawrence, es alimen-
to para el cerebro, sobre todo para el de los inversores. El sefior
Lawrence, sin embargo, parece cuestionarse la posibilidad de vi-
vir las dos vidas de las que habla. Pues bien, yo iré tan lejos en
este sentido que llegaré a afirmar que si no vive usted esas dos
vidas, nunca podré alcanzar el éxito en nada, y mucho menos en
la inversién. Mire, la primera fase del desarrollo de un inversor
implica siempre ser un perdedor. En el transcurso de los tiltimos
trece afios, he conocido y ensefiado personalmente a centenares
de inversores, y puedo decir sinceramente que atin tengo que co-
nocer al inversor de éxito que no haya experimentado primero la
sensacién de ser un perdedor. Naturalmente, s6lo los que se be-
nefician de la primera fase de su vida como inversores ganan el
derecho a pasar a la segunda fase, que es la que implica ganar.
Independientemente de como se separe 0 divida, la verdad del
tema es que NoSotros, COmo inversores, primero debemos apren-
der a tratar con las pérdidas, antes de pretender ser capaces de
tratar con el éxito. De hecho, el éxito o lavictoria vienen determi-
nados por lo bien que gestionemos nuestras pérdidas. La parte
amarga de la cuestién es que la mayorfa de los aspirantes a inver-
sor no llega nunca a acercarse a experimentar la alegria de la se-
gundavida de la victoria, principalmente debido a que no apren-
den las lecciones que les ofrece su primera vida como perdedores.
Y lo que es més desgraciado es que la mayoria no sof ni tan si-
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quiera conscientes de los errores que cometen para aprender de
ellos. En Pristine hemos dedicado nuestra vida profesional a
ayudar a los inversores a soportar su primera vida como tales, lo
que implica caminar, tropezar y, a veces, caer. Mediante dedica-
cibn, disciplina y conocimientos, nuestros inversores acaban re-
naciendo en una segunda vida. Y es en ésa en la que dejamos de
ser necesarios. Pero mientras lo seamos, seguiremos aqui ense-
fiando a los inversores a sobrevivir a los peligros de la primera
vida. Gracias por permitirnos guiarle en su viaje.

éemilla. de sabiduria

Toda persona, en cierto sentido, vive dos vidas, una como nifio o
adolescente en desarrollo y otra como adulto desarrollado. Todo
inversor tiene asimismo una infancia, pero muy pocos acaban
aguantando lo suficiente como para licenciarse en la vida adulta.
La vida adulta, como inversor, exige tener sabidas, digeridas y
- practicadas, todas las lecciones de la infancia. Cuando no se pro-
duce este proceso de maduracién, el inversor permanece atrapa-
do en las profundidades de la infancia, luchando por conseguir la
madurez. La mejor manera de garantizarse que estd aprovechan-
do al maiximo el proceso de aprendizaje durante la infancia es
siguiendo un diario de inversiones. No sdlo deberia realizar el
~ seguimiento y anotar comentarios sobre cada inversién que rea-
lice, sino que deberia también anotar sus pensamientos con res-
pecto a la inversién, conservar las ideas y las nuevas percepcio-
nes. Deberia inmortalizar cada leccién aprendida otorgandole
un lugar destacado en su diario, Este diario serd como un espejo
que refleje quién es usted y le servird también como mapa de
carreteras indicindole donde tiene que ir. Adquiera la costum-
bre de anotar todas las experiencias, todas las emociones, todos
los pensamientos, y se aseguraré con ello un proceso continuo de
crecimiento que le llevard finalmente hasta ese deseado estado
de adulto. Es en esa segunda vida como adulto donde todo el
trabajo duro y las luchas soportadas durante la primera etapa se
manifestaran en su experiencia inversora diaria. *
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El crecimiento es una flor que florece con el tiempo

Sé que puede parecer extrafio, increible incluso. Pero es impera-
tivo que los inversores en formaci6n eviten juzgar su crecimiento
o éxito a partir del resultado de sus inversiones individuales. Si,
el objetivo de toda inversién es ganar dinero. Y si, decimos que
un inversor tiene éxito cuando consigue ganar con mayor fre-
cuencia que perder. Pero los inversores ganadores son realmente
las versiones sénior de los inversores que se han convertido en
ganadores. En otras palabras, los inversores no alcanzan el éxito
porque ganen. Ganar es la flor que florece después de realizar el
largo v exitoso viaje del crecimiento. Rara vez, si existe alguna, se
produce una victoria a lo largo de este viaje, y lo que si es seguro,
es que no puede producirse antes del viaje. Dicho de otro modo,
los inversores que avanzan paso a paso, progresivamente, en su
viaje de crecimiento, siguen todavia perdiendo. De hecho, son las
pérdidas las que siembran las semillas de ese crecimiento. Mire,
existe un perfodo durante el cual los éxitos externos del inversor,
es decir, sus inversiones ganadoras, no se revelan por ellas mis-
mos a pesar de que por debajo esté produciéndose un crecimien-
to fenomenal. Ello se debe a que el crecimiento primero tiene
lugar debajo de la superficie. Gradualmente, casi en secreto, va
creciendo en nuestro interior, de un modo similar a como se de-
sarrolla durante nueve meses el bebé concebido y aiin por nacer,
sin testigos externos. Desgraciadamente, muchos inversores nun-
callegan a darse cuenta de que entre sus dolorosas pérdidas estd
teniendo lugar un crecimiento. No se dan cuenta de que cada
pérdida est4 en realidad empujéndoles mis cerca del objetivo fi-
nal del éxito. Y esta miopfa es la que hace que muchos caigan y
abandonen en pleno viaje de progreso. Juzgar su nivel interno de
crecimiento a partir de sus ganancias y pérdidas externas es un
error. Una forma mejor de calcular el crecimiento consiste en
juzgar con cuénta frecuencia estd usted perdiendo de la misma
manera. Voy a repetirlo. Una_forma mejor de calcular €l creci-
miento consiste en juzgar con cudnia frecuencia estd usted per-
diendo de la misma manera. Tener las cuentas en rojo no
significa que no esté usted avanzando. Si lo maneja,-glt*decuada—
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mente, el rojo ird cambiando de color y, antes de que se dé cuen-
ta de ello, empezari a percibir los primeros resplandores de la
maestria. Pero nunca debe olvidarse que la maestria nace. Se de-
sarrolla. Nunca cobra vida instantdneamente. Exige un periodo
de incubacitn durante el cual gana peso y fuerza, Los que se per-
caten de ello tienen mayores probabilidades de perdurar. Y, una
vez mas, nos vemos tentados a recordarle que, para ganar, es ne-
cesario durar. ;

Semilla de sabiduria

Siempre que los jardineros siembran semillas de nuevas flores,
saben que parte del crecimiento de la semilla debe tener lugar
debajo del suelo. Los que pasean por el jardin en busca de signos
externos de ese crecimiento estardn defraudados, aunque no los
jardineros. Estos lucirdn una sonrisa permanente generada por
su comprension de la naturaleza. Aunque no son capaces de ser
testigos de este proceso exteriormente, siguen tranquilos porque
saben que el milagro del crecimiento tiene lugar internamente.
Pronto, ese crecimiento oculto se dard a conocer al mundo exte-
rior. Saben que llegard un momento en que saldra a la luz en
forma de una flor gloriosa, cuyo esplendor deleitara a todos los
que la observen.

Nosotros somos los jardineros de muchos aspirantes a inver-
sor. Las semillas que plantamos en la cabeza de nuestros alum-
nos exigen un tiempo de germinacién. Y una vez lo hacen, se ini-
cia un proceso de crecimiento milagroso. Con el paso de los afios
hemos sido testigos innumerables veces del milagro del creci-
miento, Casi siempre pasa desapercibide a la mirada, y es asi
porque el hecho de que no se produzecan inversiones ganadoras
no significa que no esté teniendo hugar. Habrd momentos en que
usted, como muchos alumnos, se desanimaré y perderé de vista
el hecho de que en su interior estdn produciéndose cosas mara- -
villosas. Intente no desanimarse durante mucho tiempo. Si es
capaz de calmarse, alejar sus temores y aguantar lo suficiente en
el proceso hasta llegar a completarlo, saldrd a la luz un inversor
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glorioso que destacari como un testigo viviente del hecho de que
los que perduran son los que acaban ganando.

Cuando las pérdidas se tornan insoportables

En uno de nuestros recientes seminarios, una alumna me expre-
s6 el suefio de su vida en tono entusiasta y utilizando un discurso
euférico. Su apasionado deseo era convertirse en inversora pro-
fesional y poder ganarse la vida a partir de ello. «Pero —dijo, con
cierta tristeza al darse cuenta del nubarrén que se cernia sobre
su sueflo—, estoy perdiendo, Oliver, estoy asustada,» «iPor
qué?», le pregunté. «Porque cada vez que pierdo —prosiguio—,
me alejo un paso mas de conseguir mi pleno objetivo. Tengo que
dejar de perder, de lo contrario tendré que abandonar mi gran
suefio. Ayidame, Oliver. Mi barco se estd hundiendo y necesito
ayuda.» Me quedé alli sentado, permaneci unos minutos en si-
lencio, mi cabeza dando vueltas en busca de las palabras més
adecuadas que podia pronunciar. ¢Cémo podia decirle a mi ami-
ga que lo que estaba ocurriéndole era lo mejor que podia estar
experimentando? ¢Cémo podia explicarle, sin parecer un mania-
co, que para ser un ganador es necesario ser primero un perde-
dor con talento? La victoria nace siempre a partir de la pérdida.
{Cuantas veces hemos oido hablar del emprendedor que vencid
alo grande, sélo después de fracasar unay otra vez? ¢No aprende
el nifio a caminar después de caer repetidas veces? Por perverso
y prepotente que parezca, perder es el billete del inversor para
pasar a momentos mejores, Es el puente que finalmente le con-
duce hacia ese reino que denominamos maestria. Lo que mucha
gente no alcanza a comprender es que ese estado deseado que
llamamos victoria, el circulo de los ganadores, tiene un coste, un
coste elevado, Y, sinceramente, cuando el momento se acerca,
muchos no estdn dispuestos a pagarlo. La inversién no es un jue-
go pensado para todo el mundo. Es por ello que muchos han fra-
casado y fracasardn. S6lo los que perseveran, los que duran mas
all4 de la época de pérdidas cronicas, tienen buenas probabilida-
des de conseguirlo. ¢Se ha preguntado en alguna ocasién por qué
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los mejores inversores del mundo fueron un fracaso o un caos en
otras partes de su vida? Son buenos invirtiendo porque han
aprendido a tratar con el fracaso. Han aprendido a afrontarlo, a
utilizarlo. No consegui responder a mi amiga con ningtin pensa-
miento profundo, pero lo que deberia haberle dicho era:
«iBien!».

Semilla de sabiduria

George Bernard Shaw no podia tener mas razén cuando dijo:
«No se aprende a permanecer en el mundo estando en guardia,
sino siendo atacado y defendiéndose debidamente». La vida para
el inversor que empieza es una historia continua de defenderse
debidamente. Pero igual que los drboles mejores del bosque se
hacen fuertes resistiendo el viento, los inversores que consiguen
levantarse cada vez que caen llegarin a experimentar un dia en
el que se yergan y merezcan el respeto de los que sepan apreciar
la magnificencia de un vencedor. Queremos que sepa que cada
pérdida que soporte le servird para reforzarle de cara a la siguien-
te. Queremos que sepa que cada vez que se levante, lo hard como
una persona mas iluminada. Entre los dos reunimos més de
veinte afios de experiencia inversora y todos estos afios nos han
llevado a la misma verdad que descubrié muchos siglos atrés Sé-
neca el Joven: «La adversidad nos hace més sabios; experimen-
tar la prosperidad demasiado temprano destruye nuestra apre-
ciacion de lo que es correctos.

Obtenga el miximo partido de su matricula

Mencionamos de nuevo lo que dijo Bernard Shaw en una oca-
sién: «No se aprende a permanecer en el mundo estando en
guardia, sino siendo atacado y defendiéndose debidamente». No
estoy seguro de si el sefior Shaw se interes6 alguna vez por los
mercados financieros, pero su afirmacién contiene una sabidu-
ria que puede beneficiar a la mayoria de los inversom51~:'§ merca-
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do exige que todos los inversores que desean aprender paguen
una determinada cantidad en concepto de matricula. Desgracia-
damente, por ser inversores, pagamos esa matricula en forma de
dinero perdido. Pero junto con ese dinero perdido llega una rica
formacién que, si se utiliza debidamente, acaba finalmente lle-
vando a menos pérdidas y mayores ganancias. La pregunta que
le formulo, entonces, es la signiente: «éQué estd haciendo usted
con sus experiencias de mercado, sobre todo con sus experien-
cias perdedoras? ¢Caen en saco roto o las utiliza como obstaculos
a superar en el camino hacia el dominio del mercado? ¢Estd
aprendiendo de sus errores? {Estd analizando todos y cada uno
de sus errores? ¢Estd encontrando la gema, la joya, que esconde
todo error de inversién?», Espero que asi sea, amigo mio. Porque
asi se adquiere el dominio del mercado, a través de una forma-
¢ién enriquecedora adquirida mediante las pérdidas.

Semilla de sabiduria

Nuestras ganancias, aunque placenteras, no nos ensefian nada.
Son nuestras pérdidas las que nos guian por el camino del domi-
nio de la inversion.




Laformacion del maestro de la inversion

Cémo ahorrarse afios de perder tiempo y dinero

Encuentre un ganador a quien emular..., luego supere
a ese ganador

Si se toma realmente en serio lo de ganarse la vida con la inver-
sién, una de las primeras cosas que deberia establecerse como
objetivo es la de encontrar un ganador a quien emular. Y cuando
decimos «ganador», nos referimos a un ganador de verdad, a al-
guien que invierta a diario o casi a diario y gane dinero en los
mercados de forma consistente. Estamos seguros de que no es
necesario que le alertemos sobre el hecho de que existen muchos
ganadores de palabra y muy pocos en hechos. Los que hablan de
un juego ganador, siempre superardn en nimero a los que real-
mente practican un juego ganador. Es por ello que no es tan facil
encontrar un ganador, y mucho menos uno dispuesto a respon-
sabilizarse de actuar como mentor. Sin embargo, a pesar del de-
safio que pueda suponerle esta biisqueda, siga en ella hasta en-
contrarlo y no abandone. éPor qué insistimos tanto en ello?
Porque no hay una forma més ripida de aprender los dimes y
diretes de esta exigente tarea que denominamos inversién de

dia. Y el tiempo y el dinero ahorrados que supone encontrar un
iy
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mentor personal ganador no tiene sustituto. Creemos de tal ma-
nera en la figura del mentor para conseguir el éxito en la inver-
sién a corto plazo, que siempre procuramos que cada inversor de
Pristine que contratamos quede emparejado con un inversor sé-
nior que ya esté ganando dinero. Emparejar los nuevos inverso-
res con un ganador que ya haya viajado por los caminos pedrego-
sos que siguen siendo extrafios para los noveles sirve para reducir
ostensiblemente el periodo de prueba y error en el que se pierde
dinero y que tantos inversores sin mentor se ven obligados a su-
frir. Y el triste hecho es que los que carecen de mentor, rara vez
salen con vida de este periodo de prueba y error. La combinacion
de fuerzas del nuevo inversor con las del inversor establecido,
que ha conguistado yalos infiernos que todavia tiene que enfren-
tar el aspirante, acelera lallegada del dia en que nuestro inversor
mis reciente pueda avanzar solo como una persona indepen-
diente, libre de preocupaciones y desprovisto de miedo. La acele-
racién del proceso formativo ayuda a aumentar las posibilidades
de supervivencia. Prepara un camino mucho més suave hacia ese
estado que denominamos maestria de la inversién. Pero como
acabamos de mencionar, le va a resultar dificil encontrar por su
propia cuenta a un ganador. Encontrar un ganador dispuesto a
ampararlo bajo su ala va a ser atin més complicado. Y si lo consi-
gue, agarrelo con fuerza y no lo deje escapar. Haga todo lo que
sea necesario hacer para conseguir que le guie. En otras pala-
bras, su objetivo es convertirse en una sanguijuela y absorberle
las ideas al ganador. Asegiirese, no obstante, de ser la sanguijue-
la mas gentil del planeta, Invitele a comer. Compre regalos para
sus hijos. Dele parte de sus beneficios si eso le funciona. Plantée-
se un servilismo total durante un periodo de tres a seis meses, si
es necesario. Si el mentor seleccionado es un verdadero ganador,
no tiene precio,
Una vez este ganador haya aceptado guiarle a lo largo de la
primera fase llena de trampas de su formacién, su mision serd
-primero emular al ganador, luego superarle. Como estudiante de
cualquier tema, nunca deberfa intentar limitarse a emular a su
maestro. Eso le convertiria en un simple seguidor. El objetivo es
superar a su maestro. Y permitanos desarrollar mas este punto

t-
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tan critico diciendo lo siguiente. Todo verdadero maestro impar-
tird sus conocimientos con el unico objetivo de que su alumno le
sobrepase. Se trata de una cualidad excepcional, pero creemos en
su existencia. Nos resulta demasiadoe duro considerarnos tinicos
en este sentido. Asi pues, busque a fondo. Nada le garantiza que
vaya a encontrar a un verdadero ganador, pero si lo consigue,
considere ese dia como el principio de una nueva vida. Su nueva
vida como maestro de la inversién.

El caracter de su maestro es importante

Una idea compartida por muchos occidentales es que el caracter
que tenga el maestro carece de importancia mientras dicho
maestro posea la informacién. Completamente equivocado, De
hecho, es precisamente el caracter y la personalidad del maestro
lo que da vida a la informacién impartida. Es lo que da sentido al
conocimiento. El maestro y sus cualidades son lo que evocan el
verdadero aprendizaje y esa pasién y experiencia asentadas.
Como persona que forma y ensefia a inversores de todo el mun-
‘do, he llegado a percatarme de que ensefiar exige algo més que
liberar nuestros conocimientos. Los hechos, por ellos solos, no
dan alas a la mente ni levantan los dnimos en ningln sentido.
Impartir sabiduria exige unos dones especiales. Exige la presen-
cia de herramientas tinicas que aumenten el nivel de conciencia
de los demés. Y estas herramientas que convierten al maestro en
‘un gran profesor no se ensefian, Factores como la pasién, el en-
tusiasmo, la integridad, la energia, la conciencia, la preocupa-
cibn, el carifio y la sensibilidad, no son productos que puedan
comprarse o adquirirse en un curso para aprender a hablar en
publico. Son cualidades inestimables que evolucionan a lo largo
de muchos afios. Cuando estan presentes en un maestro, perma-
necen alli como un testimonio dindmico de que usted ha encon-
trado a una persona merecedora de su tiempo y su atencion. Los
que buscan maestros especializados en el arte de la inversién de-
berian centrarse en aguellos que posean la informacién adecua-
da, ademds de los rasgos de cardeter precisos. Los orientales re-
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conocen, mas que los occidentales, lo sagrado de la relacién entre
maestro y.alumno. Ellos se han dado cuenta de que la unién en-
tre ambos debe manejarse con precaucion extrema. Le sugeri-
mos que maneje del mismo modo su futuro en el mundo de la
inversion. Y ello puede hacerse asegurandose de hablar con nu-
merosas personas que hayan tenido experiencias de aprendizaje
con el maestro buscado. Puede que parezca un aspecto sin im-
portancia, pero tenga en cuenta que el maestro elegido serd el
filtro a través del cual fluirdn los conocimientos que usted bus-
que. En muchos aspectos, estard poniendo en manos de esta per-
sona su camino y su direccién futuroes, algo que no deberia tomar-
se alaligera. Confie en el maestro equivocado y se encontrard en
un camino sin retorno y lleno de baches. La calidad de su maes-
tro determinara la calidad de la formacién de su maestro. Debe
recordarlo.

No sea tacafio con su futuro

En lo que a su formacidén como inversor se refiere, lo dltimo que
deberia hacer es ser tacafio. Nunca deberia olvidarse que obtene-
mos aquello por lo que pagamos y el dicho no es en ningtn lugar
tan correcto como en el terreno de la inversién. Hoy en dia, cual-
guiera afirma ser un maestro en la ensefianza de la inversion.
Pero se dari cuenta de que no todo el mundo es ni un inversor de
verdad, ni un maestro de verdad. Uno de los signos mas flagran-
tes de haber tropezado con un falso inversor, y/o con un fraude
formativo, es que venga acompanado de un precio barato. Sile
ofrecen una formacion supuestamente de primera categoria a
cambio de un precio ridiculamente bajo, es muy probable que
esa formaci6n ni tan siquiera exista. La norma de muchas de las
escuelas de negocios salidas de ]a nada parece ser «cuando no
haya valor, compite estrictamente en el precio». Hemos descu-
bierto que cuando una verdadera empresa de inversién ofrece
algo con un valor significativo, suele permitir que los méritos de
ese valor brillen con luz propia. No necesita de las triquifiuelas
de un vendedor de coches de segunda mano para atraer seguido-




L 3 2 by = = s ——
R TR P el =i (R e g L ——
1 "
1 g = =

Ry S LI e e ——
R T ——— e

La formaeién del maestro de la inversién - 149

res. Piénselo. ¢Alguien ofrece un Ferrari a un precio inferior que
un Ford? Por supuesto que no. Y de ser asi, 4ndese con cuidado.
Lo mismo se aplica a la formacién en el terreno de las inversio-
nes. No pretendemos sugerir con todo esto que el precio sea la
unica medida del valor de la formacién. No es mas que una de
ellas, una que pocos aplican. Los mejores formadores no salen
baratos. Apueste lo que quiera. Los maestros con mayor talento
conocen su valor y no sucumbiran a desacralizar dicho valor
ofreciéndolo a un precio barato. Si han pagado un precio por al-
canzar el éxito, es muy poco probable que abaraten sus logros
con una oferta a precio de ganga. ¢Por qué motivo un inversor de
éxito compartiria el fruto de su duro trabajo a precio de ganga?
éPor qué deberia regalar a cambio de unas pocas monedas los
anos que haya invertido en llegar a la edad adulta como inversor
en el mercado de valores? De ser este el caso, es muy posible que
no haya frutos que compartir. Los que tienen mucho que ofrecer
saben lo valiosos que son los conocimientos que imparten. Saben
que lo que ellos poseen puede alterar positivamente y para siem-
pre la vida de quienes lo pongan en practica, Han alcanzado el
éxito y no tienen ninguna necesidad de ensefiar, y preferirian no
tener ninglin alumno antes que tener uno que no honre ni respe-
te las empresas superadas y las batallas vencidas. Por lo tanto,
cuando busque un maestro, asegiirese de obtener una respuesta
convencida a las siguientes preguntas:

1. éInvierte a diario el profesor? 8i la respuesta a esta pre-
gunta es «no», salga por la puerta o cuelgue el teléfono.
No hay excusa aceptable. Nada de «peros». {Pagaria lec-
ciones de vuelo a un instructor que no volase? Si una em-
presa especializada en inversién a corto plazo no es capaz
de proporcionarle un profesor de verdad que invierta e
invierta bien, quiza es porque no dispone de ninguno. Si
la respuesta es «si», averigiie si el profesor es un inversor
rentable. Quedaria sorprendido al descubrir la cantidad
de centros que venden clases impartidas por inversores
cansados y quemados que han acabado con sus propias
cuentas bancarias y que quieren ensefiarle a hacer lo mis-
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mo. Una nueva pregunta que formularse. JAsistiria a las
lecciones de vuelo impartidas por un instructor que ha
sufrido un accidente cada vez que ha intentado volar? ¢Es
necesario que sigamos?

éImparte esta emnpresa_formacion a un precio increible-
mente barato? Si el precio de esta especie de formacion de
inversién a corto plazo es demasiado bueno para ser cier-
to, es que probablemente es eso, una «especie». Averigiie
por qué ofrecen conocimientos «inestimables» a precio
de ganga. Si obtiene respuestas del tipo: «No queremos
exprimir al ptiblico» o «Somos baratos porque el dinero
lo obtenemos con las inversiones», salga corriendo a toda
la velocidad que pueda. Observe que no hemos dicho que
salga andando. Queremos que lo haga corriendo. Porque
se trata de los disfraces y las excusas de los charlatanes.
Lo que importa es que si quiere usted recibir una educa-
cién de Harvard, tendréd que pagar precios de Harvard,
Recuerde, un Ferrari nunca se venderd al precio de un
Ford, por rico que sea el concesionario o lo humano que
afirme ser. Los concesionarios filantrépicos de coches
realizardan donaciones a organizaciones sin animo de lu-
cro, pero no pretenda que le ofrezcan un Ferrari al precio
de un Ford. Y si lo hacen, vigile. Porque el Ferrari que le
vendan al precio de un Ford no va a funcionar.

Después del seminario o de las clases de inversidn, épuede
usted quedarse por alli para ver como invierten los profe-
sores? Tenemos la sensacion de que si el profesor no per-
mite que le vean en accion es porque quizi no merece la
pena constatar su accién inversora. Los gue pueden, lo
hacen, Los que no pueden, es posible que instruyan, Pero
los que pueden hacerlo g, ademas, instruyen, no pondran
ninguna pega para que sus alumnos los vean en accién. Si
ponen pegas o salen con excusas, bérrelos de la lista.

. éImpuarten en la clase técnicas reales de inversion, o su

unico proposito es ensefiarle a utilizar un software de in-
versidn concreto? Mientras que aprender a utilizar un
software de inversién es importante, creemos gue las em-
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presas de inversion no deberian disfrazar este tipo de for-
macién como el tipo de formacién que proporciona técni-
cas y tacticas de inversion universales. La forma mas
eficaz de formaci6n inversora tendré siempre aplicacion,
independientemente del sistema de sgftware utilizado.
Esta es la formacién con mayor valor. El tipo de forma-
cién relacionada con un sistema de inversion concreto,
aunque 1til si piensa utilizar dicho sistema, posee escaso
valor. &Y si en el futuro decide utilizar otro sistema de
inversién? ¢Se quedard obsoleta esta formacion por la
que ha pagado? Cuando hablamos de formacién en el
campo de la inversion, no nos referimos a formacion de
software. Esto es algo que nosotros, como empresa inver-
sora, ofrecemos gratuitamente a nuestros clientes. Cuando
hablamos de formacién, nos referimos a esos conocimien-
tos atemporales que pueden utilizarse y de los que pueden
obtenerse beneficios, independientemente de que el inver-
sor utilice un teléfono para realizar las inversiones o el sis-
tema de inversion NASDAQ Nivel IT més ripido que exis-
ta. El vehiculo desde el que invierta, aunque importante,
noes el principal problema. Un sistema de inversion supe-
rripido puesto en manos de un inversor sin formacidon,
sélo servira para que fracase con mayor rapidez. Ejecutar
con rapidez es tinicamente un punto positivo para quien
sabe lo que esta haciendo. De lo contrario, provoca una
muerte dolorosa y rapida. :
éPuede permanecer en contacto con el profesor para ase-
gurarse de que no se extinga la hoguera de sus conoci-
mientos? Algo muy importante. {Por qué? Porque la bre-
cha cada vez mas amplia entre el momento presente y el
curso de formacién al que haya asistido vendrd a menudo
acompanada por una disminucién de la confianza en las
fases iniciales. La empresa que ofrece cursos de segui-
miento gratuitos, o a un precio nominal (recuerde, usted
yaha pagado antes), es una empresa responsable y piensa
formalmente en el progreso de sus alumnos.
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Estas son sélo algunas de las preguntas que deberfan tener
respuesta antes de depositar su dinero. No son exhaustivas en
ningtn sentido, pero deberian ayudarle a iniciar su proceso para
empezar con buen pie.

Hoy, los que pueden, hacen y ensefian

Yano es cierto el dicho que afirma que, por un lado, est4n los que
hacen y por el otro, los que ensefian. Hubo un tiempo en el que
esto podia ser cierto en el sector de la inversién. Y quizé, en algu-
nos casos, sigue todavia teniendo algin viso de fiabilidad. Pero
ahora mas que nunca, existen en este sector inversores con talen-
to responsables ademaés de la dura, aunque espléndida tarea, de
ensefiar. Me siento orgulloso de poder decir que muchos de los
mejores instructores de Estados Unidos son antiguos alumnos
de Pristine. Llevo practicamente cinco afios ensefiando a inver-
sores el arte de ganarse la vida en los mercados. Una de las pre-
guntas mds frecuentes que recibe en nuestros seminarios de for-
macion es: «¢Por qué ensefias?». «Si tan buenos sois, épor qué
perdéis el tiempo con nosotros?», es otra de las preguntas més
frecuentes. Ambas, cuestiones excelentes de dificil respuesta si
no recurro a algunas de mis creencias personales y filoséficas. A
lo largo de los dltimos cinco afios, he descubierto que la delicada
eoaccibn que supone la preparacién de los seminarios ha hecho
més mias las técticas y las téenicas de inversion que ensefio. ¥
siempre que he pasado largos periodos sabéticos sin dedicarme a
la ensefianza, he sentido salir de mi algunos de sus detalles mas
intrincados. Puedo decir sinceramente que nunca he impartido
un seminario sin que me haya cambiado un poco, siempre para
mejor. Siempre que doy clases, me convierto de algtin modo con
la experiencia en una persona mayor, mas ilustrada. Cada expe-
riencia me enriquece, me aporta conocimientos, me hace mas
poderoso y mds astuto. Darme cuenta de todo ello me ha llevado
a creer que el hecho de compartir conocimientos los hace més
mios. De un modo misterioso, he descubierto que cuando ofreces
tus conocimientos a los demds, das cabida a muchos mas conoci-
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mientos. Ahora que miro hacia atrds y veo los dltimos afios, me
alegro extrermadamente de que mi pasion por la inversién se
haya convertido en compasién hacia los inversores. Como resul-
tado de cinco afios de ensefianza continuada, mi crecimiento
como inversor ha avanzado a un ritmo que no podria haber so-
fiado alcanzar sin la ayuda de la ensefianza. Hoy en dia, es ense-
 fiar lo que hace de mi una persona completa. Mientras siga cre-
ciendo como inversor, cualquiera que haya asistido a mis clases
podréa decirle que es la ensefianza lo que realmente me hace sen-
tir vivo, lo que hace fluir mi adrenalina y lo que bombea mi cora-
_zén. No sé por qué es asi, pero asi es. £Y a qué viene todo esto?,
se preguntaré. {Qué mensaje estoy intentando transmitirle? El
mensaje es, simplemente, intentarlo. Intente ayudar a otra per-
sona a que se convierta en un inversor inteligente. Intente situar
a otra persona a su nivel o incluso a un nivel superior, y verd
cémo suben sus progresos como inversor. Rapidamente se daré,
cuenta de que es imposible ayudar a otro inversor sin, en cierto
* sentido, ayudarse también a si mismo.

Un hombre muy sabio me dijo en una ocasién que si alguna
vez deseaba algo con todas mis fuerzas, todo lo que tenia que
hacer era dar eso que queria. Si queria amor, tenia que dar mas
amor. Si queria conocimientos, tenia que dar mis conocimientos.
Dinero, lo mismo. Me explicé que era posible que no recibiera
una cantidad enorme de lo que queria, pero que por poco que
diese, mi problema no seria la ausencia de ello, sino encontrar
lugar para dar cabida a mas. Como persona que ha dedicado toda
su existencia profesional a ensefiar a los inversores a convertirse
en maestros de la inversion, puedo afirmar que mi amigo tenia
razon, Sea cual sea su nivel de conocimientos, ensénelos. Delos.
Gritelos desde el tejado mas alto de su vecindario. Luego, espere
aver qué sucede. Si decide hacerme caso, sélo tengo una pregun-
ta que formularle: «{Esta dispuesto a emprender el vuelo?».






Los siete pecados capitales de la inversion

Cémo combatirlos y derrotarlos

Pecado mortal n.2 1: No cortar en seguida las pérdidas

Como inversores profesionales con formacion propia que hemos
ensefado a centenares de jugadores el arte de ganarse la vidaen
los mercados, recibimos con mucha frecuencia la siguiente pre-
gunta: «Cudl es el error que mis a menudo cometen los aspi-
rantes a inversor?». Y nuestra respuesta es: no aceptar las pérdi-
das y no acabar rdpidamente con ellas. Somos de la escuela de
pensamiento que cree que el bien méas preciado del inversor es su
capital original y que el inversor estd condenado al fracaso si no
hace todo lo que esté en su poder para prevenir su degradacion.
Asumir pérdidas rapidas, pero pequefias, es la 1inica postura, la
tinica herramienta, si quiere llamarlo asi, que los inversores tie-
nen para conseguirlo. Pere los inversores no sélo deben estar dis-
Ppuestos a aceptar pérdidas rdpidas, pero ec6modas, sino que de-
ben aceptar también el hecho de que las pérdidas son, y siempre
serdn, parte permanente de su existencia inversora. Se trata qui-
z# del hecho mas singularmente dificil de comprender. La mayo-
ria de los inversores pasa su vida en la profesién intentando huir
de las pérdidas. Saltan eternamente de broker en broker, de ser-
i
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vicio en servicio, de boletin de noticias en boletin de noticias, de
sistema de inversion en sistema de inversion, esperando, rezan-
do, muriendo por encontrar el «Santo Grial», ese castillo en el
aire que les proporcionara beneficios jugosos, increibles, de los
gue hacen la boca agua sin el minimo rastro de pérdidas. En una
palabra, eso es imposible. {Por qué? Porque la inversion de éxito,
igual que una vida de éxito, viene determinada por lo bien que
gestionemos nuestras pérdidas, no por lo bien que sepamos evi-
tarlas. Si desea realmente convertirse en un inversor astuto, la
1lave maestra no es otra que aprender a perder con profesionali-
dad, manteniendo las pérdidas al minimo. Esa es la habilidad
que necesitamos, ése es el camino hacia las grandes ganancias, y
eso es lo que nos proporcionari longevidad en el negocio de la
inversion. Ociipese de sus pérdidas procurando que se manten-
gan pequeiias y le aseguramos que las ganancias vendréan solas.

Semilla de sabiduria

Toda pérdida es como un cancer y alberga un potencial de exten-
derse por la totalidad de sus cuentas y destruirle su vida financie-
ra. Por lo tanto, para garantizarse una longevidad en el negocio
delainversion, los inversores deben librarse rapidamente de este
cancer, siempre que asome su terrible cabeza. Todas las pérdidas
suelen empezar siendo pequeias, Ese es el momento en el cual
controlarlas, o librarse por completo de ellas, provoca poco o
ningan dolor. El problema para el inversor surge cuando permi-
te que la pérdida o cancer se extienda. El inversor y su capacidad
de accion se tornan mas débiles cada vez que se permite que un
valor caiga més en el territorio de lo negativo. Igual que un can-
cer, la pérdida creciente roba el intelecto del inversor y devora
sus capacidades mentales y fisicas, hasta que lo deja completa-
mente consumido vy relegado a ser un esclavo. Si quiere tener
éxito, debe controlar cualquier enfermedad que albergue el po-
tencial de robarle su futuro.
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Cémo eliminar el pecado de no cortar en seguida las
pérdidas

Los pasos siguientes le ayudaran a no caer presa del enemigo
més mortal de todos... no acabar a tiempo con las pérdidas:

1. Nunca realice una inversion sin antes determinar donde
arriar velas si las cosas se ponen feas. Es lo mismo que
decir «nunca realice una inversién sin disponer de un
precio de stop predefinido, llegado el cual iniciar la reti-
rada». Realizar una inversion sin determinar previa-
mente el precio en el que correrd en busca de cobijo es
como correr montafia abajo a méaxima velocidad y sin
frenos. Puede que acabe sobreviviendo, pero es algo que
s6lo intentarian aquellos a quienes agrade flirtear con la
muerte,

2. Aférrese siempre al precio de stop predeterminado. No
tendria que ser necesario decirlo, pero nos vemos obliga-
dos a mencionarlo porque hay muy pocos aspirantes a
inversor capaces de reunir la disciplina suficiente para
hacerlo. {Por qué es tan dificil? Porque vender valores al
precio de stop es admitir claramente que nos hemos equi-
vocado. Se trata de una accién que no provoca un senti-
miento de orgullo, ni aumenta la sensacion de confianza.
Pero los verdaderos maestros de la inversion han apren-
dido a superar estas dificultades. Se han convertido en
expertos en acogerse a sus stops a una velocidad cegado-
ra. Y es asi porque han desarrollado una intolerancia ha-
cia Jos valores que no les funcionan y acaban con ellos al
primer signo de problemas. Ensefiamos a nuestros inver-
sores a considerar cada valor que adquieren como un em-
pleado que ha sido contratado para realizar una tinica ta-
rea: subir. Si el valor da el minimo signo de no saber

realizar la tarea por la que ha sido contratado, les aconse-— -

jamos que lo despidan de inmediato, igual que despedirian
aun empleado que se niega a realizar sus tareas. Entrena-
mos a nuestros inversores para que sean tath intolerantes

———————
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con los valores que no saben cumplir las expectativas en
ellos depositadas que, a veces, les despiden antes de que
alcancen su stop.

3. Sile cuesta aferrarse a sus precios de stop, empiece a ad-
quirir la costumbre de vender la mitad de lo que tenga.
Adquirir la disciplina necesaria para reducir pérdidas re-
ligiosamente requiere tiempo. Establecer y cumplir los
stop tiene que ver con el arte de perder, razén por la cual,
normalmente, nos cuesta hacerlo y lo hacemos con dolor.
En el caso de los alumnos que no parecen capaces de ven-
der al precio de stop sin antes pensarselo dos veces, los
animamos a que vendan la mitad de lo que fienen. Esta
accién alternativa es mucho mas ficil de llevar a cabo, ya
que tiende a complacer ambos impulsos: (a) el impulso
de quitarse de encima un valor que no funciona, y (b) el
impulso de dar al valor la oportunidad de recuperarse. Al
recortar el problema por la mitad, los inversores adquie-
ren mayor claridad y concentracién mental. Psicologica-
mente, los inversores ven la situacion como una carga
menos onerosa y se sienten mejor con ellos mismos. Sigue
estando presente el problema de qué hacer con la segun-
da mitad, pero con la otra mitad del problema solventa-
do, resulta més sencillo elaborar un plan alternativo.
Nota: en el capitulo 15 tratamos con detalle el arte de de-
terminar los precios de stop.

Pecado mortal n.2 2: Contar el dinero

Oscar Wilde dijo en una ocasién: «Cuando era joven pensaba
que el dinero era lo méis importante de la vida. Ahora que soy
mayor, sé que lo es». El objetivoy el punto central de todo inver-
sor a corto plazo es la rentabilidad. La diversion, la accién, la
emocién de la victoria, incluso la agonia de la derrota, pueden
resultar tremendamente atractivas. Pero es el potencial de au-
mentar sustancialmente la propia riqueza lo que ensaliva el pa-
ladar y enciende el fuego de la mayoria de los jugadeyes. En re-
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sumen, ganar dinero es la fuerza motriz que se esconde detrds
del deseo de invertir, Pero mientras que la rentabilidad es, y de-
beria ser, el principal objetivo, una vez realizada una inversion,
los inversores deben trabajar de cara a olvidar los beneficios ob-
tenidos. éConfuso? Expliquémonos. Controlar constantemente
las subidas y bajadas de una inversién es una actividad destruc-
tiva que ha robado grandes beneficios a los inversores durante
muchos afios. Este proceso no sélo aumenta el miedo, sino que
anima una incertidumbre momento a momento y evita la con-
centracion en la aplicacion de la técnica adecuada. Y es la aplica-
cion de la téenica adecuada lo que acaba determinando nuestra
rentabilidad. {Cudntas veces el miedo a obtener una rentabili-
dad diminuta le ha hecho salirse de un valor, justo antes de que
empezara a puntuar hacia arriba? {Cuéntas veces el efecto para-
lizante de una pérdida le ha impedido deshacerse de un valor,
precisamente cuando deberia haberlo hecho? El hecho es que
centrarse en exceso en donde estamos, a expensas de no centrar-
- se en lo que se supone que deberiamos estar haciendo, lleva a
reacciones reflejas y a respuestas rdpidas carentes de inteligencia
-y razonamiento. Lo que deben hacer los inversores es asegurarse
de que su técnica es la adecuada en cada paso; y si realizan esto
como es debido, los beneficios vendrin solos. «¢Estoy entrando
en el punto adecuado?» «éHe establecido (mental o de otra ma-
nera) correctamente mi stop?» «éCudl es mi precio objetivo y
qué accién debo llevar a cabo una vez lo haya alcanzado?» Se
trata sélo de unas pocas preguntas que los inversores tendrian
que formularse constantemente. Las acciones del inversor debe-
rian venir dictadas por un plan de inversién bien pensado, que le
proporcionaremos en este libro, no por los cambios minuto a mi-
nuto que se produzcan en su cuenta. Una buena técnica conduce
automaticamente a unos buenos beneficios.

Semilla de sabiduria

Contar el dinero es un pecado cometido normalmente por los
inversores gue estdn poco acostumbrados a ganag Tan pronto
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como tienen la suerte de conseguir una pequefia ganancia, el
miedo a perderla hace que les salten los ojos de las drbitas, que
les suden las manos y que su ritmo cardiaco se acelere. En algu-
nos casos, el dinero, que todavia no es suyo, empieza a quemar
en los bolsillos y a producir un agujero, hasta que la urgencia de
liquidar la inversioén excesivamente temprano los consume por
completo. Esta terrible costumbre de contar los montoncitos de
monedas como un avaro, no sélo roba al inverser ganancias
cuantiosas, sino que ademés provoca una incertidumbre crénica,
el miedo a perder y un desequilibrio emocional capaz de desen-
cadenar acciones destructivas. Los soldados (inversores) que
empiezan a etiquetar los botines de guerra (beneficios) antes de
ganar la batalla (inversién) estén especializandose en lo menos
importante que tienen a su alcance. No reconocen o se niegan a
reconocer que una batalla bien luchada y ganada trae consigo
automdticamente un botin, Centrarse excesivamente en el botin
es apartar la atencién de la batalla. Y los guerreros que apartan
su atencion de la batalla acaban perdiendo el botin y la cabeza.

Cémo eliminar el pecado de contar el dinero

A los inversores que trabajan para nosotros les ensefiamos a cen-
trarse en su técnica, no en sus ganancias o pérdidas. Les ensefia-
mos a que permitan que sean las estrategias bien ejecutadas las
que se ocupen de sus inversiones. Si nota que deja de obtener
grandes ganancias debido a la mortal cuenta del dinero, plantée-
se dar los pasos siguientes:

1. Para cada inversién, establezca dos precios potenciales de
salida, en los cuales podrd vender la totalidad de su in-
version. El primero de estos precios de venta deberia si-
tuarse por debajo del precio actual. Es lo que llamamos

precio de stop con pérdida. El segundo deberia situarse

por encima del precio actual, Es el punto donde usted es-
pera que vaya a parar el valor y hace las veces de precio
objetivo. Por ejemplo: usted compra 400 acciones XYZ a
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un precio de 20 ddlares. Establece inmediatamente un
precio de stop con pérdida de 19 d6lares. Puede ser un stop
mental o real. Establece también, en este caso mental-
mente, un precio objetivo de 22 délares. Consejo: toda
inversion que realice deberia tener siempre un punto de
entrada y dos puntos de salida, el precio objetivo y el pre-
cio de stop con pérdida. El precio de stop con pérdida se
utiliza a modo de proteccién. El precio objetivo se utiliza
para obtener beneficios. En un capitulo posterior tratare-
mos el tema con mayor detalle.

. Venda tinicamente si el valor viola el stop con pérdida o
alcanza el precio objetivo, lo que primero suceda. Los in-
versores que siguen esta regla ponen el destino de cada
inversion en manos de su estrategia inversora, no en ma-
nos de la avaricia o el miedo. Siguiendo con el anterior
ejemplo, usted venderia XYZ si descendiera por debajo
de 19 délares, dando como resultado una pérdida de 400
délares. También venderia XYZ si subiera a 22 délares,
dando una ganancia de 800 délares.

. 8% la necesidad de salir antes de aleanzar cualquiera de
los puntos de venta se hace insoportable, satisfaga dicha
necesidad wvendiendo sélo la mitad y consercando la mi-
tad restante sin tocar hasta que la estrategia le ordene la
venta. Por ejemplo, digamos que XYZ sube hasta 21 déla-
res poco después de adquirirlo. Tiene ahora, sobre el pa-
pel, unos beneficios de 400 délares, pero su estrategia no
le permite todavia que lleve a cabo ningiin tipo de accién.
Sin embargo, la ganancia de 400 d6lares que puede con-
seguir ahora empieza a parecerle demasiado deliciosa
como para ser ignorada. Mientras que reconoce que 800
délares seria mejor, su conteo de dinero le impide pensar
correctamente y el miedo de que la ganancia de 400 déla-
res se evapore estd credndole una tremenda necesidad de
tomar el dinero y echar a correr. Puede vender 200 aceio-
nes a 21 délares, reuniendo una ganancia de 200 délares,
ydaralas 200 acciones restantes la oportunidad de reco-
rrer la distancia total. Al hacer esto, satisfaq_‘g‘tla necesidad
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de vender y conserva la integridad de su estrategia de in-
version. Estos tres pasos le ayundaran a debilitar, sino a
eliminar por completo, ese pecado mortal de contar el di-
nero.

Pecado mortal n.2 3: Cambio de plazos

El inversor puede jugar en cuatro plazos de tiempo determina-
dos: micro plazo, corto plazo, medio plazo ylargo plazo. En nues-
tro mundo, el micro plazo se refiere al que incluye entre minutos
(segundos, a veces) y horas. El corto plazo abarca entre dias y
semanas. El medio plazo cubre entre semanas y meses y el largo
plazo comprende entre meses y afios. Como las dltimas tres defi-
niciones indican claramente, no existe un momento preciso en el
que termine un plazo para empezar otro. Se solapan en los pun-
tos coincidentes. Y si estoy definiendo esto es con el objetivo de
destacar un error de inversién muy comin cometido por muchos
inversores: el error de comprar enun plazo de tiempo determina-
do y vender en otro. Funciona como sigue. Un inversor compra
un valor con la idea de capturar una buena ganancia a corto pla-
zo, Pero en este caso, la inversion no funciona segiin se pensaba,
de modo que, en lugar de vender (en los confines del corto pla-
20), el inversor decide conservar el valor como una jugada a me-
dio o incluso a largo plazo. ¢Le suena? Los inversores profesio-
nales de todos los niveles sucumben ocasionalmente a este
pecado mortal. El problema con este «cambio» de plazos de ope-
racién no es otra cosa que una racionalizacién para ignorar los
stop que, como sabemos, son la inica proteccién contra el desas-
tre. Cambiar protege, ademds, el ego de los inversores porque
evita verse obligados a admitir que se han equivocado. Mientras
no vendan el valor, los inversores que cometen este pecado no
visualizan la pérdida como algo real. Esta actitud de esconder la
cabeza como el avestruz, puede, de hecho, funcionar en presen-
cia de un potente mercado alcista. En realidad, he visto a muchos
inversores seguir adelante cometiendo durante meses este peca-
do, aunque es muchisimo mds frecuente verlos atrapados en su
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actitud. Tristemente, este pecado mortal ha relegado a lo largo
dela historia a innumerables inversores a vivir en ese oscuro, frio
y himedo calabozo que tanto temen los que luchan actualmente
por sobrevivir en los mercados. En este purgatorio, por decirlo
de algiin modo, los prisioneros parecen zombis y llevan colgado
un cartel que reza: «Cuidado con el cambio. Yo fui un inversors.
Créame. No quiera ir a parar alli. Evite este pecado.

Semilla de sabiduria

Cambiar plazos temporales es un acto disfrazado de cobardia.
Ayuda al cobarde a huir temporalmente de su triste condicién.
Al cambiar de un plazo de tiempo a otro, el inversor pospone el
sentimiento definitivo de verse perdedor, camufla sus pérdidas
con un plan débil y se arrastra a un estado mortal de negacién
albergando un falso sentimiento de esperanza. Los inversores
- culpables de este pecado no valen para invertir y el mercado no
tolerara su presencia durante mucho tiempo. Finalmente, el pe-
cado de cambiar plazos acabara devorando la determinacion del
inversor, le robard su capacidad de pensar y actuar libremente y
le relegar4 a la posicion permanente de victima patética.

Cémo eliminar el pecado de cambiar plazos temporales

No se puede permitir la existencia del pecado mortal de cambiar
plazos temporales. Es necesario eliminarlo por completo porque
minimiza al inversor cada vez que cae en él. Una vez adquiridala
costumbre, es muy dificil de romper. A pesar de ello, hemos es-
bozado unas cuantas normas ttiles para combatir este pecado:

1. 8iinicia unainversion en un plazo de tiempo determina-
do, aseguirese de determinar sus puntos de salida en el
‘mismo plazo de tiempo. Por ejemplo, si ha comprado XYZ
basandose en un grafico diario de precios, asegtirese de
utilizar el grafico diario de precios para elaborar sus es-

-
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trategias de salida. Recuerde que cada inversién deberia
tener un punto de entrada y dos de salida. Los que invier-
ten a diario utilizando gréficos diarios son quienes més
necesitan controlar de cerca caer en este error. Entrar en
un valor a partir de un grafico de entre cinco y quince
minutos debe estar respaldado por una estrategia de sali-
da basada en un gréfico de entre cinco y quince minutos.
Cambiar a media inversion a un grafico de hora o diario,
seria un acto de negacion.

2. No ajuste su stop con pérdida (punto de salida uno) hacia
abajo, cuando trabaje a largo plazo (hacia arriba cuando
lo haga a corto). Este es el principal signo de estar come-
tiendo el pecado de cambiar plazos de tiempo. Imagine-
mos que ha comprado XYZ a 20 délares basdndose en un
grafico diario (hablaremos mas sobre graficos en el capi-
tulo 11). Establece su stop con pérdida y su stop con bene-
ficios sobre base de ese grafico diario. Si XYZ baja y se
acerca al punto de salida de la inversién fijado en 19 déla-
res, no sucumba a la necesidad de ajustar su stop a 19 d6-
lares y pasarlo a 18 ddlares o a cualquier precio inferior.
Ajustar hacia arriba para proteger los beneficios es co-
rrecto, si se hace correctamente, Pero ajustar hacia abajo
el stop con pérdida elimina el beneficio de la retirada y
anima cobardemente el rechazo a realizar lo que se ha
planteado de antemanc hacer. Una vez cometido el peca-
do, volvera a cometerlo una y otra vez hasta que los pun-
tos de stop con pérdida pierdan su poder para salvarle del
desastre, Este par de normas evitaran que sucumba al pe-
cado mortal de cambiar de plazos temporales.

Pecado mortal n.? 4: Necesidad de saber mas

En este excitante juego que llamamos inversién, nosotros, como
participantes activos en el mercado, estamos obligados a tratar
con practicamente cualquier elemento disuasorio del éxito que
se nos presente. Debemos superar a diario la mnfusié;_&'-i_generada
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por los puntos de vista contrapuestos de esa miriada de supues-
tos expertos. Debemos sortear la corriente interminable de in-
formes de empresas y de nuevos productos e intentar determinar
qué eslo que tiene valor y qué es una completa insignificancia. Y
por si esto fuera poco, estamos obligados a ser eternos maestros
de nosotros mismos porque los demonios psicolégicos que ace-
chan a los inversores son mucho maés peligrosos que los que po-
demos ver, sentir y tocar. Una de las mayores enfermedades psi-
colbgicas es el miedo a apretar el gatillo. {Cudntas veces ha
querido usted invertir en un valor, pero ha decidido no actuar
hasta que subiera un octavo de punto mas? ¢Cuéntas veces se ha
perdido una gran victoria porque las pérdidas acumuladas le han
hecho dudar, pensarselo dos veces y/o detenerse por temor a vol-
ver a perder? El principal culpable de estos escenarios es el deseo
de certeza o la necesidad de saber mds. Es natural querer estar

seguros antes de actuar, estar superseguros. Pero lo que importa

es que la medalla del ganador va a parar a aguellos que actian
inteligentemente, sin necesidad de saber mds. El mercado es an-
ticipativo y las grandes ganancias tienden a producirse por de-
lante de los acontecimientos. El que necesite saber mnds antes de
apostar, siempre llegari tarde y se situard en el lado equivocado
dela curva. Los inversores que no estn prisioneros de la necesi-
dad de disponer de mas informacion tienen libertad de actua-
cibén. Cuando verdaderamente comprendan la sabiduria de la
incertidumbre, se convertirin en creadores de gréficos, no solo
en lectores de los mismos. Este es el punto. Usted, como inver-
sor, no puede permitirse la comodidad que ofrece la certeza o la
necesidad de saber més, porque cuando haya conocido todos los
hechos, la oportunidad habra desaparecido.

Semilla de sabiduria

«iCompre con el rumor! {Venda con la noticial», axiomas que se
han recitado durante décadas en Wall Street, Y aun asi, la nece-
sidad de conocer todos los hechos antes de invertir ha empujado
siempre a los inversores & hacer exactamente lo contrario: com-
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prar las noticias. Durante la fase de rumores, o lo que los técnicos
denominan la fase analitica, es imposible conocer todos los he-
chos. Y por extrafio que parezca, es en esta fase donde se encuen-
tran las oportunidades. Si invertir en el mercado fuese tan facil
como reunir los hechos y actuar sobre ellos, o esperar a conocer
todos los hechos, todo el mundo seria un dios en Wall Street. La
necesidad de saber més es un pecado mortal que impulsa la au-
sencia de accion cuando es accion lo que se necesita, y que anima
a la accibén precisamente cuando la mejor eleccién es no actuar.
El pecado es como un ladrén dispuesto a robar las oportunida-
des a los inversores. Sirve también para que los inversores se si-
tiien eternamente en el lado malo del juego, regalando su mer-
cancia (valores) cuando deberian conservarla, y comprando la
mercancia a los demés cuando deberian alejarse de ella. éPre-
sentard Microsoft Inc. buenos beneficios de aqui a dos semanas?
Si espera la respuesta, llegara tarde, a buen seguro. ¢Aprobaré
este nuevo firmaco la FDA? No lo sabremos hasta que sea dema-
siado tarde como para invertir con inteligencia, ¢Se mantendra
el precio por tercera vez? ¢Quién sabe? Todo lo que podemos
hacer es jugar, confiar en que sea nuestra estrategia de inversion
bien planteada la que guie nuestros pasos. ¢Puede la media mo-
vil de doscientas sesiones evitar la subida de un valor? Quizi si.
Quizé no. Somos jugadores de probabilidades, no pitonisas, y los
inversores incapaces de actuar sin conocer todos los hechos,
nunca tendran éxito.

Como eliminar la necesidad de saber mas

Si su necesidad de saber més provoca que entre con retraso en

las inversiones y/o le produce la pérdida de buenas oportunida-

des de inversi6n, deberd seguir los siguientes pasos para librarse.
de la enfermedad: '

1. Muéstrese reacio a comprar inmediatamente después de
escuchar buenas noticias. Y lo contrario en el caso de ma-
las noticias. Como que los profesionales tienenda costum-
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bre de comprar con el rumor y vender con la noticia, los
valores que informen de buenas noticias tenderin a gu-
bir, mantenerse durante un periodo, para luego volver a
bajar, a veces abruptamente. Es lo que se conoce como ¢l
reverso de la noticia y es una de las trampas en las que con
mayor facilidad cae el novel, Es muy dificil que una em-
presa dé buenas noticias sin que los inversores expertos
tengan una buena idea de lo que las noticias pueden o
podran suponer. Esta es la razén por la eunal el dinero de
los inversores expertos esta normalmente puesto en el va-
lor antes de los cambios significativos. Las buenas noti-
cias provocan entre la multitud de principiantes lo que
denominamos el efecto «caray». «Caray, XYZ acaba de
anunciar noticias positivas. Creo que compraré algo.» El
profesional, que ya ha entrado previamente, utiliza las
prisas del novato para descargar toda o parte de su pesa-
da carga. Consejo: las instituciones necesitan un niimero
considerable de compradores para liberar in nimero im-
portante de valores. Cualquier cosa que anime a los nove-
les a comprar los valores sera gratamente acogida por
quienes tengan una cantidad importante que vender.
«Venid, chicos, iel agua estd deliciosa!»

9. Utilice los grdficos para determinar sus decisiones de
compra y venta. Por si acaso no lo sabia todavia, los gra-
ficos no mienten. Las noticias pueden ser, y a menudo
son, engafiosas. Los valores pueden caer en presencia de
buenas noticias (normalmente, cuando dichas noticias
eran de esperar) y pueden subir en presencia de malas
(normalmente, cuando ya han caide con fuerza como
avance de las noticias). Sea como sea, una buena inter-
pretacion de los graficos de precio revelaré lo que estan
haciendo y diciendo los peces gordos. En un capitulo pos-
terior cubriremos con detalles téenicos relacionados con
graficos.

3. Siduda porque le gustaria saber mds, pdrese a pregun-
tarse: «élis necesario para la inversion eso que estoy bus-
cando, o simplemente busco una m.:cyogtcomodidad?».
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Esta pregunta le ayudara a dar en el clavo. Si ha seleccio-
nado correctamente el stop con pérdida para el valor ad-
quirido y se descubre buscando un motivo por el que su
valor ha descendido hasta alcanzar este punto, lo mas
probable es que lo que esté buscando sea la comodidad.
No hay necesidad de saber mas, ni tan siquiera el porqué.
El valor ha caido hasta el punto de venta que usted ha
predeterminado. Ya conoce todo lo que necesita saber.

Pecado mortal n.? 5: Ser demasiado complaciente

Cuando el mercado se porte muy bien con usted y tedo parezea
funcionar en las inversiones, no se permita caer en las destructi-
vas manos de la despreocupacién. Cuando una serie de victorias le
hayan llenado bien el bolsillo, haga todo lo posible para conservar
lo que tanto le ha costado ganary la mentalidad inteligente que le
ha ayudado a conseguirlo. Es una desgracia, pero todo inversor
acaba dandose cuenta de que las ganancias consistentes acaban
haciendo bajar la guardia e impeliendo a avanzar en el comatoso
estado de la complacencia. Si espera seguir siendo un inversor de
nuestro estilo, no debe sucumbir a esa tendencia tan comn. Es
precisamente cuando todo va bien que debe aumentar sus niveles
de precaucién. ¢Por qué? Porque aprendera que los mayores fra-
casos vienen pisando los talones de los mayores éxitos. Una época
larga y beneficiosa es una buena razén para dar un paso atris y
disfrutar del dulce aroma de las victorias. Incluso un jugador pro-
fesional de poquer se aleja de la mesa para contar sus muescas de
vez en cuando. Lo mismo deberia hacer el inversor ganador.

Semilla de sabiduria

Es bastante habitual que las grandes rachas ganadoras vengan
seguidas por grandes pérdidas. Es casi como si el mercado estu-
viese ahorrando todas las pérdidas que no se sufren alo largo de
una racha ganadora para darlas al inversor en una o t{Q.S jugadas.
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Ensefiamos a nuestros inversores a no luchar contra esta tenden-
cia matemaética. Después de que nuestros inversores experimen-
ten una racha duradera de ganancias, los animamos a que den
algunos pasos cautelares que detallamos a continuacién. Lo ha-
cemos para que no caigan victimas del pecado de ser compla-
cientes. Se trata de algo que muchos inversores novatos no com-
prenden porque no se dan cuenta de que después de llevar una
temporada larga de ganancias, el entorno favorable de mercado
en el que tan a gusto han estado jugando esti cerca de adquirir
un caracter distinto. De hecho, en muchos casos, eso y las proba-
bilidades que ofrece ya han cambiado. Piénselo bien. Un inver-
sor experimenta una racha de cinco dias ganadores. Durante ese
tiempo, el mercado ha estado también subiendo durante cinco
dias seguidos. Llegado este punto, el mercado se ha extendido al
méximo en lo que al corto plazo se refiere y necesita respirar du-
rante dos o tres dias. No es el mismo mercado en el que el inver-
sor empezd a actuar el primero de esos dias, Tiene un caricter
diferenite, con un conjunto de probabilidades distintas. Y aun asi,
es precisamente cuando el mercado estd a punto de cambiar que
el inversor inmaduro se siente lo bastante presuntuoso como
para dar un paso més y buscar el placer. Sin darse cuenta de que
el entorno que le ha ayndado a conseguir su racha ganadora ya
no es el mismo, el inversor principiante presiona la situacién in-
genuamente y corre el riesgo de perder lo que tanto le ha costado
ganar. Siempre que los inversores empiezan a sentirse confiados,
complacientes y engreidos, el mercado est4 a punto de dar un
giro, simplemente porque fue probablemente un entorno de
mercado determinado el que les ayudd a sentirse engreidos. Y se
lo prometemos. Ese tipo de entorno no dura mucho tiempo.

Como eliminar el pecado de ser demasiado complaciente

Aprenda a dar un paso atrds después de cualquier racha gaiado-
ra que experimente y haga cualquiera de las dos cosas siguientes,
0 ambas:
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1. Reduzea a la mitad el tamaiio de su lote de inversién. Si
normalmente invierte en paguetes de 1.000 acciones, pase
a paguetes de 500, La mayoria de los inversores comete el
grave error de hacer precisamente lo contrario. Después
de experimentar una racha ganadora, se sienten més con-
fiados de aumentar el tamafio de su lote. Pero lo hacen
precisamente cuando estin cerca de romper su racha ga-
nadora con una pérdida. Es la forma en que muchos in-
versores se sacan de encima todas sus ganancias en sélo
un par de inversiones. Lo 1iltimo que debe hacer es sentir-
se culpable por ganar con sus lotes més pequefios y per-
der con los de tamafio considerable. Consejo: hemos des-
cubierto que el mejor momento de poner esta accién en
préctica es después de experimentar cuatro o cinco inver-
siones ganadoras seguidas.

2. Disminuya la frecuencia de sus inversiones. Si estaba in-
virtiendo cuatro veces al dia, disminuya ese niimero a dos.
Solo sugerimos esta alternativa cuando el inversor ya ha
empezado a experimentar el cambio de suerte. Si el inver-
sor todavia no ha experimentado la pausa en la racha ga-
nadora, la mejor alternativa es la 1. Cuando esté inspirado,
lo estd. No tiene sentido retrasar la racha invirtiendo me-
nos. Pero como hemos mencionado antes, invertir con
menos es una postura inteligente. Consejo: es mejor poner
en prictica la accién 2 después de que se produzean dos
pérdidas consecutivas después de la racha ganadora:

Pecado mortal n.? 6: Ganar por el camino equivocado

Somos muy conscientes de que el dinero puede ganarse honesta-
mente y de un modo correcto. Y por otro lado, sabemos que, asi-
mismo, puede ganarse con poca honestidad y criminalmente. El
resultado final, que en este caso es ¢l dinero, puede ser perfecta-
mente el mismo, pero los medios para conseguirlo pueden ser
tremendamente diferentes. Y con esto llega la eterna pregunta:
«dJustifica el fin los medios?». No es necesario deeir gue la res-
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puesta es un «no» como una casa. Es muy similar a preguntar si
deberfamos considerar de la misma manera a un cirujano cardia-
co y a un traficante de drogas, porque los dos son personas que
ganan mucho dinero. Naturalmente que no. Y el mismo concep-
to se aplica al mundo de la inversion. Muchos inversores noveles
_ no se dan cuenta de que existe la posibilidad de ganar dinero en
los mercados siguiendo el camino equivocado. Considere a las
personas que no han seguido un precio de retirada al llegar a un
punto determinado y que haciéndolo han acabado consiguiendo
dinero. Mientras que en Pristine tendremos que informar de que
hemos perdido dinero en esa jugada, estas personas estarin sa-
tisfechas de 70 haber honrado su stop porque el «resultado final»
ha significado un beneficio. Poco saben estos individuos que han
‘cometido un crimen contra su persona, al que seguird una retri-
bucién. Estas personas han saboreado un éxito falso y el mercado
se asegurara de que reciban tarde o temprano su merecido. ¢Cuél
cree que serd su actitud la préxima vez que esos individuos estén
- en una jugada que desencadene su stop de proteccién? Ignorarle
de nuevo, naturalmente. ¢Por qué no? La tltima vez que lo des-
honraron recibieron una buena recompensa, épor qué no iban a
obtenerla otra vez? Pero esta vez, el valor no repunta como en
aquella ocasion. Esta vez pueden verse atrapados en un valor que
tan s6lo acaba de iniciar una caida libre de varias semanas que no
acabard hasta que sus cuentas lo sufran de verdad. Sepa que ga-
nar dinero incorrectamente refuerza las malas costumbres y las
acciones irresponsables. Una vez que los inversores saborean el
éxito obtenido a las malas, se sienten casi atraidos a repetir ese
error hasta que les roba lo que en su dia ganaron de forma inco-
rrecta’y méas. El mercado es algo muy divertido. Parece que no le
gusta dar beneficios a quienes realmente no se los merecen, In-
tente ganar correctamente. Es mas duradero.

Semilla de sabiduria

A los maestros de la inversién no les interesa tener suerte en el
mercado. No buscan, esperan, ni tan siguiera diéfmta.n de las
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victorias que les llegan, a pesar de sus errores o actos de inver-
sion fracasados. De hecho, cada vez que una inversion se ve re-
compensada por la casualidad, en lugar de por la habilidad, mu-
chos de estos inversores se sienten como si hubiesen perdido.
éPor qué? Porque los auténticos inversores ganadores compren-
den perfectamente que el mercado no da regalos. Lo que parece
ser un calido obsequio es, en realidad, una fria deuda disfrazada
que deberd ser pagada posteriormente con elevados intereses,
Son s6lo los novatos, carentes de las habilidades necesarias, los
que buscan ganar sea como sea. Los inversores sin desarrollar se
encuentran con tan escasa frecuencia en situaciones ganadoras
gie desean obtener beneficios de la manera que puedan. En el
caso del principiante, cada victoria no ganada o no esperada va
seguida por una alegria infantil e ingenua. Como no deberia ha-
ber ganado, tiene la sensacién de que puede respirar un poco.
Tiene la sensacion de haberlo superado, de haber capturado su
presa y escapado de las fauces del peligro. Pero lo que no sabe es
que no puede reclamar para si los beneficios que no sean resulta-
do de sus propias habilidades. No son méas que préstamos que
bien podrian haber sido otorgados por los tiburones. Porque fi-
nalmente tendrin que pagarlos, a veces con su propia sangre.
Las acciones correctas y los métodos adecuados no siempre apor-
tan beneficios a los inversores conscientes. Pero una cosa es se-
gura. El acto equivocado, cometido repetidamente, acabaré vol-
viéndose en contra del inversor. Permanezca libre de deundas.
Asegiirese de ganar correctamente.

lenls

I
Wi
1
A4
T
rel

Coémo eliminar ¢l pecado de ganar por el camino
equivocado

Veamos a continuacién unos sencillos pasos que le mantendrin
en guardia contra este pecado mortal:

1. Después de realizar una inversién ganadora, revise todos
los componentes de dicha inversidn: la entrada, el estable-
cimiento del stop, la espera, la gestidn del diréro, la sali-
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da, etcétera. Busque errores o violaciones de las reglas. Si
encuentra alguno, anote la inversién en su diario como
una pérdida y con los comentarios que describan lo que
necesita rectificar en otra ocasién. Consejo: uno de los
principales problemas es el de asociar los sentimientos de
victoria a las inversiones que, en realidad, no lo son. Siem-
Ppre que un inversor se permite sentirse ganador en inver-
siones que, en realidad, no son victorias, envia a toda su
persona un mensaje de que lo que ha llevado a cabo es lo
correcto y ha estado bien. Esto tendera a reforzar los ac-
tos erroneos y animar su repeticién. No es necesario decir
que los errores acaban superando al inversor.

. Reconozca que los dos principales demonios, esperar y
conservar, seran los principales culpables de las victorias
que se producen tomando el camino equivocado. Jugar en
el mercado como lo haria un avestruz suele funcionar
cuando el mercado es firmemente alcista, Afrontémoslo.
La marea alta hace subir de nivel a todos los barcos. Y si
los inversores que llevan a cabo una mala accidén inverso-
ra en un entorno de mercado alcista son capaces de
aguantar lo suficiente, el mercado acabara pronto bo-
rrando su déficit. Pero cuando este hecho sucede una y
otra vez, los inversores empiezan a creer que esta forma
de actuar, que podriamos denominar «hunde la cabeza
en la arena y espera», es el comportamiento adecuado,
siempre que se encuentren con una inversién perdedora.
Esta creencia erronea es un verdadero veneno que se ex-
tiende en silencio hasta consumir por completo la vida
financiera del inversor. Cuando el mercado no es tan aco-
modaticio, se apodera de todos los beneficios mal gana-
dos y pasa factura, Esta factura es a menudo tan grande
y dolorosa que muchos inversores caen en la bancarrota y
jamas vuelve a oirse de ellos. Reconocer que estos dos
demonios, esperar y retener, producen finalmente la de-
saparicion del inversor es una forma de mantenerse vivo.
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Pecado mortal n.? 7: Racionalizar

Veamos si puede usted adivinar qué es lo que hizo mal el inver-
sor del caso que relatamos a continuacién. Un inversor emocio-
nado ve en un grafico intradiario que se est4 preparando una
buena jugada. Todas las piezas parecen ir colocandose en el lu-
gar adecuado, un retorno intradiario con buenas caracteristicas
de volumen, al soporte, un stop estrecho, etcétera. Y todos los
indicadores de mercado cobran vida después de una tarde de
consolidacién de precios en una jornada de mercado excepcio-
nalmente positiva. Entonces... iBam! Se llega al precio de entra-
da. El inversor ejecuta la orden. Después de una breve subida, el
valor cae abruptamente, perdiendo su breve ganancia, y oscila en
torno al precio de entrada. «{Qué pasa?», se pregunta el inver-
sor. «iTendria que estar arriba!» Con la subida de ltima hora de
la tarde completamente evaporada, el mercado empieza a debili-
tarse y se torna vengativo. A tan sélo un punto del precio de stop,
el inversor empieza a examinar el valor en busca de pistas sobre
el porqué de su caida. Después de buscar la posible aparicién de
alguna noticia (no hay noticias), el inversor comprueba el grafico
diario. «Si. El grafico tiene buena pinta. Realmente buena —ob-
serva—. Bajaré el stop por debajo del minimo del dia. Si. INo
deberia llegar ahi!» Diez minutos después, se supera el nuevo
stop arrastrando con él todo el dinero. Frustrado, el inversor li-
quida el valor y no puede ni creerse todo lo que ha perdido.
-<Dénde se equivoct el inversor? éIgnord la debilidad creciente
del mercado? No exactamente. El inversor cometié los siguientes
tres pecados mortales:

1. Cambiar plazos temporales. Habiendo elegido y jugadola
salida en un plazo intradiario, con un punto de entrada
intradiario y un stop intradiario muy ajustado, el hecho
de pasar a un grafico diario y ajustar el stop basindose en
él altera por completo la jugada original, volviendo el
porcentaje original de riesgo/recompensa en contra del
inversor.

2. Planificar la inversion y no seguir el plan. Seguir el plan
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original (sea cual sea el plazo de tiempo) es algo absoluta-
mente esencial. No seguir ¢l plan coloca al inversor a
merced del mercado y erosiona la confianza necesaria
para invertir con efectividad.

3. Racionalizar. La raiz psicolégica de los dos errores ante-
riores, racionalizar un cambio de plazo temporal o los
planes, es una forma de negaci6n: la negacién de la reali-
dad de lo que est4 realmente sucediendo. La honestidad,
la honestidad de verdad, por horrorosa que sea la verdad,
le colocara por encima de la mayoria de inversores inca-
paces de reunir tanta fuerza interior, prefiriendo, en cam-
bio, sentirse comodos y echar la culpa de sus pérdidas a
algo o alguien que no sean ellos.

Semilla de sabiduria

Planificar todas y cada una de las inversiones es imprescindible
para abordar el mercado con inteligencia. La mayoria de los in-
versores perdedores se mueven de un lado a otro sin saber si-
quiera como construir un plan de inversién. Sin embargo, plani-
ficar la inversién y luego no ejecutar el plan es un error muy
grave. Los que saben lo que tienen que hacer y luego no lo hacen
son los que menos merecen saberlo, y el mercado les da su mere-
cido: pérdidas. Deberia quedar claro que racionalizar esel culpa-
ble que se esconde detras de este y muchos otros pecados capita-
les. La gente suele ser optimista por naturaleza y por eso le
cuesta concluir cualquier acto que signifique una pérdida o pro-
voque dolor. Cuando llega el momento de actuar, son muchas las
personas que son incapaces de reunir la fuerza y la valentia nece-
sarias para dar el salto, por decirlo de algin modo. Lo que hacen,
en cambio, es iniciar un proceso de racionalizacién. Este proceso
de conversacién interna en torno a la accién correcta, acaba
apartando completamente del juego al inversor.
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Cémo eliminar el pecado de la racionalizacion

Eliminar o contrelar el proceso de racionalizacién puede hacerse
siguiendo los dos pasos que detallamos a continuacién:

1. En primer lugar, el inversor debe darse cuenta de que esta
racionalizando, Los principales signos de estar mante-
niendo una conversacion interna sobre una accién son:
a. Preguntarse «por qué» un valor estd actuando de una

manera determinada. La razén detras del comporta-
miento de un valor no deberia influir sobre la accién
predeterminada del inversor. Si el plan era salir de
XYZ cuando bajara por debajo de 20 d6lares, no tiene
ningln sentido averiguar por qué el valor ha bajado.
La accién correcta del inversor es salirse primero, lue-
go formularse las preguntas.

b. Buscar noticias. Estar al corriente de las noticias rela-
cionadas con un determinado valor no es, en si mis-
ma, una mala cosa; sin embargo, cuando el verdadero
objetivo detrds de buscar noticias es posponer una ac-
cién que ya estaba planificada, no es mis que un ejer-
cicio de escapismo.

c. Pensar en términos de «a lo mejor». Siempre que un
inversor empieza a utilizar la expresién «a lo mejor»
cuando debe entrar en accién y ejecutar un stop al lle-
gar a un precio objetivo, significa que reina la incerti-
dumbre. Casi siempre es mejor seguir un plan de in-
versién determinado de antemano que decidirse por
cambiar a medio camino. Seguir estrictamente el plan
no siempre ofrece los mejores resultados, pero si ani-
ma la disciplina, una cualidad invalorable que todo
inversor debe poseer. En cuanto el inversor vislumbra
los signos de racionalizacién, la inica accién adecua-
da es la que sigue a continuacion.

2. Salirse del valor. Puede que suene duro, pero mis muchos
afios de experiencia me han convencido de que la racio-
nalizaci6n hace més mal que bien. Si le resulfa dificil sa-
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lirse por completa de la operacién, aligere como minimo
la carga vendiendo la mitad de lo que tenga. En resumen,
si intenta buscar un motivo para seguir conservando ese
valor, es evidente que no hay razén aparente. Y el inversor
que conserva un valor sin disponer de un motivo firme
para ello, acabara siendo un inversor perdedor.

Cémo encontrar y eliminar a su demonio mas mortal

Yoghi Berra estaba orgulloso de afirmar: «Lo tinico que no quiero
es estar seguro de cometer el error equivocado». Un comentario
fascinante pronunciado por un hombre fascinante. No sé si este
legendario entrenador de béisbol jugé alguna vez a la Bolsa, pero
su frase se refiere decididamente al desafiante juego de la inver-
gién. Los inversores deben tener siempre presente que existen dos
tipos de errores o pérdidas: (1) los debidos a la ley de las estadisti-
cas y, por lo tanto, inevitables, y (2) los que son resultado de los
siete pecados capitales y/o de la ejecucién errénea del plan de in-
versién. Los inversores no s6lo deben ser conscientes de este he-
cho, sino que deben ademés aprender a diferenciar entre las pér-
didas que se producen debido alos «pecados» ylas que se deben a
las estadisticas. Nunca debe olvidarse que la pérdida es, y siempre
ser4, parte permanente del juego de la inversion: Por mucho que
sepamos, las inversiones perdedoras formarén siempre parte de
nuestra realidad. Nuestro reto como inversores estd en no evitar
por completo las pérdidas. Se trata de gestionar con inteligencia
las pérdidas que suframos y asegurarnos de experimentar tinica-
mente aquellas que se produzean por el hecho de que no podemos
ganar siempre. Debemos también fijarnos el objetivo de erradicar
por completo de nuestra vida inversora las pérdidas equivocadas.
En otras palabras, debemos mantener eternamente una «mision
de biisqueda y destruccién» de los demonios (los errores) que evo-
lucionan a partir de los «pecados» y tienen el poder de apartarnos
del juego. Hemos detallado aqui una actividad que ensefiamos y
exigimos a todos los inversores que trabajan con nosotros. Esta-
mos seguros de que también le resultara 1til en su_ﬁ:?s{).
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La preparacion

Antes de empezar a diferenciar las pérdidas «buenas» de las
«malas», es necesario organizar un apartado en su diario que
facilite el seguimiento de sus avances. Lo conseguira llevando a
cabo los tres pasos siguientes:

1. Divida en dos columnas una pégina de su diario.
‘2. Titule la columna izquierda como «No puedes ganar
siempres.
3. Titule la columna derecha como «Métalos o te mataran».
Estamos seguros de que capta por donde vamos.

Ahora ya esta listo para iniciar el importante proceso de la
«separacién». Denominamos esta actividad como «separacién
de las pérdidas buenas de las pérdidas malas».

Separacion de las pérdidas buenas de las pérdidas malas

1. Revise concienzudamente los compenentes individuales
de cada inversién perdedora: la entrada, la gestién de la
inversi6n, es decir, la determinacién inicial del precio de
retirada y el método de seguimiento de la retirada, la sa-
lida, eteétera.

2. Si después del repaso comprueba que no ha cometido
errores, anote la inversién en la columna de «No puedes
ganar siempre» y pase a la siguiente inversion. Estas in-
versiones «sin errores» pueden ignorarse en este punto.

3. Si después del repaso admite que ha cometido un error
evitable, anote la inversion en la columna de «Matalos o
te matardn» bajo una subcategoria con el nombre del
error. Esto se hace para ayudarle a diferenciar un error de
otro. Algunos ejemplos de estas subcategorias serian:
«entrada excesivamente tardia», «salida excesivamente
temprana», «stop ignorados, etcétera. Como verd, en el
capitulo 6 hemos detallade un proceso Slmﬂar...‘g'




Laos siete pecados capitales de la inversion - 179

Encontrar y matar el demonio principal responsable
de su caida

Después de una serie de inversiones perdedoras, se dara cuenta
de que existe una subcategoria de errores que supera a las de-
mas. Una vez haya detectado ese fenémeno, habri encontrado el
demonio principal responsable de su caida. Y debe inmediata-
mente decidirse a matarlo, sin piedad. Su tnico objetivo en la
vida, llegado este punto, sera erradicar por completo de su exis-
tencia este error que comete con frecuencia. Cueste lo que cues-
te, sea cual sea el esfuerzo necesario, debe poner fin a este error.
Si el error es «stop ignorado», debe ponerse como objetivo ser
siempre fiel a sus stops. Si esto significa vender antes, higalo.
Venda antes. Pero haga lo que haga, no permita que otra inver-
sion caiga por debajo del stop predeterminado, nunca. Prométa-
se que en los dias venideros, semanas o meses, la columna titula-
da «stop ignorado» serd la que tenga el ntimero inferior de
anotaciones.

Cuando esta subseccién de errores se haya convertido en el
menor de sus problemas, empiece a trabajar en la siguiente cate-
goria que destaca ahora como el mayor problema. Acostiimbrese
aseguir toda la vida con este proceso. Finalmente, su mayor pro-
blema ya no ser4 decidir qué demonio matar, sino encontrar de-
monios que matar, y punto.
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Las reglas d e supervivencia del maestro de la inversién

Leyn.el: Conodzcase

" Es crucial gue los inversores sepan quién son y qué son. Porque

s6lo entonces serdn capaces de saber cémo deberian jugar en el
mercado. Mire, el estilo de juego del inversor deberia basarse en-
teramente en sus tendencias, deseos, apetencias, temores, etcé-
tera, Si el inversor intenta encajar en un estilo que va en contra
de su fondo Ppsicoldgico, por asi decirlo, los resultados pedrian
ser desastrosos. Por ejemplo, pensemos en aquel inversor que
era tremendamente impaciente, A este inversor le resultard muy
duro conservar un valor mas de diez dias. De hecho, incluso cin-
co dias le parecerian una eternidad, Asi pues, si aparece un rasgo
‘de cardcter tan dominante como esa impaciencia, realizar una
inversién a 1argo plazo de dos meses 0 més serfa un gran error. El
inversor, en efecto, estaria luchando consigo mismo a través del
mercado. Sabiendo esto, ese inversor deberia limitar sus jugadas
a aquellas que potencialmente ofrezcan un movimiento més ra-
pido e inmediato. Y mientras que la frecuencia de pérdidas serfa
mayor, ese tipo de jugadas, sincronizadas con su personalidad,
cuajarian mucho mejor. Y como resultado de ello, tg(mm mejo-
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res decisiones. ¢Capta el aspecto? Veamos a continnacién algu-
nas preguntas que deberia formularse para descubrir quién, qué
y dénde se encuentra como inversor. Cuando conozea las res-
puestas, le serd mucho mis facil determinar si tiene, o no, natu-
raleza de inversor.

1. éSoy paciente? Si la respuesta es si, es usted por naturale-
zaun inversor a medio y largo plazo. Si no es paciente por
naturaleza, lo mejor seria jugar a corto plazo para com-
plementar su fondo emocional y psicologico.

2. éMe siento seguro en manos del tiempo? Si, significarfa
que tiende a pensar y confiar en que con el tiempo las
cosas acaban solucionindose. Esto le convertiria, por
naturaleza, en un inversor a medio y largo plazo. Si tien-
de a derrotar al tiempo, a solucionar los problemas més
rapidamente de lo que el tiempo podria hacerlo, es inhe-
rentemente un inversor a corto plazo o intradia por na-
turaleza.

3. éMe pongo nervioso a medida que pasa el tiempo? Si al
segundo después de iniciar una inversién empieza a sen-
tir un ligero nerviosismo, es usted definitivamente un in-
versor a corto plazo o intradia. Si se pone més y més ner-
vioso respecto a una inversién (pierda o gane) a medida
que pasa el tiempo, lo adecuado para usted es el corto pla-
zo. Si puede comprar un valor y salir inmediatamente a
dar un paseo, llamar a un amigo, comprar un bocadillo
o leer el periddico, no es usted un inversor a corto plazo o
intradia.

Las respuestas a las siguientes preguntas determinarén en
qué plazo de tiempo de operacién deberfa usted centrarse: mi-
cro, corto, medio o largo plazo.

1. éHasta qué punto me siento cdmodo con el riesgo? Si estar
250 délares abajo en una inversién le hace sentirse un
fracasado, su estilo correcto de juego es el del corto plazo.
Si puede estar 1.000 délares abajo en una Jugada y sentir-
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se todavia bien con las perspectivas, lo mejor es que jue-
gue a largo plazo.

2. dEstoy dispuesto a sufrir grandes pérdidas a cambio de,
potencialmente, poder conseguir grandes rentabilidades?
De ser asi, lo mejor es que juegue a largo plazo.

3. éTiendo a sentirme mds cémodo persiguiendo movimientos
de precios pequefios y poco significativos y manteniendo
mis pérdidas en el minimo? Sila respuesta a esta pregunta
es s, es usted un inversor a corto plazo por naturaleza y lo
que mejor le ird serd jugar a micro plazo.

Estas preguntas ayudaran al inversor a determinar en qué
técnicas y tacticas concentrarse.

éSoy un jugador?

dMe gusta apostar a lo grande?

¢Me gusta ir ganando poco a poco?

éSoy tacafio? _

¢Considero de gran importancia el precio o la calidad?
¢Odio incluso las pequefias pérdidas?

¢Considero tan importante la emocién como la victoria?

BRSO TN

Podemos seguir y seguir, Pero estamos seguros de que ha
captado la idea.

Leyn.2 2: Conozca a su enemigo

Mientras que conocerse es la primera orden del dia para cual-
quier inversor, también es importante conocer al enemigo. Como
hemos mencionado en diversas ocasiones, la inversién es una
guerra. Pero écontra quién? Como inversores, nuestros adversa-
rios son principalmente los demds inversores y jugadores del
mercado. Reflexionernos i wiinuto sobre ello. Cada vez que us-
ted compra un valor hay alguien, en el otro extremo de la tran-
saccion, que se lo vende, En otras palabras. Alguien esta sacdn-

‘dose de encima ese mismo valor que usted compray utilizindole
e
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a usted para hacerlo. Y ese alguien piensa que es mas inteligente
y més astuto que usted. ¢Sabe quién es ese alguien? Es su enemi-
go. La mayoria de los inversores pasan por alto este punto. Ope-
ran con el concepto de que compran al mercado en general. Tie-
nen una imagen mental de un lugar vago donde se amontonan
montafias del valor deseado a la espera de ser adquiridas. iFalso!
Siempre que usted compra, estd comprandole ese valor a alguien.
Y al revés, siempre que usted vende, alguien estd compréndole.
La pregunta es: éconoce a esa persona? éComprende el pensa-
miento de esa persona, sus motivos, creencias, sentimientos y
emociones? Porque, de no ser asi, ¢c6mo sabe que no es él o ella
quien lleva la razén?

Es importante que se dé cuenta de que cuando invierte en
valores del NASDAQ), est4 operando tipicamente con un crea-
dor de mercado, el término que se aplica a los miembros del
NASD que compran y venden valores, tanto para sus clientes
como para sus propias cuentas. Algunos de los principales crea-
dores de mercado son Goldman Sachs (GSCO), Merrill Lynch
(MLCO), First Boston (FBCO), etcétera, A pesar de sus respe-
tables nombres, no son normalmente lo que se diria un amigo
tipico cuando operan en el NASDAQ. Son los jugadores que
estan en el extremo opuesto de su transaccion. Usted esta com-
prando, mientras ellos le venden. Y viceversa. éPiensa que son
generosos por ofrecerle los valores que usted desea? Por su-
puesto que no. Creen que tienen razén y que usted se equivoca.
Apuestan contra usted y ésabe en qué los convierte eso? En su
enemigo. Pero no olvidemos nunca que el mayor enemigo de
todos no es un inversor lejano o un creador de mercado, sino
nosotros mismos. Nosotros somos nuestro mayor enemigo. So-
mos el principal impedimento para nuestro progreso y nuestro
éxito, y somos los inicos que poseemos el poder de conquistar-
nos. Todos los demonios psicologicos y emocionales a conquis-
tar estin dentro de nosotros. Nos pertenecen, y si gueremos
alcanzar el éxito como inversores, son el mayor enemigo a de-
rrotar y transformar para renacer. Pero antes de poder con-
guistarnos, debemos conseguir conocernos. Como Shakespeare
nos dijo hace ya varios siglos: «La culpa no estd en las estrellas,
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sino en nosotros», Veamos a continuacidn, diversas maneras de
conocer al enemigo:

1. Nunca rvealice una inversién sin antes preguntarse:
«éQuién estd en el otro extremo de la operacion?». Esta
pregunta servira para que tenga presente que el enemigo
se encuentra siempre en el extremo opuesto de la opera-
cién. Parte del éxito de la inversion recae en conocer a los
enemigos del otro extremo de la operacion y, luego, apren-
der a superarlos.

2. Cuando busgue culpables, no lo haga nunca mds alld de
usted. Si tiene pérdidas, usted es el enemigo definitivo de-
tras de dichas pérdidas. Mientras que los demas inverso-
res y los creadores de mercado son también enemigos, lo
son de categoria inferior. Los inversores capaces de con-
quistarse a si mismos (los demonios emocionales y psico-
légicos) conquistan con ello al resto. El dominio dela in-
version es el subproducto del autodominio.

Ry n.2 3: Férmese ripidamente

En lo que se refiere a convertirse en contable, abogado, incluso en
fontanero, todo el mundo parece comprender la necesidad de una
formaci6n. El grito mundial por una calidad superior en la edu-
cacibn es casi ensordecedor. Y como resultado de esta concentra-
¢i6én en el aprendizaje, existen escuelas que ensefian de todo, des-
de hacer punto hasta ingenieria quimica y electrénica. Lo raro del
caso es que, en lo que a la inversién se refiere, muy poca gente
considera que la formacién sea importante. Se trata de algo que
nos resulta increiblemente frustrante, sobre todo dado el hecho
de que invertir es probablemente una de las tareas mas dificiles
que existen. Pero la mayoria de los inversores, incluso los que se
conocen como los «serios», pierden, en cierto sentido, su fe en la
educacion cuando se trata de su dinero. No importa que el mer-
cado tenga la capacidad de provocar la ruina financiera. La mayo-
ria estd dispuesta a echar a volar sin guia alguna o, Exilcius-::- peor, a
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confiar en otro para que vuele por ellos. No parece ni tan siquiera
importar que aprender a invertir con éxito ofrezea recompensas
que superen en mucho los suefios mas increibles de muchas per-
sonas. La mayoria siente la necesidad de introducirse en la oscu-
ridad sin ninguna instruccién. La verdad del tema es que mien-
tras que la persona media jamas sofiaria en introducirse en un
negocio como la justicia o la medicina sin algiin tipo de formacién
previa, la actitud es completamente distinta en cuanto a la inver-
sion se refiere. De algiin modo se les ha vendido el concepto equi-
vocado de que cnalquiera puede introducirse ingenuamente en el
mercado, sentarse cara a cara con los especialistas del New York
Stock Exchange (NYSE), los creadores de mercado del NASDAQ
y profesionales como nosotros, y ganar. No es necesario que diga
lo lejos de la verdad que queda eso. Llevamos més de trece afios
invirtiendo. Alcanzar nuestro estado actual de dominio del mer-
cado no ha sido facil. Aiin recordamos, y a veces todavia sentimos,
el dolor y el sufrimiento experimentados para llegar hasta donde
estamos. ¢Piensa que nosotros, ¢ inversores como nosotros, esta-
mos dispuestos a permitir que los que carecen de conocimientos
entren en nuestro mundo y se lleven la comida de la mesa de
nuestras familias? Antes de que esto sucediera, seria necesario un
frio dia en las profundidades del purgatorio.

Creemos tan firmemente en la necesidad de una educacién
inversora que llevamos més de cinco afios formando a inversores
profesionales, creadores de mercadoy gestores de dinero. No nos
cabe la menor duda de que la formacién es la primera llave que
abre la puerta del dominio de la inversi6n. Llevamos tiempo su-
ficiente en este juego llamado inversién eomo para saber que
todo el mundo que quiera ser ganador tiene que pagar unos de-
rechos. Una formacién del nivel de Harvard no se obtiene sin
antes pagar una matricula del nivel de Harvard. Reconozea que
el abono de la matricula es necesario. Y como inversor, se paga
de una u otra manera: voluntaria o involuntariamente. El mer-
cado se encargari de ello. Tendra que decidir qué camino tomar.
Nosotros somos de la opinién de que deberia optar por pagarla
voluntariamente. Veamos, a continuacion, unos cuantos pasos a

seguir para obtener la debida formacién: &
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1. Busqueuna empresa de calidad que ofrezca un programa
de formacién para inversores. Le ahorrard afios de prue-
ba y error y perder dinero durante el periodo de desarro-
llo.

2. Lea los libros de inversién mds destacados. Existe una
preponderancia de libros sobre el mercado de valores y el
tema de la inversion y el juego en la Bolsa. Y su cantidad
crece de forma exponencial. Desgraciadamente, la mayo-
ria de estos libros ofrecen poco mas que hechos basicos y
vagas teorias académicas. Los mejores libros son aquellos
que ayudan al inversor a pensar correctamente. Las tacti-
cas y las técnicas son asimismo importantes, y muchos
libros no cubren bien esta parte del contexto. Pero los po-
cos que ofrecen tanto las ideas como los elementos técti-
€08, SON COIMO OTO Puro.

Ley n.¢ 4: Proteja su bien més preciado

Como inversor activo, se vera obligado a enfrentarse a ocasiones
en las que numerosos descensos, informes de beneficios negati-
vos 0 nuevas noticias econdmicas negativas, causardn estragos
tanto en el mercado en general como en las posiciones de valores
que tenga abiertas. Mientras que las pérdidas son una realidad
‘permanente e inevitable para cualquiera que participe en el mer-
cado, nunca nos resultan agradables, especialmente cuando se
producen como resultado de cuestiones ajenas a nuestro control.
Debido a que no es posible eliminar por completo de los merca-
dos financieros el elemento de incertidumbre, siempre es nece-
sario disponer de una estrategia de venta protectora. Es la estra-
tegia que nosotros denominamos Politica de Seguros de Pristine.
Como bien saben muchos de nuestros suscriptores, se trata de un
tema que destacamos permanentemente, casi hasta el agota-
miento. Pero la prudencia dicta que debemos hacer todo lo que
esté en nuestro poder para proteger nuestro bien mas preciado:
nuestro capital inicial. Cuando eso desaparezca, amigo mio, ya
puede empezar a clavarnos el tenedor, porque estargmos hechos,
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cocinados, terminados. ¢Lo comprende? Es esencial que asi sea.
Creemos que toda inversion profesional deberia tener un precio
conereto de compra y dos precios de venta. Uno de esos precios
de venta aborda la banda superior y proporciona un punto de
referencia donde obtener beneficios. Sin embargo, como vivimos
en un mundo real, debemos tener también un precio de venta
que afronte la posibilidad de que la inversién vaya mal. Debido a
que los seres humanos son optimistas por naturaleza y a menudo
muy ingenuos, la «venta protectora» es la que recibe menor
atencion por parte del inversor. No es necesario decir que ésta es
la razon por la cual, en la inversion, las ganancias son muy infe-
riores a las pérdidas. Como inversores de Pristine, no podemos
permitirnos ser humanos, al menos en este aspecto. Con el libro
de bolsillo no basta. Asegiirese, entonces, cada vez que lleve a
cabo una inversién, de tener siempre en mente estos tres precios.
El precio de entrada, el precio con el que obtener beneficios y el
precio de stop de proteccién, lo que debera conocer como su Po-
litica de Seguros de Pristine. Reconozca siempre que el precio
més importante, de lejos, es el del stop de proteccién, al menos
durante las fases iniciales de inversion. Este precio representa la
linea en la tierra que usted traza inteligentemente para el merca-
do. Le proporciona por anticipado cudl es el coste méiximo de su
equivocacion y, lo que es mas importante, sirve para protegerle
de lo tinico que puede echarle fuera de este maravilloso juego
que llamamos inversidn; el derrumbamiento precipitado de un
valor. Podré disminuir la frecuencia de sus inversiones perdedo-
ras instituyendo una estrategia de stop con pérdida, de modo
que las pérdidas serdn tan insignificantes en el equilibrio que, a
la larga, perderan importancia. Se lo prometemos. Hemos perdi-
do mucho y hemos perdide poco. Perder poco es mucho mejor.
Proteja su precioso capital, cueste lo que cueste.

Hemos detallado aqui unas instrucciones basicas sobre como
desarrollamos la Politica de Seguros de Pristine, tanto para la
inversién de tipo swing (que se desarrolla en periodos que osci-
lan entre los dos y los diez dias) y la inversion intradiaria (que se
desarrolla en periodos que oscilan entre minutos y horas).

Y
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La inversion de tipo swing (swing trading)

L

En primer lugar, entramos en toda inversién de tipo
swirng basandonos en uno de los tres distintos métodos de
entrada. El precio de entrada concreto se basa tipicamen-
te en un grafico diario de precios. Cubriremos con mucho
detalle los tres métodos de entrada en el capitulo 14,
Después de adquirir el valor, establecemos un stop a un
precio que se sitie entre el 1/16 y el 1/8 por debajo del
minimo del dia de hoy, o del minimo del dia anterior, e/
gue sea inferior de los dos. Veamos un ejemplo: compra-
mos WXYZ a 20 ddlares. El minimo del dia de hoy se si-
tia en 19,25 délares. El minimo del dia anterior fue de
18,50 délares. Ya que el minimo del dia anterior es infe-
rior al minimo de hoy, nuestro stop de proteccién se si-
tuaria en 18 7/16 0 18 3/8 délares. '

Este stop de proteccién inicial permaneceria fijo durante
dos dias completos, siendo el de entrada el primero de
esos dias, Después de dos dias, solemos realizar ajustes
hacia arriba para proteger parte de nuestros beneficios.
En el capitulo 16 ofrecemos mds instrucciones detalladas
sobre el ajuste de los precios de stop.

La inversidon intradiaria

1. En primer lugar, entramos en toda inversién intradiaria

basandonos en uno de los distintos métodos de entrada
intradiaria. Este precio de entrada se basa tipicamente en
un grafico de precios de cinco o quince minutos. Cubrire-
mos con mucho detalle los métodos de entrada intradia-
ria en el capitulo 17.

Después de adquirir el valor, establecemos un stop de
proteccién a un precio-a1/16 por debajo del minimo que
aparecia en el grafico de cinco o quince minutos sobre la
base del cual hemos comprado. Sila compra se ha basado
en un grafico de cinco minutos, situaﬁamogfle stop direc-~




a ente al precio de compra. Si basamos la compra
co de quince minutos, situariamos el stop di-
e te debaja del precio de los quince minutos, que

del «Santo Grial», se aferran innecesaria-
nsa (que sugiera «supercomplejidad». Loga-
eurolégicos y confusas ecuaciones mate-
pocos ejemplos de hasta qué punto
elementos basicos. Bsicos como las
dencia, soportes y resistencias de pre-
os de volumen, principales estadisticas
os primarios y similares. La mentalidad
a por sentado que si algo no es com-
punto de vista es el contrario al de
al y la certeza de accién nacidas a
o son casi indescriptibles. Y todos
un fundamento adecuado con los
nden el valor de repasarlos sin ce-
ar los puntos bésicos y comprende-
ez es la madre de la claridad.
1 de las siguientes preguntas, puede
én con excesiva complejidad:

as y ticticas de inversién a un
°€ afios de edad? .

\éticos para invertir?

‘A para invertir? 4

i,
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4 iNe =<==sita mds de tres aplicaciones de software para in-
verti® * :

5. ¢N ec;-esltaria mas de cinco minutos para exponer sobre
e o I su estrategia de inversién?

Se trata =s6lo de unas cuantas preguntas que apuntan hacia la

c:}mplejida,f:l' Asegiirese de trabajar con sencillez.

Leyn.e 6: _Aprenda de las pérdidas

] camiino €FY® conduce hacia el dominio de los mercados es un
vizje plaga.do de irfcnnta?)les obstaculos. El peligro, las pérdidas,
las pruebas v las trfbu.lamon es que todo aspirante a inversor debe
soportar sO 12 suficientes como para romper la espalda y erosio-
nar el alma dela mayoria de individuos que osan seguir ese ca-
mino. Fs ur2a vergiienza que haya tantas personas dispuestas a
asumir ré.pid""rfm“te' que la persona que domina su labor y los
mercados cOn increible destreza, lo hace porque ha tropezado
accidentalyrrente con este don gracias a una tendencia innata o
aitiial, 10 - SUPuesio muy alejado de la verdad. Dolor. Pérdida.
Frustracior Confusion. Incertidumbre. Inconsistencia. No son
més que alg“nosfle los estados y las circunstancias que propor-
. necesaria para alcanzar las cumbres desea-~
das de graﬂdeza- T'odo inversor que disfruta hoy de un cierto ni-
vel de éxito hasufrido, a buen seguro, ayer, el dolor y1a agonia de
Etanp ed-or. Solmos seres humanos y como tales no aprende-
mos de 108 &xitos, sino de los fracasos. Somos adultos y sabemos
que 1o deheros tocar el fuego porque, de pequefios, nos quema-
mos con &k Lo mismo sucede con la inversién. Aprendemos a
ganar s6lo después de aprender todas las formas posibles de per-
der. Y por €5° le formulo la siguiente pregunta: ¢qué estd hacien-
do usted con 1os fracasos que suffe en el mercado? ¢Los despre-
cia, los igno™® los deja que se pudran y que se hagau mds
potentes & medida que pasa el tiempo? ¢0 le sirven como valio-
sos ejempl©® de lo que no debe hacer en el futuro? Nuestras pér-
Aidsis eswnden el secreto del éxito que andamos buscando, Pri-
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mero tenemos que perder, luego utilizar esas pérdidas como
impulsores para ganar, Recuerde, sélo somos capaces de saltar
grandes distancias si damos primero un paso hacia atrss. En otras
palabras, primero damos un paso hacia atrés, luego saltamos ha-
cia adelante. Fs la ley de la naturaleza. Es la marca del éxito. Y
ese, amigo mfo, es el camino hacia el dominio de Ia inversi6n. Sin
dar primero un paso hacia atrds, nuestro intento de saltar hacia
adelante serd débil. No se queje ni lloriquee si experimenta una
inversién perdedora. Todo o contrario, deberia celebrarlo, Por-
que esa pérdida, manejada adecuadamente, es una guia angelical
y maravillosa que tiene el potencial de conducirle hacia un futuro
ganador.,

Semilla de sabiduria

Una de las herramientas mds valiosas disponibles para el inver-
SOr 10 es precisamente un indicador de mercado de moda o algu-
na técnica sexy de inversién, sino un diario sencillo y efectivo
donde anotar las inversiones perdedoras. He descubierto que
anotar todas mis pérdidas me facilita la labor de ver tendencias y
erTores recurrentes. Por ejemplo, después de revisar una racha
de cinco pérdidas, es posible descubrir que la causa de cuatro de
ellas fue una entrada excesivamente tardia. Ese valioso descubri-
miento, manejado correctamente, es la llave secreta para mejo-
rar espectacularmente el porcentaje de victorias. Llegado ese
punto, el inversor centrard su atencién en entrar mas pronto o en
fiegarse a entrar en un determinado valor demasiado tarde. Re-
cuerdo un interesante descubrimiento que realicé afios atrds
después de utilizar mi diario para revisar fodas las pérdidas que
habia sufrido en el transcurso del Gltimao ano. Después de un re-
paso detallado, descubri que el 78 por ciento de mis inversiones
con pérdidas se habian producido con valores cuyo coste oscila-
ba entre ocho y quince délares bor accion. Recuerdo aquel dia
como si fuese ayer. Fue un descubrimiento asombroso que estoy
seguro que habrfa pasado por alto de no llevar mi diario. Clara-
mente, aquel repaso sirvié para revelarme algo tan sencillo como
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que si me hubiera alejado de los valores de precios mis bajos, mi
rentabilidad se habria doblado, como minimo. El repaso de los
propios fallos puede dar como resultado cosas increfbles, Un dia-
rio de estos fracasos dice mucho sobre quién, qué y dénde esta-
mos. 8i utilizamos, ademas, las fechas, puede decirnos asimismo
hacia dénde vamos, o si de hecho vamos hacia algiin lado, Nunca
saldria de casa sin él. De hecho, ni tan siquiera estaria en casa sin
él. Mi hija de cinco afios de edad aprendié a caminar sobre la
base de caerse. Ahora corre. Este inversor y escritor de treinta y
tres anos de edad, aprendio a invertir perdiendo primero. Ahora
ensefio a inversores del mundo entero a ganar en los mercados
como lo hago yo. Las victorias vienen solas. Limitese a aprender
el arte de perder adecuadamente y sus suefios se convertirdn por
si solos en realidad.

Leyn.2 7: Lleve un diario de sus inversiones

Una de las acciones mas valiosas que un inversor puede llevar a
cabo es llevar un diario personalizado de sus errores de inver-
sién. Como muchos de nuestros alumnos y suscriptores saben,
creemos firmemente que nuestros fallos (tanto en la vida como
en el mercado), debidamente utilizados, sirven como camino a
seguir hacia las cumbres de la maestria en la inversion. Y llevar
un historial detallado de sus errores de mercado le ayudara a sa-
ber quién es usted, qué es lo que es y hacia dénde va. Siete afios
atras, esta sencilla tarea me ayudé a elevar mi exactitud inverso-
ra hasta un nivel que nunca pensaba poder alcanzar. No tengo
motivos para creer que no pueda pasarle lo mismo a usted. Asies
como llevé a cabo esta sencilla, aunque efectiva tarea. En primer
lugar, tomé todos nuestros informes de gestion lastimaosos y ano-
té minuciosamente los detalles (fecha de la inversién, simbolo
del valor, precio de entrada, precio de salida, comisién total, mo-
tivo de la inversion, etcétera) de todas y cada una de las inversio-
nes con pérdidas. Con la ayuda de un cuaderno de graficos (hoy
utilizo la aplicacién de gréficos) revisé y diseccioné todas las de-
cisiones y descubri que muchos de los errores se repetian una y
=i
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otra vez. Me dispuse a agrupar estos errores en distintas catego-
rias, como «entrada excesivamente tardia», «venta excesivamen-
te temprana», «tiempo de conservacion excesivo», «exceso de
ambicién», «exceso de nerviosismoy, «stop ignorado», etcétera.
Completada esta tarea, me quedé con la inequivoca imagen de
quién era yo como inversor (un principiante fracasado) y en qué
debia trabajar de inmediato para convertirme en alguien distin-
to (un profesional de éxito). Elegi entonces el grupo con mayor
numero de entradas e, ignorando el resto, me dediqué a erradi-
carlo de mi vida. No descansé hasta acabar con aquel error con-
creto. Entonces empecé con el siguiente error mas frecuente y
acabé también con él. Acabé con el siguiente y con el otro. Diez
meses mas tarde, mientras trabajaba con mi dltimo grupo de
errores, me percaté de que llevaba varios meses invirtiendo con
rentabilidad, sin darme apenas cuenta de ello. Estaba tan con-
centrado en eliminar los errores que el efecto colectivo de mis
inversiones ganadoras me habia pasado casi desapercibido. Esta
fue para mi la prueba de que ganar viene solo. Un inversor de éxi-
to se define mejor por su forma de perder que por su forma de
ganar. El inversor que gana bien; pero pierde mal, acabaré con-
virtiéndose en una estadistica mas. El inversor que gana mal,
pero pierde bien, aguantaré el tiempo suficiente como para aca-
bar haciéndolo bien. El inversor que gana bien y pierde bien ten-
dra que encontrar formas creativas de gastar el dinero que vaya
ganando. A través de este concienzudo proceso de realizar el se-
guimiento de mis errores, aprendi lo que no tenia que hacer y mi
cuenta inver-sora empez6 a crecer. Escriba un diario de su cami-
no hacia el éxito, amigo mio, y verd aumentar su nivel de maes-
tria en la inversién. Quedari sorprendido al ver como una tarea
tan sencilla como llevar un diario de inversiones le ayuda a elimi-
nar algunos de sus mayores demonios inversores y, en conse-
cuencia, a mejorar su capacidad de ganar.

Veamos, a continuacién, un ejemplo de como mis alumnos y
yo preparamos nuestros diarios personales de inversion:
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Inversion 1

Fecha de la tnversidon: 15 de junio de 1999.

Clasificacion del mercado: Positiva (hablaremos més sobre
como clasificar el mercado en un capitulo posterior).

Simbolo: PSFT.

Niimero de acciones: 100.

Tipo de inversion: Larga.

Estilo de inwersién: Inversién de tipo swing (de dos a cinco
dias).

Precio de entrada: 18,50 d6lares.

Motivo de la entrada: Regla de la compra de treinta minutos
(véanse mas detalles en una seccion posterior).

Precio de stop inicial: 17,50 dolares (por debajo del minimo
del dia).

-+ Objetivo: De 20,50 a 21 délares (esperando un movimiento
hacia la media mévil de doscientos dias)..

Fecha de venta: 16 de junio de 1999.

Precio de venta: 16,75 délares.

Motivo de la venta: Violacién del stop de proteccién.

Resultado: Pérdida de 1,75 o 175 ddlares (omitiendo comisio-
nes).

Error 1: Miedo a apretar el gatillo. Dudas en la entrada, lo
que dio como resultado comprar 1/4 de punto por encima de
donde deberia haber comprado. Sélo este error me costd 25 dé-
lares.

Error 2: Stop ignorado. Al llegar al precio de stop predefini-
do en 17,50 ddlares, sucumbi a ese enemigo llamado esperanza,
hundi la cabeza en la arena, por decirlo de algin modo, y me
engafié creyendo que habia grandes probabilidades de recupera-
cion. Este error me costé 3/4 de punto adicionales o, lo que es lo
mismo, 75 dblares.

Error 3: NJA.

El diario de esta inversion revela un universo de informacién
sobre el inversor, Los dos errores més comunes, el miedo a apre-
tar el gatillo e ignorar el stop, sugieren que el inversor experi-
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menta escepticismo, en lugar de optimismo, y que se siente inge-
nuamente optimista, en lugar de ser de lo mas escéptico. Se trata
de una afeccién muy comun que normalmente pasa desapercibi-
da. Sin embargo, llevar un diario de las pérdidas sirve para des-
cubrir este tipo de cosas ocultas y nos muestra con claridad quién
somos, qué y hacia dénde vamos como inversores. Si persistiera
este modelo, el 1inico objetivo en la vida de este inversor deberia
ser dar la vuelta a esos dos sentimientos, asegurarse de que las
diez inversiones siguientes, por ejemplo, no repitieran ninguno
de esos dos errores. El inversor podria decidir afrontar los erro-
res por separado o conjuntamente. Fuera como fuese, el punto
de atencién del inversor no deberia ser ganar dinero, sino asegu-
rarse de que ninguna inversion cayera por debajo del stop prede-
finido. Incluso aunque esto significara vender frenéticamente
antes de la retirada, el inversor buscaria no tener ninguna inver-
sién que violara el stop definide. De hecho, el inversor deberia
tener casi deseos de que bajaran sus inversiones para asi poder
acabar de una vez por todas con su peligrosa costumbre (demo-
nio). El inversor deberia asimismo practicar la ejecucion de las
compras iniciales con una conveniencia superior. Una vez apare-
ciera el signo de compra, la tarea del inversor seria eliminar to-
dos los pensamientos y concentrarse tinicamente en llevar a cabo
esa inversién. Una vez mis, aunque cayera en cierto frenesi con
esta actitud, deberia realizarlo en todas y cada una de sus inver-
siones, costase lo que costase. La idea no es necesariamente ga-
nar dinero, aunque muy bien podria ser el efecto final. La idea es
«matar» a los dos demonios que presentan el potencial de expul-
sar al inversor para siempre del juego.

Llevar un diario de las inversiones perdedoras obrard mara-
villas en usted. Lo sabemos perfectamente porque después de
practicarlo durante un tiempo, nuestras propias inversiones as-
cendieron a niveles completamente novedosos. Llevar un diario
de las pérdidas es una de las practicas que exigimos a los alum-
nos de nuestros cursos. Pruébelo. Estamos seguros de que le ayu-
dard inmensamente en sus inversiones.
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Ley n.2 8: No convierta los valores de bajo precio en su
principal foco de atencion

Si existe un error, un pecado cardinal en el que he caido millones
de veces, es decidir invertir en un valor basdandome en su precio.
Sé por experiencia que este error de principiante provoca mas
bajas de guerra gue cualquier otra cosa, exceptuando, natural-
mente, no respetar el precio de stop. Comprendo de dénde viene
y por qué existe esa necesidad, pero es un error y como tal debe-
rian reconocerlo todos los inversores. La limitacién de capital es
la principal motivacion de esta necesidad. Debido a los fondos
limitados de los que disponen, muchos inversores optan por in-
vertir en las zonas de precios bajos. iMal! Es necesario darse
cuenta de que las probabilidades de ganar suelen aumentar a
medida que ascendemos por la escala de los precios. Plantéese lo
siguiente, Una subida de dos ddlares en un valor de diez délares
significa un impresionante veinte por ciento. Ese es el tipo de
ganancia que algunos inversores estarian encantados de recibir
en todo un afio. De hecho, cerca del sesenta por ciento de los
gestores de fondos profesionales no llegan a unos beneficios
anuales que se acerquen a lo que algunos inversores pretenden
conseguir en un par de dias. «{Es posible?» Apueste a que si,
«Entonces, ¢ddnde esta el problema, Oliver?» El problema estd
en que el inversor con un limite de capital es precisamente el que
més desesperadamente necesita un porcentaje de inversiones
ganadoras mas elevado. Aunque si el inversor se concentra ex-
clusivamente en el rango de los valores de precio bajo, se adentra
también en el terreno de las probabilidades m4s escasas. Preferi-
ria ver a ese inversor comprando menos acciones en rangos de
precio mas altos, simplemente porque alli las probabilidades son
mucho mejores. Consideremos ahora el otro lado de la cuestion.
¢Qué probabilidad tiene un valor con un precio de sesenta déla-
res de subir dos ddlares en un par de dias? La respuesta: mucho
mayor. Un movimiento de dos délares, incluso en un tinico dia,
es casi un fenémeno normal en un valor de sesenta délares. Un
movimiento de dos délares en un valor de diez délares suele apa-
recer en los periddicos del dia siguiente, es excepcignal. Este jue-
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go que denominamos inversion se basa casi enteramente en las
probabilidades. En cierto sentido, es un juego de niimeros senci-
lo, aunque de dificil ejecucién. Y el inversor que no sepa encon-
trar dénde estén las mejores probabilidades de éxito, tendra una
breve carrera en los mercados. Pero una cosa es segura. Serd
emocionante, Sin embargo, sospecho que si estd usted leyendo
este libro es porque quiere algo mis que emociones. Si es éste el
caso, invierta con mayor frecuencia en valores de precio elevado.
Trabajardn mucho mejor para usted. Ademas, éno le dijo nunca
su madre: «Obtendras aquello por lo que pagues»?

Semilla de sabiduria

Esta ley no pretende sugerir que nunca deberian considerarse
valores de precio inferior. De hecho, de entrada formamos a
nuestros inversores exclusivamente en valores de precio bajo
porque el riesgo que llevan asociado es inferior. Pero una vez
esos inversores comprenden en profundidad el funcionamiento
de los mercados y como la aplicacién de nuestras estrategias de
inyersién aprovecha por completo sus actividades furtivas, em-
pezamos a animarles a que asciendan por la escala de los precios.
Utilizamos también los valores de precio bajo cuando implemen-
tamos nuestra «propuesta de acumulacién». Nota: nuestra pro-
puesta de acumulacién consiste en establecer una posicién con-
siderable de un valor durante un perfodo de uno o dos dias
anterior a un movimiento esperado. Se trata de una estrategia
avanzada que ensefiamos a nuestros propios inversores, Recuer-
de que, a veces, lo bueno llega en paquetes pequefios, pero que,
en la mayoria de los casos, son los precios de valor superior los
que ofrecen los regalos que todos deseamos.

Ley 1.2 9: No diversifique =0 = 2

Uno de los términos més utilizados por los profesionales de la
inversién es el de la «diversificacién». Hoy en dia, o puede
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abrirse una cuenta de inversiones, leer un libro financiero, reu-
nirse con un asesor de inversiones o incluso tomar una cerveza
con un asesor financiero, sin escuchar, al menos media docena
de veces, el comentario «tienes que diversificar». Casi antes de
aprender cualquier concepto, nos metieron en la cabeza la idea
de no guardar todos los huevos en la misma cesta. Pero a medida
que iba pasando el tiempo, empezamos a cuestionarnos la vali-
dez de este dogma y, durante el proceso, descubrimos cosas muy
interesantes. Consejo: como inversor astuto que usted es, deberia
cuestiondrselo todo y poner a prueba en el mundo real, incluso
los axiomas més fundamentalmente aceptados. Quedaria sor-
prendido con sus descubrimientos. Curiosamente, descubrimos
que, en realidad, estar muy diversificado disminuia los progresos
y reducia el potencial de rentabilidad cuando un inversor traba-
jaba bien. Sin embargo, cuando el inversor se equivocaba, la di-
versificacion servia a modo de parachoques protector contra las
grandes pérdidas. ¢No le parece interesante? De hecho, la diver-
sificacién no evitaba las pérdidas, ni aumentaba la probabilidad
de ser rentable. Simplemente proporcionaba un colchén mas
mullido si el inversor se equivocaba. Desconocemos cudl es su
postura, pero a nosotros nos interesan mucho maés los conceptos
que aumentan las probabilidades (y por lo tanto, la frecuencia)
de estar bien antes que aquellos que simplemente nos ayudan a
estar mas cdmodos si perdemos. Ahora bien, no nos malinter-
prete. La diversificacion tiene su razon de ser. Y como tantas ve-
ces hemos afirmado, perder bien es la parte principal del juego.
Lo tnico que nos queda claro es que cuando un inversor tiene
talento, la diversificacién tiene poca cabida. En resumen, una
fuerte diversificacién no es més que un sustituto de la ausencia
de talento, Se trata de un concepto que fue creado para que las
pérdidas pudieran resultar més satisfactorias. Mientras que hay
momentos adecuados para diversificar, prefeririamos que dedi-
cara sus energias a convertirse en un inversor generalmente ga-
nador. Piénselo. ¢Qué inversores necesitan diversificacién cuan-
do son capaces de generar ocho inversiones ganadoras por cada
dos perdedoras? Los inversores que han alcanzado el nivel de 1a
maestria buscan aprovechar todo lo posible su e[e_!i.tadu nivel de
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victorias. Lo finico que conseguiria la diversificacién seria diluir
ese promedio vencedor.

Semilla de sabiduria

No queremos minimizar el hecho de que la diversificacion tiene
su razon de ser. Pero hemos descubierto que es una préctica so-
brestimada en cuanto a los retos que supone la inversion a corto
plazo. Los inversores maestros prefieren trabajar con posiciones
concentradas para maximizar su exactitud, mientras que el in-
versor novel deberia también ir adquiriendo experiencia inver-
sion tras inversion. Lo iiltimo que desean los inversores en fase
de desarrollo es multiplicar los errores que con frecuencia come-
ten aumentando su niimero de decisiones. Al principio, cuantas
menos decisiones se tengan que tomar, mejor. Y esto es cierto
incluso en el otro lado de la evolucién como inversor. Cuanta
mayor sea la exactitud y el dominio que se posea, menos se nece-
sita la seguridad de la diversificacion. En el mundo de la inver-
sion, el aumento de talento deberia corresponderse con un des-
censo de la diversificacién,

Ley n.2 10: Sepa que, a veces, la mejor accion
esno entrar en accion

Después de muchos afios de hablar, asesorar, ensefiar y pronun-
ciar conferencias ante miles de inversores de todo el mundo, he-
mos llegado a darnos cuenta de que muchos de los problemas
que agobian a los inversores en fase de desarrollo caen dentro de
dos categorias principales: (1) falta de paciencia, y (2) no saber
cuando la mejor accién es no hacer «nadas». {Cuéintas veces ha
decidido usted vender un valor, sélo para verlo subir como un
cohete uno o dos dias después de la venta? Ahora pregiintese
cuéntas de estas decisiones de venta estuvieron basadas en una
estrategia de venta predeterminada y cuantas fueron iniciadas
porque usted se puso nervioso, se aburrié o se distrajo debido a
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algun problema o acontecimiento. Disponer de una estrategia de
venta antes de adguirir un valor es uno de los sellos distintivos
del inversor maduro. Pero incluso los inversores maduros come-
ten el error de violar sus estrategias predeterminadas de venta
cuando venden valores prematuramente, a pesar de que dichos
valores no hayan hecho nada malo. Si sufre usted esta tendencia,
préstele atencion, porque de seguir permitiendo su existencia, es
muy probable que acabe privindole de los mejores momentos de
su carrera inversora. El segundo problema es, de lejos, el mas
dafiino, y es el responsable de las interminables vacilaciones que
experimentamos entre «beneficios y pérdidas». Este ciclo no
progresivo de beneficios y pérdidas mereceria por si solo la re-
daceién de un buen libro, y saber cuéindo no se debe invertir es el
elixir magico que le pondra fin totalmente. La mayoria de los
inversores no saben discernir el beneficio que les aporta perma-
necer a veces sentados sin hacer nada. Suponen erréneamente
que quien es bueno es siempre capaz de encontrar algo que hacer
o algiin valor en el cual invertir, Un concepto que no s6lo es in-
genuo, sino que ademas es potencialmente ruinoso. Como inver-
sores profesionales, somos poeo més que jugadores de apuestas,
algo muy sirnilar al jugador de péquer profesional. En su caso, si
valora correctamente las apuestas, acaba ganando de forma con-
sistente, llevindose una buena parte del botin. La verdad del
tema es que la mejor accidn, a veces, es no entrar en accion, y sa-
ber cuéndo y coémo cambiar en silencio entre los estados polares
de actividad e inactividad le situara en el seno de una clase ex-
cepcional de inversores. Tenga siempre en cuenta estos dos pun-
tos, ya que valen mucho mas de lo que cuesta este libro.

Semilla de sabiduria

Una de las posesiones més valiosas de los maestros de la inver-
sién es su capacidad para permanecer «inactivos» cuando asi co-
rresponde. La inactividad es una herramienta muy potente que
s6lo los inversores de mayor éxito han aprendido a utilizar, una
herramienta que no sélo les ahorra decenas de mjl?s de délares,
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sino que les ayuda ademés a conseguir decenas de miles de déla-
res. He visto en incontables ocasiones a inversores en fase de de-
sarrollo ganar una cantidad decente de dinero en los momentos
iniciales de una jornada, para pasar luego el resto de la misma
perdiéndolo. Pierden ficilmente el dinero que tanto cuesta ganar
porque no valoran los beneficios de permanecer inactivos cuan-
do toca. Cada inversioén ganadora les hace sentir la necesidad de
presionar més, de ganar més. La inactividad durante una racha
ganadora es lo que menos les pasa por la cabeza. Pero es ineludi-
ble que se produzcan momentos en los que el viento no sople por
donde deberia y en los que lo mejor es quedarse en casa. Hay
momentos en los que batear no es precisamente lo que se deberia
hacer, aunque nos toque el turno de hacerlo. Y hay momentos en
los que lo mejor es dejar de invertir durante un momento, un dia,
o quizd incluso toda una semana. La inversién es una profesién
tremendamente enriquecedora cuando se domina. Pero el futuro
inversor que no aprende rapidamente que no invertir puede ser a
veces la mejor eleccion, lo tendra dificil para alcanzar ese estado
que nosotros calificamos como de maestria.

Ley n.2 11: Sepa cuando retirarse con estilo

La habilidad de quedarse a un lado, o de disminuir temporal-
mente la actividad en periodos de comportamiento erratico del

mercado, es el sello distintivo del inversor profesional. Muchos

inversores poco informados dan por sentado que el superinver-
sor es aquel que combate y supera con éxito incluso los entornos
de mercado mas traidores. Nada mas lejos de la realidad. El in-
versor astuto comprende que la rentabilidad por encima de la
media es mas el resultado de sufrir pequefias pérdidas que de
realizar grandes beneficios. Por lo tanto, tener la habilidad de sa-
ber retirarse del mercado cuando es el momento de ello, forma
parte integral dela inversién de éxito. Considere el hecho siguien-
te. Si un inversor a largo plazo se hubiese mantenido fuera del
mercado durante los veinte dias més positivos de los tltimos ca-
torce afios, habria perdidoe cerca del treinta por cientg de sus ga-
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nancias de catorce afios. Sorprendente, éverdad? Un argumento
muy poderoso para defender la estrategia de comprar y retener,
éverdad? iNo! Lo que faltaba en la frase anterior era el otro lado
de la moneda. Si ese mismo inversor hubiera conseguido eludir
los peores veinte dias del mismo periodo de catorce afios, habria
maés que doblado sus beneficios. Evitar los malos perfodos es mas
rentable que capitalizar durante los mejores periodos. Pero voy a
decir una cosa. Ser capaz de hacer ambas cosas, eludir lo peor y
jugar durante lo mejor, es lo que genera un superinversor. Asi
pues, permanezca apartado mientras la probabilidad no juegue a
su favor y apéyese en el hecho de que «dinero dejado de ganar, es
mejor que dinero perdido».

Sise produce una o mas de las circunstancias siguientes, qui-
zi hallegado el momento de retirarse con gentileza:

1. Ha perdido dos veces seguidas después de una racha ga-
nadora prolongada.

Consejo: los inversores se arruinan a menudo autodes-
truyéndose inmediatamente después de una racha gana-
dora. En otras palabras, nuestros mayores fracasos suelen
seguir a nuestros mayores éxitos.

2. El mercado, medido por la contratacién de futuros S&P,
se torna violentamente negativo.

Consejo: la contratacién de futuros S&P es uno de los
principales indicadores del mercado. A menudo, cfrece a
los inversores atentos una pista anticipada de cémo se
comportard el mercado. _

3. Se siente sin base, inseguro, confuso, desorientado, y no
sabe por qué.

Consejo: con el paso del tiempo, los inversores tienden
a desarrollar lo que se denomina «instinto» inversor. Este
instinto, desarrollado mediante afios de madurez y expe-
riencia, habla a través de nuestras facultades emotivas e

intuitivas. El maestro de la inversiéon con un instinto bien-

desarrollado aprende a respetar esas «pistas».
4. Su plan de inversién predeterminado se ve sacudido por
algiin acontecimiento repentino del merca%o.

1
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Consejo: siempre es mejor quedarse a un lado cuando
su-plan de inversién resbala con una piel de platano.
Cuando se presentan noticias negativas inesperadas, mu-
chos inversores noveles intentan luchar contra la necesi-
dad inevitable de retirarse, lo que a menudo provoca
como resultado la confusién inversora que desemboca en
grandes pérdidas.

5. Seencuentra mal.
~ Consejo: los inversores son como atletas profesionales.
Deben mantenerse en un buen estado de salud fisico y
mental, Si cae enfermo, no rendird como es debido.

6. Su estructura mental est4 agotada.

Consejo: el arma mds potente de un inversor es disfru-
tar de serenidad mental. Cuando no existe esta ecuanimi-
dad mental, tampoco se produciran buenas decisiones
inversoras.

7. Tiene algiin problema personal.

Consejo: los problemas personales afectan la ecuanimi-
dad mental que, a su vez, afecta las decisiones de inver-
sion. El mercado acttia como una imagen reflejada en un
espejo de quién somos y lo que somos. Nuestros proble-
mas personales tienen una divertida forma de manifes-
tarse a través de nuestras inversiones.

Ley n.2 12: No invente excusas..., nunca han dado un
céntimo a nadie

«Puede inventar excusas, puede ganar dinero, pero lo que no
puede es hacer ambas cosas a la vez.» Una frase que nos parece
increiblemente cierta, virtualmente en todos los frentes, Y parti-
cularmente cierta para los inversores. Somos jugadores activos y
por ello tratamos a diario con la complejidad y las sombras de la
incertidumbre. En nuestra biisqueda de una rentabilidad consis-
tente, en cada inversion sometemos a nuestro duramente gana-
do capital a auténticos riesgos reales (aunque inteligentes). La
palabra «dificil» ni tan siquiera se acerca a la descripci6n de los
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sufrimientos del inversor. Y aun asi, el verdadero inversor actia.
Piénselo un poco, resulta sorprendente. El camine que conduce
al éxito en la inversién no es facil. Todos lo sabemos. Y aun asi,
miles de nosotros sobrevivimos y elegimos seguir avanzando
cada dia. El arduo viaje hacia las tierras altas de la rentabilidad
consistente es el que todos esperamos completar. Y mientras que
muchos van cayendo por el camino, hay quienes lo siguen. Con-
sistentemente, los inversores novatos flirtean con el dolor finan-
ciero. Batallan a diario con los demonios psicol6gicos que se in-
terponen en Su camino. Y a pesar de las enormes dificultades y
de la dura empresa que supone alcanzar el éxito como inversor,
nos impresiona profundamente el hecho de que permanezcan
algunos que Se niegan a inventar excusas. Y son éstos los que fi-
nalmente acaban haciendo dinero. Siempre que estoy en horas
bajas, asolado por una terrible racha perdedora (todos las tene-
mos), me recuerdo que nadie me prometié nuneca que una vida
de éxito, o que la inversién de éxito, iba a ser facil. Si, es facil in-
ventar excusas. Pero nunca ponen ni un centavo en los bolsillos
de sus inventores. Amo y respeto a los inversores (a los de ver-
dad, por supuesto) porque reconocen que lo que mejor describe
la valentia es tener miedo y «hacerlo igunalmente». Las excusas
son para los perdedores. El dinero de verdad ira siempre a parar
a quienes lo reconozcan. Por lo tanto, cuando vaya detras de
Moby Dick, no se invente excusas, sino un buen cebo.

Semilla de sabiduria

La inversién es el tltimo bastién de la libertad total. Los socios
de los bufetes de abogados y contables trabajan para sus clientes.
Los médicos se deben a sus pacientes. Los inversores trabajan
solos y se deben tinicamente a ellos mismos. Nadie es el causante
del éxito de un inversor sino él mismo. Y del mismo modo, los
fallos no pueden ser de copropiedad ni achacarse a otros. En re-
sumien, los inversores viven en un mundo que les pertenece por
completo. Toda montafia y todo valle les pertenece. Y como no
hay lugar donde esconderse o huir de la responsz‘@ii]idad perso-
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nal de cada acto, los inversores perdedores buscan inventar excu-
sas, Culpar a los demds hace psicolégicamente més facil afrontar
los fracasos. Acusar a una nota de prensa, culpar a un analista y
pensar en el sistema de Wall Street, son sélo algunas de las for-
mas que los perdedores utilizan para eludir el hecho de que los
unicos responsables de sus decisiones son ellos. No se convierta
en un inventor de excusas. El camino en el que se encuentran es
muy claro. El destino final, que sélo puede ser el fracaso, se cono-
ce de antemano. Responsabilicese de todasy cada una de sus ac-
ciones en el mercado. Reconozea con profunda honestidad que
nadie tiene el poder para hacerle actuar. Admita conscientemen-
te que la responsabilidad de todos sus actos es s4lo suya. Los me-
Jores inversores viven su vida en un mundo construido a base de
confianza en si mismos e independencia total. En ese mundo, el
culpable de todos sus fracasos no son otros que ellos mismos,
aunque también saben que sus maravillosas ganancias son tini-
camente suyas. Y los inversores que no inventan excusas, acaban
obteniendo mas ganancias que pérdidas.
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Secretos del maestro de la inversion

Quince cosas que todo inversor deberia saber, pero no sabe

Secreto n.2 1: En Wall Street no hay regalos

En el gran juego de la vida hay pocas cosas que se conozean con
seguridad. La muerte y los impuestos son dos que me vienen in-
mediatamente a la cabeza. Podria decirse que el cambio es otra
cosa que es segura. Y en lo que al pequefio juego de la inversi6n
o de la Bolsa se refiere, la tinica cosa que es segura es que en Wall
Street no hay regalos. Si cree haber tenido suerte con una inver-
siom, el tiempo acabar4 reveldndole que lo que inicialmente con-
siderd suerte es, en realidad, mala suerte. Piense en el inversor
que espera entrar en un valor en movimiento del NASDAQ des-
pués de que la mayoria de creadores del mercado hayan desapa-
recido del precio interior de oferta. 8i el inversor entra cuando en
la oferta quedan sélo uno o dos creadores de mercado, es casi
seguro que el inversor no va a quererla, o mejor dicho, no deberia
quererla. Siempre que piense que le kan dado algo, es muy pro-
bable que le khayan dado algo, efectivamente, algo que usted no
desea. Es similar a recibir un regalo. Y la simple verdad es que en
Wall Street no hay nadie dispuesto a darle algo a cambio de nada.
8i, todo el mundo comete errores, incluso los més astutos. Y sf,
siempre existird el ignorante que compra y vende dﬁ forma com-
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pulsiva en el momento menos adecuado. El arte de la inversion
consiste en capitalizar estos acontecimientos. Algo muy distinto
a recibir lo que usted puede pensar que es un regalo. Me refiero
a tener suerte, a recibir algo que sabe perfectamente que no se
merece. Esto es lo que debe vigilar el inversor. En otras palabras,
los beneficios y/o las oportunidades se toman en el mercado, no
se dan. 51 alguien le da algo, es probable que se trate de una pa-
tata caliente que deberia dejar de inmediato en el plato de otro,
si no guiere quemarse con ella. Puede que hacerlo no le haga
sentirse muy bien consigo mismo, pero la ley casi darwiniana de
Wall Street es la de la supervivencia de los més sabios y los més
perspicaces, no la supervivencia de los mas afortunados. Tome lo
que usted quiera, pero no acepte regalos. No existen, no en Wall
Street.

Consejo maestro de inversion

Si obtiene algo que sabe no se merece, es muy probable gue se
trate de una trampa. Cuando algo le parezca demasiado bueno
para ser cierto, muéstrese siempre escéptico. Veamos, a conti-
nuacion, algunos ejemplos de las sefiales negativas de atencién
que pasan como «regalos»:

1. Supuja se realiza (usted compra) por debajo del precio de
mercado. Esto significa que alguien tenia tantas ganas de
quitarse de encima ese valor que estaba dispuesto a ven-
derlo por debajo de su precio de oferta. Mientras que mu-
chos principiantes estarian encantados ante esa situacién,
el maestro de la inversion la observa de inmediato con
mirada escéptica. El hecho es que es muy posible que esa
persona sepa algo que usted no sabe. Siempre que esto
suceda, manténgase en guardia y librese de ese valor al
primer sintoria de problemas.

2. Su oferta se realiza (usted vende) por encima del precio de
mercado. Un escenario exactamente contrario al ante-
rior. Significa que alguien estaba tan ansioso por obtener
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ese valor que estaba dispuesto a pagar por encima de su
precio. Podria muy bien tratarse de un principiante que
no sabe lo que estd haciendo o de un inversor emociona-
do condicionado por la avaricia. Pero hay veces en que
los que estdn dispuestos a pagar por encima del precio de
oferta (precio inicial de venta) son verdaderos profesio-
nales, Cuando lo que buscan es quedarse con todos los
valores disponibles en la zona, estarin dispuestos a com-
prar por encima del precio de mercado. Esto significa
que el valor estd a punto de explotar hacia arriba. Ense-
flamos a nuestros inversores a estar preparados para
comprar de nuevo el valor agresivamente, cuando esto se
produzca como consecuencia de un posicionamiento pro-
fesional.

Un creador de mercado estd vendiendo (precio inicial de
venta) mostrando una pequefia cantidad y usted sigue
realizando a una velocidad cegadora. Esto suele signifi-
car que la imagen de fuerza que se anuncia no es tal en
realidad. Observemos un ejemplo. Cuatro creadores de
mercado quieren comprar un valor a cuarenta délares y
s6lo un creador de mercado ofrece mil acciones de dicho
valor a 40,25 délares. A primera vista, el valor parece fuer-
te porque cuatro personas estin dispuestas a comprar a
cuarenta délares, mientras que tinicamente un creador de
mercado esta dispuesto a vender. Pero explotan numero-
sas transacciones a 40,25 délares y el creador de mercado
posicionado a 40,25 délares sigue todavia ahi. Nota: esto
significa que el creador de mercado esta «refrescando» su
oferta, En medio de la rdfaga de inversiones vendiéndose
a 40,25 dolares, usted coloca una orden de compra de
1000 acciones y ofrece un precio de 40,25 dolares. La
transaccion se realiza de inmediato. Mientras que un in-
versor novel podria sentirse afortunado por obtener el
valor a 40,25 ddlares, el maestro dela inversion se mostra-
ria escéptico en seguida. A veces, este escepticismo darfa
como resultado una oferta para vender inmediatamente
estas acciones a 40,25 dolares o incluso a 4?43,’16.
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Hay, por supuesto, muchos mas escenarios, pero estamos se-
guros de que ha captado ya lo que queremos decir con ello.

Secreton.? 2: En el otro lado de la inversion hay
alguien, y no es precisamente su amigo

Siempre he considerado necesario que nuestros alumnos com-
prendan que cada vez que realizan una inversion, hay alguien en
el otro lado de la transaccién que apuesta en direccién contraria.
Por ejemplo, cada vez que usted compra un valor, hay alguien en
el otro lado que se lo vende. La pregunta del millén de délares es
la siguiente: «{Quién es el mas listo?». {Quién tiene razon? {Us-
ted o la persona que se encuentra en el lado contrario? Muchos
inversores operan en el mercado como si estuvieran comprando
y vendiendo valores en un enorme almacén localizado en el cielo
en el que se amontonan y almacenan los valores que ellos quie-
ren. Este concepto, vago y erroneo, ignora el elemento mas cru-
cial de la inversion y alienta la existencia de una mentalidad
erronea. La inversién debe ser siempre considerada como una
batalla, una batalla principalmente contra la personalidad, pero
también una batalla contra otros jugadores del mercado. Sea
siempre consciente de que cada inversion le supone enfrentarse
a las opiniones y creencias de otros inversores, que podrian muy
bien ser los que llevaran la razén. Es imperativo que comprenda
que si usted, como inversor, es capaz de comprar un valor a un
precio determinado, es s6lo porque hay otra persona ansiosa por
venderlo. Y al revés, usted s6lo es capaz de vender su valor a un
precio determinado porque hay otra persona ansiosa por com-
prarlo a ese precio. Con el objetivo de estar mas a menudo del
lado de quienes tienen razon, tendra ante todo que comprender
plenamente lo que significa invertir con éxito. Puede que le sue-
ne como algo muy sencillo, pero le sorprendera descubrir que
hay muchos inversores que no lo saben. A lo largo de nuestros
diversos seminarios, hemos formulado la siguiente pregunta a
miles de personas: «{Qué es invertir con éxito?», Y siempre he-
mos recibido las respuestas tipicas: «Invertir con é'n'éiiio s com-
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prar bajo y vender alto» e «Invertir con éxito es ganar més que
perder». Mientras que ambas afirmaciones esconden algo de
verdad, estan muy alejadas de la verdadera respuesta, principal-
mente debido a su vaguedad y a la eliminacion del elemento per-
sonal que acabamos de mencionar. Para abordar el juego de la
inversién con la mentalidad adecuada, es imprescindible cono-
cer la respuesta a esta sencilla pregunta. Asi pues, vamos a reve-
lar la respuesta correcta aqui y ahora, antes de profundizar més
en el tema. Tnvertir con éxito es comprar el producto (valores) a
alguien que esté vendiéndolo excesivamente barato y vender de
nuevo ese producto, a la misma persona o a otra, cuando usted
sepa que es excestvamente caro. Lea la frase varias veces antes de
seguir adelante, porque contiene una de las claves méas impor-
tantes para alcanzar la maestria en la inversién. Si la comprende
adecuadamente, se dara cuenta de que, esencialmente, invertir
con éxito es el arte de encontrar a un tonto y aprovecharse de él,
de alguien totalmente inconsciente del valor que en realidad tie-
ne el producto de la transaccién. Esta es la verdadera definicién
de una inversién de éxito y quienes abordan el juego con esta
mentalidad, lo practicarin con una visién més concienzuda y
profunda. El problema de las otras definiciones de la inversién
de éxito es que olvidan el punto més valioso de todos. En cual-
quier inversion de éxito, alguien tiene que ser el ingenuo, el ton-
to, el inconsciente que suelta el producto excesivamente baratoy
lo compra de nuevo demasiado caro. Nuestro trabajo consiste en
asegurarnos de que usted y nuestros alumnos no sean los incons-
cientes,

Consejo maestro de inversion

En muchos sentidos, los maestros de la inversién juegan el pa-
pel del buen samaritano. Alivian a los pisoteados comprandoles
valores cuando se sienten mal y satisfacen a los ansiosos ven-
diéndoles sus valores cuando se tornan avariciosos. En cierto
sentido, los maestros de la inversién alivian el dolor y satisfacen
la avaricia. M

]
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Secreto n.2 3: Los profesionales venden esperanza;
los principiantes la compran

Muchos inversores recién llegados al mercado (v otros no tan
recientes) piensan que con el suficiente dinero y tiempo deam-
bulando con el carro de la compra por los pasillos de la megali-
brerfa més cercana, hojeando pégina tras pagina de un libro es-
pecializado tras otro, lo encontrarin: el Santo Grial de los
indicadores, que les proporcionara una fortuna mediante su fécil
utilizacién y su inherente 16gica. Otros albergan una esperanza
similar de que quiza ser4 la préxima inversién la que les dar el
filén de oro, el grand slam, o quiz4 alcancen la gloria en una tini-
ca jugada. Pero todos los maestros de la inversién saben que la
esperanza es una cosa peligrosa en lo que al mercado se refiere.
Mientras que muchas veces es la esperanza la que de entrada
arrastra a la gente hacia el mercado valiéndose de todas sus artes
de persuasion, raramente ayuda a conseguir el éxito en la inver-
sién. Es més bien la habilidad de ver lo que es lo que conduce ala
obtencién de beneficios consistentes. Por esto, nos referimos a
la habilidad de leer lo que aparece en los grificos de precios sin
proyectar en ellos nuestras esperanzas, descos y temores. Como
en practicamente todo lo que merece la pena, esto es mucho mas
facil de decir que de hacer. El nivel de claridad exigido es el dela
madurez, el de un sano distanciamiento. En otras palabras, en
lugar de concentrarnos en nosotros mismos y en la fortuna que
nos espera a la vuelta de la esquina, debemos dedicar una con-
centracidn total a los hechos de la potencial inversién. Se exige
que adoptemos la actitud del cientifico, la de reunir diligente-
mente todos los hechos antes de lanzarnos a emitir una conclu-
sion. Hechos como las zonas més préximas de soporte y resisten-
cia, la direccién y la longevidad de la tendencia actual, la relacién
entre el dltimo precio y los hechos anteriormente mencionados
para determinar el precio de entrada, el precio de stop y el precio
~ objetivo. Exige también que formulemos preguntas incémodas,
aunque realistas, como: «¢Y si no funciona?», «¢Estoy preparado
para perder esa cantidad de mi precioso capital, o deberfa arries-
gar menos o, simplemente, no hacer nada?». Y «éSoy 16 bastante
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disciplinado como para salir adelante siguiendo el plan?». Es
este proceso de ver lo que es, un proceso que acaba siendo rapido
y secundario, lo que permite realizar decisiones de inversion in-
formadas, permanecer en el juego y, lo que es més importante,
acabar ganando.

Consejo maestro de inversién

La esperanza es un estado mental que los inversores profesiona-
les no suelen compartir. Si se sienten esperando algo que no exis-
te, saben que estdn en problemas e inmediatamente dan los pasos
necesarios para salir de esa inversion, La esperanza es algo reser-
vado a los principiantes, a aquellos individuos desprovistos de
conocimientos y de un plan de inversién conciso. El maestro dela
inversién sabe perfectamente que vender esperanza es mucho
mas rentable que comprarla. Jugar con opciones, por ejemplo, es
en gran parte un juego de esperanza, tanto que nos referimos a él
como la pista de carreras del pobre hombre. No es ninguna coin-
cidencia que los mayores ganadores en el juego de las opciones
sean aquellos que venden opciones (esperanza), no los que com-
pran las opciones (esperanza). Siempre que tiene la posibilidad
de elegir, el maestro de la inversién serd siempre un vendedor de
esperanza, antes que su comprador. Es méas rentable.

Secreto n.2 4: Los grandes golpes son para perdedores

El maestro de la inversién sabe que Mark McGwire y Sammy
Sosa, los dos superestrellas que batallaron para obtener el ré-
cord de grandes golpes en la Major League de béisbol en 1998,
no serian buenos inversores de dia. ¢Por qué? Porque su natu-
raleza y su sangre es la de ir a por lo grande, a por la gran bola.
Y mientras que esta forma de actuar es la que funcivua en el
béisbol, no sirve en la inversién intradia. Los inversores profe-
sionales, me refiero con ello a los que dominan el juego, son
bateadores consistentes de tantos «inicosy. Raja vez juegan
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dobles. Y cuando tienen mucha suerte, algo que sucede cada dos
por tres, pueden puntuar un triple. Pero el maestro de la inver-
sién no busca nunca el placer, o lo que algunos denominan la
«gran jugada». Nunca busca obtener una puntuacién elevada.
La presion en pos de las puntuaciones elevadas es normalmente
tarea del perdedor quien, carente de habilidades, intenta man-
tenerse o regresar al juego a través de una victoria gigantesca. It
a por grandes golpes en la inversién intradia es tipicamente un
acto de desesperacion y, por sino lo sabia, una de las caracteris-
ticas de la sabiduria es no hacer nada a la desesperada. Lo ve-
mos con excesiva frecuencia. Un inversor intradia batallador
puede pasar tres dias seguidos bajos, o tres semanas seguidas, o
tal vez, incluso tres meses seguidos, y el dolor se hace tan inso-
portable que empieza a desesperarse. Los valores alcanzan sus
precios de stop y el inversor los ignora porque estd convencido
de que puede soportar una pérdida mas. O el inversor tiene en
su mano un beneficio de uno o dos délares, pero no toma la de-
cision de vender porque no es cantidad suficiente como para
recuperar el equilibrio, De modo que el inversor aguanta hasta
que el valor finalmente se mueve hacia abajo y produce otra
pérdida devastadora. Hemos visto a inversores tan encerrados
en este circulo vicioso que no se dan cuenta de que estan entran-
do en una carrera kamikaze autodestructiva que sélo puede aca-
bar con la bancarrota psicolégica y financiera. Nosotros, los in-
versores profesionales, necesitamos dominar el punto tnico, el
golpe de base, la ganancia pequefia, pero consistente. Y si lo ha-
cemos bien, esta forma de actuar nos recompensari, cada dos
por tres, con un regalo inesperado.

Consejo maestro de inversion

Las grandes victorias son el sello que distingue al principiante.
No queremos decir comn ello que hagamos mala cara alas ganan-
cias importantes. Pero todos los maestros de la inversion saben
que invertir con éxito tiene que ver con la consistencia, y la con-
sistencia se consigue mejor puntuando con muchos puntos que
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haciéndolo a base de grandes golpes. Esta es la raz6n por la cual
dejan los grandes golpes para los principiantes, a modo de enga-
fiosos atractivos para continuar en el juego, mientras ellos se lle-
van las ganancias pequefias, pero mis consistentes. Reflexiénelo.
Los maestros definitivos del juego son los especialistas y los crea-
dores de mercado. Empresas como Spear, Leads & Kellogg
(SLKC), Goldman Sachs (GSCO) y Merrill Lynch (MLCO) re-
presentan la sangre azul de Wall Street, los titanes del juego, y
son, de lejos, los grupos con mayores beneficios que existen.
¢Cree por un momento que van detras de obtener una ganancia
de 27 délares con Amazon.com o de 14 délares con AOL? La res-
puesta es no. Los tinicos que buscan ese tipo de cosas son los in-
versores noveles. La tinica misién de esos maestros en toda in-
versién es simplemente ganar el margen, la diferencia entre el
precio de compra y el precio de venta. Estos maestros de Wall
Street y sus representantes predican la tictica de comprar y con-
servar, pero cualquier sistema NASDAQ Nivel I1 sirve para reve-
lar que no es precisamente la tictica que ellos practican. Est4n
eternamente compitiendo por los octavos y los cuartos, y tienen
mas dinero que los dioses. De hecho, son los dioses, los dioses de
Wall Street. Si cree usted que la inversién a corto plazo no da
dinero, tal vez deberia echar un vistazo a las notas de los verda-
deros maestros.

Secreto n.2 5: Haga el grafico y le seguira la multitud

Se estima que el individuo medio experimenta 60.000 pensa-
mientos al dia. Desgraciadamente, €l 95 por ciento de nosotros
tiene hoy los mismos pensamientos que tuvo ayer, algo que nos
convierte en nada mas que conjuntos de respuestas condiciona-
das. Quien desea, sin embargo, realmente destacar como inver-
sor, debe aprender a pensar independientemente de los demés, a
pensar completamente «fuera de esas cuatro paredes», por de-
cirlo de algiin modo. Los inversores tienen la necesidad de ser
proactivos, en lugar de reactivos. Los maestros de la inversién
crean, a veces, una reaccién de mercado, no se iiﬁ:itan simple-
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mente a responder a ella. En otras palabras, mueven los merca-
dos siempre que pueden, no s6lo reaccionan a ellos, Los jugado-
res que utilizan una estrategia inversora que depende, en gran
manera, del movimiento constante y de las acciones de los de-
mas son en realidad seguidores, no maestros de la inversién. Ac-
tuar con confianza, independencia y con gran certeza es esencial
en el juego de la inversién, pero sélo es posible conseguirlo cuan-
do se actia con conocimiento y conviccién. Ahora bien, no nos
confundamos, Hasta cierto punto, seguimos las indicaciones de
lo que denominamos «dinero inteligente». En eso consisten los
gréficos. Y he experimentado muchas veces la situacién en que
un inversor mio ha decidido hacer una cosa y nunca ha acabado
de hacerla por falta de confirmacién de los demés. Una vez el
inversor independiente decide cudl va a ser su accién, no tendria
que ser necesario recibir la confirmacién de los demas antes de
proceder a la accién. Imaginemos que un inversor decide com-
prar XYZ por encima de cuarenta délares. Llega el momento, Y
en lugar de actuar instantdneamente tal y como: tenia planifica-
do, el inversor empieza a plantearse cosas como: «Ahora XYZ
estd en 40 1/8. Tal vez me espere a ver si sube el volumen», «Vea-
mos si los creadores de mercado empiezan a subir, o si el tama-
fio de la oferta se hace menor.» «Esperaré hasta que Goldman
Sachs (GSCO) abandone la oferta.» No son mis que excusas para
no actuar basadas en la necesidad de recibir la confirmacién de
su decisién por parte de los demds. Los verdaderos maestros de la
inversion se convierten en el volumen que los otros andan bus-
cando. Ayudan a crear ese octavo adicional con la ayuda de sus
érdenes de compra y no estan dispuestos a que GSCO, o el tama-
no dela oferta, debiliten su decisién. Saben lo que quieren hacer
y creen en ello lo bastante como para lanzarse a la accién, siem-
pre que su bien pensada estrategia les dé el visto bueno. Esto es
serindependiente y es la clave no sélo para ser feliz, sino también
para ser rentable.
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Consejo maestro de inversién

Ensefiamos a nuestros alumnos a ser los ereadores de esos acon-
tecimientos del mercado que otros estén esperando. «Si la mul-
titud esta esperando que un valor se negocie por encima de 40
dolares para comprar —les decimos—, entonces subid el valor a
40 1/8.» En otras palabras, «icread el grificol». Esto es maestria
y suele requerir muchos afios de experiencia antes de poder rea-
lizarse, pero hemos pensado que seria \til para usted conocer
como los profesionales juegan con las masas. La idea es desenca-
denar la accidn deseada consiguiendo que la masa siga su lide-
razgo. No siempre es posible hacerlo, aunque los maestros de la
inversién tiran del carro mucho més a menudo de lo que pueda
imaginarse.

Secreto n.2 6: Todas las principales estadisticas
del mercado de valores mienten

Todo jugador serio deberia ser conseciente del hecho de que los
principales indices del mercado de valores, como el Dow Jones
Industrial Average (DJIA), el indice S&P 500 (SPX) y el indice
NASDAQ Composite (NASDQ), son con mucha frecuencia me-
didores inexactos de lo que estd realmente sucediendo tras las
bambalinas. Este hecho es cierto, a pesar de la enorme atencién
que reciben dia tras dia por parte de los medios de comunica-
cién. No pretendemos sugerir que estos populares indices no
tengan ningn tipo de valor. Pero el maestro de la inversién, so-
bre todo el que trabaja a corto plazo, sabe que necesita una ima-
gen mas aguda y exacta de la que son capaces de ofrecer estas
amplias estadisticas. Hemos sido testigos de perfodos de merca-
do en los que el SPX presentaba una desviacién de sélo el 12 por
ciento, cuando la media del NYSE estaba en cerca del 36 por cien-
to. Hemos experimentado sesiohes en las que el indice NASDAQ
100 (NDX) estaba en terreno negativo en cerca de un 18 por
ciento, mientras que la media de valores negociados se situaba
en un asombroso 46 por ciento. La regla téenica bji;sica a seguir
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es que cualquier caida superior al 20 por ciento sefiala una quie-
bra bajista del mercado. Los niimeros que acabamos de ver
muestran claramente que puede darse la circunstancia de que el
mercado se encuentre atrapado en un estrecho entorno bajista,
mientras que externamente proclama al mundo una imagen mu-
cho mis dulce. Se trata de una prueba evidente de que las prin-
cipales estadisticas del mercado de valores no siempre dicen la
verdad sobre la salud general del mercado. Con mayor frecuen-
cia de lo esperado, cuentan mentiras al ptiblico en general y el
maestro de la inversion se ve eternamente sometido a exponer
sus mentiras. éC6mo es que les esta permitido mentir?, se pre-
guntard. Estos medidores tan amplios pueden mentir porque los
dominan incondicionales como Procter & Gamble (PQ), Merck
(MRK), Microsoft (MSFT), Dell Computer (DELL) y otros por el
estilo. Estos grandes valores tienen un peso tan grande en la ma-
yoria de las estadisticas, que a menudo sesgan pronunciadamen-
te las cifras hacia uno u otro lado. El inversor astuto actual debe
ser capaz de introducirse en el «interior» del mercado en busca
de una lectura real, de hacer una radiografia, por decirlo de algu-
na manera. Observar solo la superficie no sirve para nada, Si los
inversores actuales desean una imagen real de la salud del mer-
cado, no pueden confiar exclusivamente en las medias mas pu-
blicadas. Hoy en dia, el inversor debe aprender a observar con
mayor profundidad.

Como observa con mayor profundidad el maestro de la
inversion

Como inversores intradia que conservamos nuestras posiciones
durante minutos, como minimo, hasta pocos dias, como maxi-
mo, consideramos que es de vital importancia disponer de una
vision clara y transparente del mercado mas amplio. Como he-
mos mencionado antes, las principales estadisticas del mercado
de valores no proporcionan, ni pueden proporcionar, una vision
exacta de la situacién. Por ello confiamos en otros elementos
téenicos que apuntan hacia los sucesos internos. Uno de estos
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indicadores técnicos es el indicador New York Stock Exchange
TICK ($TICK). Esta excelente medida del mercado intradiario
calibra el nimero de valores del NYSE que se cotizan con TICK
al alza, en relacién con el niimero de valores que estan cotizdn-
dose con TICK a la baja. Si, por ejemplo, la lectura del TICK es
de +4.00, sabemos que los valores que actualmente se cotizan
con TICK al alza (que estan siendo comprados) superan en 400
a los que cotizan con TICK a la baja (que estén siendo vendi-
dos). En otras palabras, estin produciéndose més compras que
ventas, Sila lectura del TICK es de -400, estaria produciéndose
exactamente lo contrario. Bien, y aqui es donde esto puede ser
importante, Supongamos que el DJIA estd en 120 puntos nega-
tivos, pero el NYSE TICK esta subiendo firmemente y ha cruza-
do la barrera de +600. ¢Se inclinaria usted por el «lado vende-
dor» o por el «lado comprador»? Si fuera usted uno de nuestros
alumnos de inversion, estaria impacientemente buscando posi-
cionarse en jugadas largas (lado comprador). Mientras que los
principiantes estarian hablando sobre el bafio de sangre que es-
taban recibiendo los valores, su lectura interna le tendria obser-
vando el lado mas dulce de la situacién. Esto no es mas que un
indicador que ayuda al inversor de dia a realizar lecturas correc-
tas del mercado, lo que a su vez conduce a decisiones de inver-
si6n adecuadas. Otras medidas internas que utilizan nuestros
estudiantes son el indicador NYSE TRIN ($TRIN), conocido
popularmente como indice ARMS, la contratacién de futuros
S&P, el Utility Index y los bonos de Estados Unidos. Todas estas
medidas ayudan a nuestros maestros de la inversién a mante-
nerse en un nivel que muchos sofiarian alcanzar. Observar en
profundidad es un arte que pocos llegan a dominar, sélo el in-
versor capaz de descifrar lo que es real (la verdad) y lo que no lo
es (la mentira) ascendera hacia las tierras altas de la correccién
inversora. Se trata de una habilidad invalorable que todo inver-
sor deberia intentar conseguir.



220 - Day irading

Secreto n.2 7: Comprar después de la apertura,
normalmente es mejor

A pesar de que cada vez es mas factible comprar y vender valores
en el mercado antes de su apertura, el maestro de la inversion
sabe que normalmente es mejor iniciar la posicién de los valores
(la compra) después de que abra el mercado. Permitir primero
que abran los mercados da la oportunidad al inversor de conocer
con mayor exactitud el punto donde empezard a cotizarse el va-
lor, lo que en muchos casos permite una decisién mas inteligen-
te. Esto se hace mas critico cuando el entorno se vuelve traicio-
nero, ya que los huecos en los precios de las acciones (al alzao a
la baja) en el momento de la apertura, pueden convertirse para
los inversores en un castigo no deseado. Darla orden antes de la
apertura no s6lo contribuye a la formacién de esos huecos, sino
que también aumenta las probabilidades de pagar el precio més
elevado de toda la mafiana, o un precio cercano a él. Limitandose
a esperar unos momentos a ver dénde va a empezar a cotizarse el
valor y hacia qué lado se inclina la multitud de principiantes,
mejora de forma mensurable la exactitud de las entradas del in-
versor, Ademas, también deberia recordarse que los valores que
presentan en la apertura huecos superiores a los 50 centavos, de-
bertan adquirirse unicamente sobre la base de nuestra regla de
hatecos de 30 minutos. Véanse detalles en el capitulo 14. Los hue-
cos cambian siempre la estrategia y no se puede realizar este
cambio sin esperar antes mas o menos un minuto que permita la
apertura del mercado. \ i

Consejo maestro de inversion

El facil acceso a Instinet (INCA) y otras Redes de Comunicacién
Electrénica (ECN o Electronic Communication Networks), ha
acercado el juego anterior y posterior a la apertura de los merca-
dos al ciudadano de a pie. No hace mucho, era un privilegio re-
servado a los poderosos, a los ricos y a los sabios, Pero a pesar del
hecho de que ciertos sistemas de inversion pr{:-fesionﬂ. ofrecidos
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por empresas como Executioner.com han convertido la inversién
anterior a la apertura en algo muy habitual, nosotros recomen-
damos a nuestros inversores que se mantengan alejados de esta
préctica. Mientras que hay momentos en que comprar antes de
que suene la campana de inicio de la sesién puede resultar lucra-
tive, lo més habitual es que la imagen alli representada sea falsa.
Durante esos momentos «externos» se desarrollan muchisimos
Jjuegos. La escasez de volumen provoca que la manipulacién y
diversas formas legales de establecimiento de precios se utilicen
amenudo como trampas mortales para el novel. La mejor accién
es la de esperar a ver qué es lo real, y esto no sale a la luz hasta
que el juego empieza realmente. Recuerde, Wall Street no da re-
galos. Si recibe algo que cree no merecer, acabard no queriéndo-
lo cuando finalmente descubra la realidad.

Secreto n.2 8: Normalmente no merece la pena realizar
beneficios antes de la apertura

Como hemos mencionado en el secreto n.2 7, en la era actual de
la electrénica, los inversores tienen la misma capacidad que los
profesionales de invertir en horas anteriores y posteriores a la
apertura de Jos mercados. A través del sistema de inversién de
Executioner.com, nuestros inversores pueden acceder a los mer-
cados varias horas antes de su apertura y varias horas después de
su clausura. Pronto se iniciaréd la inversién de 24 horas v se con-
siderard normal poder invertir a cualquier hora; sin embargo,
antes de que esto suceda, aconsejamos a nuestros inversores que
eviten vender valores antes de la apertura. {Por qué? Porque he-
mos descubierto que, en términos generales, los valores que se
negocian antes del inicio de la sesién se negocian un poco més
altos justo después de la apertura. Ello se debe a que los creado-
res de mercado del NASDAQ rara vez revelan la imagen real del
valor antes de que suene la campana de inicio de la sesién. ¢Por
qué deberian hacerlo? {No seria algo muy similar a mostrarle al
mundo sus cartas antes de empezar el juego? Por supuesto que
si. Mi experiencia me ha ensefiado que si soy capazde vender mi
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merecancia (valores) antes que el resto de la gente a un precio que
se perciba como atractivo, significa que, en realidad, el precio no
es tan atractivo. Debemos recordar en todo momento que en
Wall Street los regalos no existen. Estudiemos un conciso gjem-
plo para ilustrar mejor este punto. Supongamos que posee usted
1.000 acciones de WXYZ, que cerré a un precio de 20 dolares el
dia anterior. Una media hora antes de que suene la campana de
inicio de la sesién, conecta usted CNBC y su sistema de ejecu-
ci6n de Nivel IL. Descubre complacido que varios creadores de
mercado estin ofertando la compra de WXYZ 1,25 dolares por
arriba. Observa en la pantalla del sistema Nivel II que puede
. satisfacer la oferta de compra por 21,25 que Merryl Linch esta
realizando, consiguiendo con ello una ganancia de 1,25 délares
por aceién o 1,250 délares en total. Se dice para sus adentros:
«No esta mal a cambio de dos simples clics de ratén. La vida es
estupendan., 8i, lavida en este escenario es estupenda, pero en la
mayoria de los casos, la vida seria atin més estupenda si esperase
a que abriese la sesion. Permanecer en la transaccién hasta unos
minutos después de que suene la campana de inicio de la sesion,
ofrece estadisticamente el resultado de un precio de venta supe-
rior, Naturalmente, no siempre es asi, pero lo es en la mayoria de
ocasiones.

Consejo maestro de inversion

El maestro de la inversién sabe que la mayoria de los valores que
se cotizan antes de la apertura de los mercados se cotizan un
poco més por arriba después de la misma. Reconoce que los in-
versores principiantes tienden a colocar 6rdenes de compra an-
tes de que suene la campana que da inicio a la sesién y la acumu-
lacién de esas 6rdenes de compra suele afiadir més fuego a la
subida del valor. Cuando el mercado, medido a través de la con-
trataci6n de futuros S&P, se muestra fuerte durante ias horas
anteriores a su apertura, les gritamos a nuestros inversores lo
siguiente: «iAtencién, chicos! iEl mercado va fuerte y el valor
WXYZ que compramos ayer ha subido agradablementé en la ne-
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gociacion anterior a la apertura! iEsto significa que hay muchos
noveles avariciosos que quieren lo que tenemos y que est4n dis-
puestos a pagar por ello! Por eso los ereadores de mercados estin
ajustando el precio al alza. iQuieren hacérsela pagar a estos prin-
cipiantes, igual que deberiamos hacer nosotros! {No se os ocurra
vender WXYZ hasta que suene la campana! Significaria vender
la mercancia a un precio excesivamente barato. i Dispondremos
de muchas érdenes de mercado dadas por novatos que nos ofre-
ceran aln un precio mejor!»,

Nota: siempre que encontramos un inversor que tiene una
posicién grande y rentable que va al alza durante la actividad
anterior a la apertura del mercado, le ordenamos que venda la
mitad antes de que suene la campana de inicio de la sesidn, con
la idea de librarse del resto después de la apertura. Se trata de
una alternativa excelente si la ganancia anterior a la apertura
empieza a quemarle en los bolsillos. Consejo: cuando dude sobre
cudl de las dos acciones posibles elegir, intente optar por ambas,
La verdad se encuentra, normalmente, en medio de ambas.

Secreto n.2 9: De 11:15 a 14:15 EST, la peor hora para
invertir

Muchos inversores de dia, esos jugadores activos que realizan
numerosas transacciones a lo largo de la jornada, no llegan a
darse cuenta de que hay momentos concretos del dia en que las
probabilidades de éxito caen en picado. Y algunos de esos perio-
dos de tiempo son bastante prolongados. Uno de dichos perfo-
dos es el que oscila entre las 11:15 y las 14:15, horario de la costa
Este. Solemos referirnos a este perfodo como la calma chicha
del mediodia, un momento en que los valores tienden a estable-
cerse en una postura que no sigue claramente ninguna direc-
cion. Es en este plazo de tiempo que quedan atrapados muchos
inversores de dia. Proliferan en él inicios falsos y alzas de escasa
duracién, asi como los rumores sin fundamento. De todas las
horas, son la primera y la 1iltima parte de la jornada las que
siempre han ofrecido al inversor de dia las mejores oportunida-
u
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des inversoras. Esta es la razén por la cual les decimos a nues-
tros inversores que no jueguen muy fuerte durante la parte cen-
tral de la jornada, con la idea de especular sélo con pequenos
cambios en los valores. Aunque esto solo se refiere a los inverso-
res intradia, los que quieran eliminar el cincuenta por ciento o
mis de sus pérdidas intradiarias pueden hacerlo limitdndose a
no jugar durante este periodo de tiempo impredecible. Pruébe-
lo. Se lo garantizamos.

Consejo maestro de inversion

Los maestros de la inversién reconocen que las oportunidades de
inversi6n mas lucrativas suelen producirse durante la primera y
la diltima parte de lajornada. Aun picandoun poco de aquiy otro
poco de alla, saben a ciencia cierta que el periodo de la calma
chicha del mediodia exige un cambio de estrategia. ¢Por qué ese
tiempo es tipicamente aburrido y ausente de acontecimientos?
Porque es cuando una buena parte de Wall Street se marcha a
comer y pasa el control a sus lacayos. Estos lacayos tienen menos
autoridad para realizar grandes apuestas o sacar adelante las co-
sas, y no es hasta que los peces gordos regresan que los valores
empiezan a recuperar un poco de vida y direccién. Siempre que
revelo este hecho en mis seminarios, aparece alguien que dice lo
siguiente: «Pero, Oliver, comer desde las 11:15 hasta las 14:15
significa una comida muy larga. ¢Estds seguro de que se debe a
que se marchan a comer?». Y mi respuesta es siempre la misma:
«Si hubieses visto alguna vez a un grupo de creadores de merca-
do no estarias formulindome esta pregunta. Cuando decimos
que los peces gordos regresan a las 14:15, lo decimos en sentido
literal. Son grandes comidas y ellos estin realmente gordos».
Nota: setrata de una generalizacién que cada vez es menos cier-
ta, péro los inversores mas poderosos de Wall Street destacan
por su obesidad. Ahora ya sabe por qué.

- AL vyl A [k Tl = 2 & e e ™, W=y
- A= gy e, LTS e 3 : 2t A - T s
IR = : e 8 g i, T B ] TR e T 8. ot T AW B B x - = L

|

Y
=it

o
=
=

o T
=N w1 i
o NI



Secretos del maestro de la inversion - 225

Secreton,< 10: Antes de amanecer siempre estda mas

oscuro
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el Teremos ury  OSCUro secreto que re Algo que 1 chos de
g._,11d|:n".<::=, jamas esperarian. En cierto sentido, es una

_ nuestros se, e ; - :

4 .2 17 x1aadmisién que comunica un mensaje muy impor-
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1.0 los inversores activos. Cada vez que hemos decidido

) te atodoS i s 5 .
i v rauestro boletin diario de noticias todas nuestras ju-

T blicar en :
E{: p:das cortas? el mercado ha acabado dando ridpidamente un
¥ f‘uelco en e xitido contrario. De verdad. En sentido contrario. Y

de repente Puede que a muchos nuestro secreto no les resulte en
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hecho may©OF S Sea como sea, la pregunta que d‘estaa fbrmulal:-
= e PO qué?». ¢Por qué con todos los CUI}OCIHIIIED‘LQ?, habi-
lidades y tal entos que Doseemos, solemc_)s equivocarnos siempre
iando HHS refermws: tnicamente a llas _]uga.das cortas? Bien, en
realidad es T senc:lll{:'u. Una larga lista de jugadas cortas es un
tatinionio de lo negativa que se ha puesto la situacién. Dese
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recomendar0s unicamente juegos cortos no es que el mercado
6 el on,;gnda feo. Es que ya se ha puesto feo. En jotr::}s pala-
bras. 7o malmente antes del amanecer es cuando estd mds oseu-
ot S,i el mer{:ada ha transcurrido por un periodo prolongado de
oot il ]]egﬁ"é‘ un ntfomento en el que las cosas se pondrén tan

e 00 habréa ni un solo valor que pueda considerarse para
una jugadd Jarga. Y es en ese momento cuando el inversor :';lstuto
que trabajd a carto plazo reconf)c:era que el amanecer esta ya al
slcance de 18 Mano. Hemos decidido revelar esto porque es muy
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. la {nverslén y que siempre le mantendra en BS’IZa.ﬁ-ff
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el maestro de la inversién se reserva en todo momento una pe-
quefia poreidn de incertidumbre, ineluso cuando la situacién pa-
rece muy segura.

Consejo maestro de inversign

Cuando mis afianzada parece Ja situacion, el maestro de la in-
version sabe que es extremadamente insegura. Siempre que la
situacién parece excesivamente decantada hacia un lado, el
maestro de la inversion sabe que debe considerar el lado contra-
rio. No le importan tan siquiera que €l o ella sea quien esté ha-
ciendo lo que ve. El inversor ha aprendido que el mercado no es
més que un reflejo de lo que la gente estd experimentando. Y
cuando la multitud ha experimentado ya un grado elevado de
dolory angustia no haynada, nadaen absoluto, que pueda resul-
tar atractivo. Pero por extrafio que parezca, es justo ahf cuando
la situacién empieza a mejorar. La fealdad y la flojedad de los
mercados sélo pueden estar provocadas por aquellos que ya han
vendido. ¢Lo ha captado? Yg han vendido. Una vez terminada la
venta, una vez la oscuridad es completa, la parte compradora del
ciclo se encuentra a la vuelta de | esquina. El momento mis os-
curo es siempre justo antes del amanecer. Es muy probable que
la tiltima hora de oscuridad sea aquella en Ja que peor pintan las
cosas. Nunca olvide un hecho tan simple como éste,

Secreto n.2 11: Los guriis de Wall Street siempre se
equivocan

Ha habido momentos en los que alguno de los principales estra-
tegas de Wall Street ha proclamado el fin de la civilizacién finan-
ciera, tal y como la conocemos. Durante esas épocas, ha sido un
coro de profesionales tan grande el que ha proclamado su final y
Sumuerte que incluso han empezado a salirles canas alos defen-
sores mds acérrimos del mercado, En cada uno de estos casos, el
mercado se ha reido en la cara de estas llamadas a sw'desapari-
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cién. Estard pensando que esos gurtis ya deberian haberse pre-
guntado por qué el momento de formular sus opiniones es habi-
tualmente tan poco adecuado. Quizd si se dieran cuenta de que
«el momento més oscuro es siempre justo antes del amanecer»,
el hecho revelado en el secreto n.2 10, tendrian una pista de la
respuesta. Pero permitame que le revele por qué el mercado #ie-
ne casi que dar un giro si muchos de estos profesionales se ponen
a gritar simultdneamente «fuego, fuego». Los estrategas de mer-
cado de Wall Street tienen la responsabilidad de informar con_
suficiente antelacién sobre sus puntos de vista a los principales
clientes de sus firmas. De hecho, los estrategas de mercado res-
ponsables no se atreverian a hacer ptiblica su opinién con un avi-
so de mercado bajista hasta que la mayoria de sus clientes hubie-
ran vendido o, como minimo, se hubieran reposicionado para el
acontecimiento esperado, En otras palabras, esos gurtis s6lo ha-
cen piiblicos sus anuncios bajistas después de haberse asegurado
de que sus clientes est4n debidamente preparados para la caida.
No es de sorprender que a esos chicos el mercado les venga siem-
pre de cara. Toda la venta que tenian que hacer sus grandes
clientes (fondos de inversién y de cobertura, etcétera) ya estd he-
cha. ¢A quién piensa que le queda por vender? {A mi abuelo Bill?
¢Tal vez a quien temen es a ese conserje de mi oficina de tan
buen corazén que posee dos fondos de inversién? Ellos no se en-
teran, mi abuelo y el conserje no les escuchan. Ni tan siquiera
saben que existen. Ellos se limitan a permanecer en el mercado.
¥ sino lo hiciesen, éno se dan cuenta esos «expertos» de que es a
sus clientes a quienes tienen que temer? Supongo que no. Esta es
la razén por la cual el mercado siempre se rie de €ellos. éNo lo
oye? éSigue riendo?

Consejo maestro de inversion

El maestro de la inversién sabe que siempre que un gran grupo
de los analistas m4s observados de Wall Street empieza a buscar
problemas, es muy probable que suceda exactamente lo contra-
rio. Conocemos a inversores que consiguen rentabi_ﬁ‘dades enor-
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mes apostando por lo contrario mediante contratos de futuros
S&P y opciones del Equity Index. La naturaleza del miedo y la
avaricia funciona en los gurts igual que en los principiantes. S6lo
que a los guris les cuesta mas admitirlo. Esta es la razén por la
cual el mercado se rie con ganas cuando les demuestra que se
han equivocado. Aprenda a buscar lo contrario cuando Wall
Street, como un todo, piense en una direccion, porque si la mul-
titud de profesionales resulta estar equivocada, la sacudida hacia
la direccién contraria sera violenta. Cuando los peces gordos se
ven obligados a pelear, el mercado se sacude con rudeza.

Secreto n.2 12: Jugar con los resultados es un juego de
principiantes

Si lo he dicho ya una vez, lo diré mil veces més. Los informes de
resultados no mueven los valores. Es la esperanza de obtener be-
neficios lo que los mueve. Muchos inversores principiantes pa-
san por alto este concepto. Y debido a ello, se encuentran a me-
nudo perplejos preguntéindose por qué ciertos valores suben con
informes de beneficios malos y algunos caen a pesar de los bue-
nos informes. El punto clave que todo maestro de la inversién
conoce es que el mercado es un mecanismo de descuento. Inten~
tara anticiparse a lo que digan los informes. La anticipacion de
resultados positivos ayudard a que suban las acciones como
avance de los informes y la anticipacién de resultados negativos
hara que muchos valores bajen antes de que se publiquen los in-
formes. Los maestros de la inversién saben también que los valo-
res que suben como un cohete antes de que se publiquen los in-
formes son los més susceptibles a bajar cuando dichos informes
se publiquen, aunque sean positivos. éPor qué? Porque se espe-
raba la naturaleza positiva del informe y falta el elemento de sor-
presa. Naturalmente, si el informe resulta negativo después de
que el valor haya subido, éste se desplomara. El escenario conira~
rio es asimismo cierto.
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Consejo maestro de inversién

El maestro de la inversién siempre busca vender hechos positi-
vos. éPor qué? Porque los hechos, como los informes de los bene-
ficios obtenidos por una emprésa en el trimestre anterior, son
acontecimientos preparados y empaquetados para el piiblico.
Estos hechos esperados con tanta impaciencia provocan casi
siempre la actuacion de la masa hacia una direccién. Esta es la
razon por la cual el maestro de la inversién, que intenta no ac-
tuar nunca junto con la masa, suele vender hechos positivos con-
tra lo que hace la masa, especialmente cuando se trata de hechos
positivos que se esperaba fuesen positivos. Comprar durante el
periodo de anticipacién para vender a los que compran durante
el periodo de los hechos es el modus operandi del verdadero
maestro de la inversién. Esta estrategia no es la que obtiene
siempre los mayores beneficios, pero, como hemos dicho antes,
los home-runs son para los perdedores.

Secreto n.2 13: Pagar los valores altos mejora las
probabilidades

Dos de las preguntas que con mayor frecuencia se nos formulan
con relacién a nuestra estrategia para abordar el mercado de va-
lores son las siguientes: «éPor qué la mayoria de vuestras estra-
tegias de inversion se orienta hacia la compra de valores por en-
cima de su precio actual?». «éPor qué no comprar el valor
exactamente donde est4, lo que darfa como resultade un precio
mas barato?» A pesar de que cubriremos este tema con mucho
mayor detalle en un capitulo posterior, intentaré responder a es-
tas preguntas en dos partes. En primer lugar, deberfa quedar cla-
ro que estamos especializados en dos formas de inversién. Somos
inversores profesionales de tipo swing, que concentran el grueso
de sus esfuerzos en descubrir valores que estén a punto de reali-
zar un movimiento en un plazo de pocos dias (de uno a cinco
dias). Somos también inversores profesionales intradiarios, que
se centran en descubrir valores que estén a punto g%ée realizar un
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micromovimiento en los proximos momentos. Evidentemente,
con horizontes de tiempo tan cortos, no podemos permitirnos el
lujo de depositar grandes cantidades de nuestro capital en valo-
res que podrian permanecer en la rampa de salida durante dias,
semanas o incluso meses. Como resultado de ello, exigimos al
valor que demuestre su capacidad de movimiento hacia la direc-
ci6n deseada antes de subirnos al tren. Sino demuestra la fuerza,
el poder y la tenacidad exigidos para desbancar alos muchos que
se venden por encima de él, queda eliminado de nuestra conside-
racién. Consejo: recuerde que todos los valores son malos, a me-
nos que suban. En segundo lugar, y de igual importancia, nues-
tra estrategia de comprar un valor con fuerza nos ha ahorrado
mas dinero que cualquier otra tactica de inversiéon (junto con
el punto de retirada con pérdidas) de la que podamos disponer
en nuestro arsenal. Soy incapaz de contar las veces que un valor en
el que estabamos interesados no llegd a subir por encima de
nuestro precio de compra, so6lo para cerrar a la baja dos, tres o
incluso cuatro délares en el mismo dia. Puedo decir con enorme
conviceidn que si tuviéramos la costumbre de comprar valores
en el mercado, justo en el momento de apertura de la sesién,
como hacen muchos noveles, seriamos hoy un poco més pobres,
Ahora bien, hay gente que dird que nos equivocamos cuando un
valor no consigue alcanzar nuestro criterio de compra y subse-
cuentemente se mueve a la baja. Sin embargo, cuando esto ocu-
rre, consideramos que no nos equivocamos en absoluto. Tenga
presente que lo que en realidad-esta diciendo cada una de nues-
tras recomendaciones de compra es lo siguiente: «Nos gusta
XYZ, pero solo si puede demostrar la fuerza suficiente como para
negociarse por encima de ese precio», En resumen, nuestra es-
trategia concreta de «comprar por encima del precio actual» nos
ahorra un montén de pérdidas innecesarias. ¢No cree que saber
exactamente «como» comprar es tan importante como saber «qué»
comprar? Le apostamos lo que quiera a que lo es.

=f
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Consejo maestro de inversién

El maestro de la inversion swing, el que busca movimientos que
se producen en el plazo comprendido entre uno y cinco o diez
dias, habitualmente busca comprar una vez gue el valor deseado
se cotiza por encima del méximo del dia anterior. El maestro de
la micro inversion, o inversor intradia, busca comprar una vez
que el valor deseado alcanza el méximo en un grafico de barras
de dos, cinco o quince minutos. El maestro de la micro inversion
sabe que lo més rentable seria elegir exactamente el punto més
bajo, pero ha aprendido, a menudo a las duras, que los tinicos
inversores capaces de elegir consistentemente los puntos mas
bajos son mentirosos. Por lo tanto, €l maestro de la inversion
permite que los que se tienen por superhombres o supermujeres
gasten su dinero en un intento iniitil de alcanzar ese minimo. El
maestro de la micro inversién se limita a esperar que el valor
sefiale que no hay moros en la costa. Esa sefial es la capacidad del
valor de negociarse por encima del maximo del dltimo periodo,
como se ha descrito anteriormente. Solo cuando ha cobrado la
fuerza necesaria para hacer eso, considera el maestro de la inver-
sibn que merece la pena arriesgar el futuro financiero de su fami-
lia. Neta: en un capitulo posterior cubriremos con detalle el arte
de entrar adecuadamente en los valores.

Secreto n.2 14: El método de comprar barato y vender
caro no funciona para los inversores intradia

Siempre me ha fascinado el hecho de que, en lo que a jugar en el
mercado se refiere, lo que nos parece psicolégicamente facil de
hacer sea practicamente siempre lo que no se debe hacer. He
descubierto que no hay otro aspecto en la vida en lo que esto sea
mas cierto y es precisamente este detalle lo que convierte la in-
version en los mercados de valores en una empresa tan compli- -
cada. Pensemos en el concepto universalmente aceptado de
comprar bajo y vender alto. Durante muchas décadas, esta forma
de abordar el mercado ha sido elogiada como la b__%se del juego
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correcto, «Comprar bajo, vender alto.» Sencillo. Bésico. Sucinto.
Aparentemente cierto. Pero también terriblemente equivocado,
al menos la mayoria de las veces. ¢Por qué? Porque comprar bajo
implica normalmente comprar un valor que estd yendo exacta-
mente en la direccién opuesta (abajo) a la deseada (arriba). Si
dedicamos un tiempo a aplicar un nivel minimo de inteligencia a
este conecepto, descubriremos ripidamente lo esttipido que sue-
na en realidad. Para comprar bajo es necesario centrarse en com-
prar valores que van a la baja, mientras que nuestro verdadero
deseo es que suban. ¢Tiene algiin sentido? ¢Se nos pasaria por la
cabeza, aunque fuera por breves momentos, la idea de, por ejem-
plo. subir a un tren que va en la direccién completamente opues-
ta a nuestro destino deseado? ¢No nos dirfa cualquier nifio de
seis afios de edad gue ir primero hacia el oeste, si lo que desea-
mos es ir hacia el este, es una tremenda pérdida de tiempo, espe-
cialmente cuando es posible iniciar el viaje yendo hacia el este?
¢{Por qué, entonces, la mayoria de la gente no aplica esa sabidu-
ria tan sencilla a la inversién? ¢Por qué no limitarse simplemen-
te a comprar aquellos valores que ya estdn haciendo lo que
queremos que hagan, subir? ¢Por qué? Porque comprar bajo es
atractivo por naturaleza. Es comodo. Parece lo correcto y suena
bien. Al fin y al cabo, éno nos sentimos todos mejor cuando pa-
gamos menos? Si, pero en lo que al mercado de valores serefiere,
nos lleva a perder tiempo, dinero y potenciales beneficios. De
acuerdo, puede que haya simplificado un poco la situacién, pero
no demasiado. Concentrarse en valores que ya hayan demostra-
do su capacidad de subir es invertir con inteligencia. Centrarse
en valores que estdn haciendo lo que no queremos que hagan,
con la esperanza de que hagan pronto lo que gueremos que ha-
gan, o es mas que suponer y apostar.

Consejo maestro de sabiduria
Todos los maestros de la inversion, particularmente los que se

dedican a la inversién intradia, saben que un valor no es bueno a
menos que esté subiendo. Los inversores a corto plazg, por astu-
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tos que sean, no disfrutan del lujo del tiempo. Cuando entran en
una inversién, deben estar razonablemente seguros de conseguir
su objetivo de beneficios en una cantidad de tiempo minima. El
tiempo es amigo del inversor, pero es un tremendo enemigo del
maestro de la inversién a corto plazo. Mientras que adquirir un
valor que va ala baja puede acabar resultando rentable, los maes-
tros de la inversion aprenden a esperar que el valor emprenda la
direccion deseada, antes de saltar a por él con todas sus fuerzas.
No queremos decir con ello que los maestros de la inversién
compren tarde, sino que compran con inteligencia. No estén in-
teresados en suposiciones y apuestas. Simplemente saben que
saltar a bordo de un tren que acaba de emprender camino en
direccitn hacia el destino de la rentabilidad es mucho més inte-
ligente que intentar probar suerte en aquel tren que piensan que
acabard moviéndose hacia la direccidn deseada.

Secreto n.2 15: Saber lo que sucedera a continuaciéon
puede hacerle rico

Muchos inversores a corto plazo suponen erréneamente que la
macro visién del mercado (de medio a largo plazo) tiene escasa
relevancia, o impacto, sobre el mundo del inversor a corto plazo.
Mientras que esta macro vision no es tan importante para quien
opera a corto plazo como para quien lo hace a largo plazo, es un
error pensar que carece de importancia. No debemos olvidar que
abordar el mercado desde arriba hacia abajo (de macro a micro)
puede ayudarnos a concebir estrategias a corto plazo con un gra-
do superior de inteligencia. Por ejemplo, supongamos que nues-
tra visi6n es que es probable gue el mercado, una vez se haya
enfriado un poco, recupere una gran porcion de su atractivo per-
dido. Supongamos, ademas, que utilizamos esta visién para en-
contrar unos sectores concretos que con toda probabilidad res-
ponderdn favorablemente si resulta que tememos razén. El
inversor a corto plazo querria entonces aplicar mucha atencién a
los valores lideres de esos grupos, con la idea de crear una lista de
jugadas potenciales que llevar a cabo cuando el enforno diera el
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vuelco. Mire, una gran parte del éxito en el juego de la inversion
recae en la capacidad de capitalizar lo que esta sucediendo afo-
ra. Pero la mayor recompensa iré siempre a parar a los jugadores
capaces de construir una estrategia basada en lo que va mds alld
del ahora. Saber eémo aprovechar los sucesos actuales es una ne-
cesidad, sin lugar a dudas. Pero los inversores que puedan utili-
Zar SuS Macro visiones para prepararse para lo que vendrd a con-
tinuacién nunca tendran problemas para ganar un buen dinero
en el mercado de valores. Los mejores inversores se formulan
constantemente las signientes dos preguntas:

1. éCémo puedo aprovecharme de lo que sucede en el pre-
sente? |

9. éCémo puedo prepararme para las oportunidades que
probablemente se presentaran en un futuro préximo?

La primera pregunta (la parte micro) proporciona unas ga-
nancias decentes en el mercado dfa tras dia. Pero el dinero de
verdad se consigue siempre a partir de la segunda pregunta (la
parte macro). ¢Por qué? Porque la respuesta correcta a la pre-
gunta dos es lo que sirve para anticiparse. Y como todo el mundo
sabe, el pijaro que llega antes es el que se lleva el gusano. Natu-
ralmente, nuestro reto estriba en ser el pajaroe, y no el gusano.

Consejo maestro de inversion

Siempre hemos ensefiado un enfoque dual de la inversién, un
enfoque que busque como ganarse bien la vida y otro que se cen-
{re en como generar riqueza. Las inversiones swing y a largo pla-
zo estan concebidas para generar riqueza, mientras que las in-
versiones intradia ayudan a ganar el pan de cada dia. El inversor
que se convierte en maestro en ambos estilos de juego en el mer-
cado nunca tendra grandes preocupaciones financieras.




Diez lecciones para el maestro de la inversion

Leccién n.? 1: La liguidez es la reina cuando corre
sangre en las calles

Se dice que la persona timida tiene miedo antes del peligro, la
cobarde durante el peligro y la valiente después del peligro. De
ser esto cierto, me imagino que como inversores nos ubicamos
en la iltima categoria. Rara vez tenemos miedo antes o durante
el peligro. M4s a menudo, nos descubrimos sintiendo el dolor de
un mercado débil después de haber combatido el peligro, Pero no
es este el caso de la comunidad profesional. Hemos descubierto,
por ejemplo, que la mayoria de los gestores jévenes de fondos de
inversién tienen miedo durante el peligro, lo que los convertiria
en cobardes si siguiéramos a pies juntillas la frase anterior. Como
asesores de muchos gestores de dinero y empresas de fondos de
inversion, hablamos a diario con personas responsables de gran-
des sumas de dinero. Y podemos decirle con toda seguridad que
siempre que el mercado pasa un periodo coniplicado de incerti-
dumbre, esos jévenes (la media de edad de los gestores de fondos
de Estados Unidos es de treinta afios) se ven sumidos en buenas
dosis de panico y perplejidad. Durante una situacién gravemen-
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te bajista, un joven gestor de fondos que busca a diario nuestra
opinién sobre los mercados, no podia haber resumido mejor el
miedo tremendo que sienten estos profesionales cuande dijo:
«Oliver, esta vez estoy nervioso, nervioso de verdad. No sé lo que
es, pero de repente me siento como una pizza de camino hacia
alguien muerto de hambre». Cuando oimos cosas como ésta en
boca de profesionales, no podemos evitar ponernos nerviosos
por el ptiblico, ya que estos jovenes tienen en sus manos los futu-
ros financieros de muchas personas. Pero lo que mis asusta de
todo es el hecho de que estos gestores de fondos, que controlan
billones de délares, sdlo saben hacer una cosa. En otras palabras,
disponen tinicamente de una herramienta de mercado. Una me-
todologia. Un tinico punto de vista. Sélo saben cémo comprar
mis. éPor qué es asi? Porque ha funcionado como si de un hechi-
zo se tratara durante la mayor parte de los afios noventa. Duran-
te casi una década, si no mas, lo que se ha hecho ha sido comprar
valores a la baja; era lo que daba; la tactica que ayudo a crear
fortunas y el método que construyd estilos de vida confortables.
Y lo que es mas importante, era facil. Pero la parte dura vendra
cuando el mercado empiece realmente a ponerse feo, porque en
esas condiciones no estamos tan seguros de que la estrategia de
. «comprar mas» siga siendo atn viable. Pero con toda la impar-
cialidad hacia esos jévenes profesionales, équé otra cosa se pue-
de hacer? ¢Qué acciéon puede emprender el propietario de dos
millones de acciones de un valor que se derrumba? {Vender, su-
mdéndose al panico y al caos? ¢O considerar intrépidamente el
caos cormno una oportunidad para comprar mas? ¢Quedarse sen-
tado sin hacer nada, esperando y rezando para que todo se solu-
cione pronto, mientras los bienes se erosionan hora tras hora,
dia tras dia? ¢O levantarse y empezar a negociar? Es un dilema,
amigo mio, Un dilema respecto al cual usted y yo deberiamos
sentirnos afortunados por no estar involucrados en él. Lo unico
que puedo decir es: «Gracias al cielo que soy un inversor a corto
plazo». Usted y yo no tenemos que quemarnos la cabeza con ese
tipo de preocupaciones. Cuando vemos que un valor que consi-
deramos presenta buenas probabilidades de subir en el transcur-
so del periodo comprendido entre los dosy los cinco dias siguien-
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tes, lo compramos. Pero, conscientes de que no vivimos en un
mundo perfecto, llevamos con nosotros un plan de salida, una
via de escape que llamamos retirada. No somos cobardes por
ello, somos inteligentes y somos realistas. Mire, muchos inverso-
res noveles se enfadan cuando sus valores alcanzan el punto que
desencadena la retirada. Mientras que retirarse con pérdidas
puede ser frustrante, se trata de acciones que deberian conside-
rarse como amigos bienvenidos, no como enemigos. Reflexiéne-
lo. El objetivo del stop con pérdida es protegerle. Salvarle. Salva-
guardarle contra el desastre. Y lo que es mis importante es que
obliga al inversor a actuar, El stop obligado fuerza al inversor a
«levantar» el dinero liquido del que serd muy necesario disponer
cuando un mercado bajista toque finalmente fondo y empiecen a
proliferar las oportunidades. Mire, quien mas dinero liquido tie-
ne en el momento de tocar fondo, es quien gana. En otras pala-
bras, el dinero liguido es el rey cuando corre sangre en las calles,
y retirarse de determinadas jugadas en el camino cuesta abajo
ayuda a estar preparados para la siguiente ronda de oportuni-
dades. No debemos entristecernos por ello. Todo lo contrario, es
algo de lo que deberiamos alegrarnos. Imaginese sélo cuéntos
gestores de fondos desearian disfrutar del lujo de disponer de un
stop de proteccién. Imaginese cudntos desearfan no verse ence-
rrados en la estrategia de sigue comprando y empieza a rezar. El
stop es un beneficio. Un privilegio. No es perfecto. Eso seguro.
Pero es la mejor forma de proteccién de la que disponemos. Por
lo tanto, valérelo y, sobre todo, utilicelo. Se trata de una de las
pocas cosas que solo estdn disponibles para los inversores a nivel
individual.

Leccion n.2 2: La diversificacion en el tiempo minimiza
el riesgo en el mercado

Una de las preguntas gue nos formulan a menudo es: «{Deberia -
comprar todos los valores que aparecen en vuestra lista diaria de
preferencias?». |La respuesta es siempre un sonoro no! Veamos
por qué. En primer lugar, comprar todas nuestrag,recomenda-
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ciones supondria mas recursos financieros de los que dispone la
mayoria. En segundo lugar, y mucho més importante, comprar
hoy todas las preferencias, por ejemplo, aumentaria las probabi-
lidades de convertirse en lo que nosotros denominamos «una
victima de los tiempos». Lo que esto significa es que los indivi-
duos que depositan todo su capital en las preferencias de un dia
se tornan totalmente dependientes del rendimiento de ese dia en
concreto, Y siuno o dos dias después se presenta una oportuni-
dad increfblemente dinimica? ¢De dénde saldria el dinero si lo
hemos gastado todo el lunes, por ejemplo? Peor atin, dy si nues-
tras preferencias empiezan a «oler mal» el mismo dia en que us-
ted decide comprarlas fodas? Animamos a nuestros inversores
swing a repartir sus preferencias en un periodo de entre unay
dos semanas. Por ejemplo, un inversor swing en fase de desarro-
Hlo, que dispone de una cuenta de 30.000 dblares, deberia empe-
zar invirtiendo una cuarta parte de la cantidad, o 7.500 ddlares,
dos veces por semana. Al final de un periodo de dos semanas,
habria puesto en funcionamiento la totalidad de los 30.000 dé6-
lares. Veamos ahora la belleza que esconde un plan como éste.
Cuando el inversor esté invirtiendo el Gltimo paquete de 7.500
délares, es muy probable que haya vendido ya el primer paquete,
o tal vez incluso el segundo, si se trata de un inversor swing. Esta
metodologia garantiza que siempre dispondré de fondos para es-
tas oportunidades «importantes» que aparecen de forma ocasio-
nal. Y no se atreva a pensar que dos jugadas semanales no son
bastante durante la fase de desarrollo. Deberia recordar que cada
jugada estd comprometida por dos acciones principales (la en-
trada y la salida), sin mencionar los otros puntos relacionados
con la gestion de la inversion. En realidad, la persona que juega
cuatro veces por semana tiene que tomar un total de ocho deci-
siones. Y apostariamos gue ocho decisiones, siempre tendrin
mas calidad que quince, por ejemplo. iPruébelo! Pienso que le

gustari.
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Leccion n.2 3: Comprar versus acamular

Los valores que tocan fondo deben gestionarse de manera distin-
ta a los valores que siguen tendencias bien establecidas. Creemos
que los inversores intradia deberian comprar valores que se ne-
gocien al alza, mientras que los inversores a largo plazo deberian
acumular los que estén en proceso de tocar fondo. Existe entre
ambos conceptos una importante diferencia. Comprar implica
una compra 1inica a un tinico precio, mientras que acumular im-
plica diversas compras repartidas en diversos momentos y pre-
cios. Este dltimo enfoque da lugar a dos formas de diversifica-
ci6én: diversificacion en el tiempo y diversificacion en el precio.
Latinica otra forma de diversificacion que existe es la diversifica-
cién en los valores, que significa repartir las apuestas en diversos
valores. Mientras que no somos grandes entusiastas de la diver-
sificacién en los valores, aplicar las tres formas puede resultar
beneficioso en determinados momentos, sobre todo cuando se
busea una jugada a medio o largo plazo en la que invertir.

Leccién n.2 4: La herramienta decisiva de toma de
decisiones

Somos de la opinién de que muchos inversores sobrevaloran la
importancia del mercado en general y su potencial direccion.
Esta tendencia se debe, en gran parte, a los medios de comunica-
cién, que tienen que informar sobre una visién mucho maés glo-
bal del clima financiero. Mientras que el clima del mercado y su
direccién son cosas que existen, la direccién no deberia distraer
de la aplicacién de una técnica inversora adecuada y de una ade-
cuada gestién del dinero. Esta es la raz6n por la que nos centra-
mos principalmente en ofrecer a nuestros suscriptores y alumnos
consejos de inversién tiles, algo que en nuestra opinién es mu-
cho més valioso que expresarles nuestro punto de vista sobre lo
que el mercado «podria» hacer. No queremos decir con esto que
la direccién del mercado carezea de importancia. De hecho, hay
veces en las que tener una valoracion correcta del mercado gene-
¢
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ral marca la diferencia entre ganar consistentemente y ganar
s6lo de manera esporadica. Sin embargo, cuanto menor es el pla-
zo de tiempo con el que se trabaja, menos importante se hace la
macro vision o el anélisis general del mercado. ¢Por qué es asi?
Porque los movimientos de precios a corto plazo (hacia arriba o
hacia abajo) se encuentran presentes en practicamente cualquier
entorno de mercado. Pero mucho més importante que esto es el
hecho de que la direccién del mercado jamds deberia ser el ele-
mento decisivo en la toma de decisiones del inversor intradia.
Casi nunca se deberia tomar la decisién de liquidar una posicién
existente basdndose en lo que un indice en concreto estd hacien-
do o no. El elemento decisivo en la toma de decisiones debe ser
el precio de stop con pérdida o el precio de venta predefinido,
nunca el mercado. Considerémoslo de esta manera. Cuando el
Dow ha bajado doscientos puntos y su valor llega al precio prefi-
jado de stop, el maestro de la inversién /vende! Cuando el Dow
ha subido’ doscientos puntos y su valor llega al précio de stop
prefijado, el maestro de la inversién isigue vendiendo! {Y dénde
entra en juego el andlisis del mercado? En ningiin lado. No, sila
herramienta decisiva de la toma de decisiones es el precio de stop
prefijado. Por lo tanto, mientras que la direccion del mercado
Liene cabida en cuanto a plantearse la posibilidad de adquirir un
nuevo valor, cuando se estd ya en posesion del mismo, deberia
ser algo secundario a la estrategia de venta inicial. Este punto de
vista tan rigido exige una disciplina muy estricta, pero el inversor
que la siga se verd gratamente recompensado con pérdidas muy
pequenas.

Leccion n.2 5: Vender los perros y comprar las
mufiecas -

Mucha gente dirige sus negocios con un grado tremendamente
elevado de profesionalidad, pero falla lastimosamente en cuanto
a gestionar su programa de inversién de manera financieramen-
te correcta. Conozco a un destacado magnate de la distribucién
que vacia sus establecimientos de los productos que peor se ven-
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den con mayor rapidez de la que usted y yo podemos decir «Pris-
tine» en un dia de inversion rentable. Baja radicalmente el pre-
cio de los «perros», como él los denomina, y rapidamente da al
dinero una correcta utilizacién comprando los productos que
mejor vende. Este sencillo aunque poderoso concepto, de vender
rapidamente los elementos perdedores (perros) para comprar
mas elementos ganadores (mufiecas), le ha convertido en millo-
nario. Pero pidale a este perspicaz empresario que se quite de
encima uno de los perros ne rentables que posee en el mercado
de valores y recibird a cambio una acalorada discusién invaria-
blemente salpicada con frases como «pero si es una verdadera
ganga» 0 «tengo que comprar mas». En su especialidad, se libra
rapidamente de los «perros» que no producen resultados positi-
vos. Sin embargo, en su vertiente inversora, sigue comprando
més «perros» con cualquier pequefio beneficio que sus valores
ganadores le generen. ¢Tiene sentido? Para él si. De todos mo-
dos, ya estoy trabajando con él. Nuestra preocupacién en estos
momentos es usted. Si se descubre incapaz de aprovechar las
nuevas oportunidades porque tiene el dinero comprometido en
valores antiguos y no rentables, plantéese vender en rebajas.
Tome la decisién de tener su dinero funcionando para usted in-
virtiéndolo en el mejor producto disponible. Deje los perros para

Leccion n.2 6: éCerebros o mercado alcista?

Ser capaz de capitalizar rentablemente en entornos negativos de
mercado sitta la cabeza y los hombros del inversor por encima
del resto de la gente. ¢Por qué? Porque la mayoria de los inverso-
res s6lo son capaces de experimentar ganancias en los mercados
mas alcistas, pero carecen totalmente de la habilidad de gestio-
narse cuando el entorno se complica. Es lo que yo denomino «ce-
rebros confusos para un mercado aleistax». Sea, por favor, cons-
ciente de que ganar dinero cuando el 90 por ciento de los valores
van al alza no exige la posesién de ningiin tipo de talento y que €l
verdadero talento de un inversor se revela cuando gl mercado se
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pone feo y la agilidad, 1a correceidn en las elecciones y la eleccién
de valores por encima de la media se convierten en requisitos S
necesarios, Para descubrir los verdaderos colores de su agente,
asesor financiero, gestor de fondos de inversién y/o redactor de o
boletin de noticias, debe usted controlar cémo se comportan
ellos cuando todo el resto de los habitantes del planeta Tierra e

est4 perdiendo dinero, Nosotros hemos demostrado nuestra ca- ig}i g
pacidad para brillar en estos entornos. Le sugerimos que exija lo 3o
mismo a todos sus asesores «pagados», a menos, naturalmente, 53

que esté dispuesto a renunciar a la parte «pagada». A

Leccién n.2 7: Publicaciones y otros consejeros

Hay momentos en los que los valores que elegimos y que apa-
recen en nuestra publicacién diaria, el Pristine Day Trader, de-
muestran una rentabilidad semanal estupenda. Cuando esto su-
cede, la revisién semanal de nuestra rentabilidad presenta
comentarios parecidos al siguiente: «Quince de las veinte juga-
das subieron dos délares o mas, ofreciendo a los inversores a cor-
to plazo oportunidades mds que suficientes para ganar dinero».
Mientras que la rentabilidad real varia siempre de inversor en
inversor, no cabe duda de que cualquier semana merecedora del
anterior comentario significa toneladas de mensajes de correo
electrénico y numerosas cartas de felicitacién por parte de nues- i
tros suscriptores. Pero des ésta la manera correcta de juzgar el |
éxito general de nuestra publicacién (o de cualquier otra)? La
respuesta, amigo mio, es no. Absolutamente no. Muchos partici-
pantes en el mercado caen en este tipo de error. 8i, las frases son
ciertas, pero la manera correcta de determinar la efectividad de
cualquier servicio es observar las semanas «perdedoras». La pre-
gunta que se debe formular aqui es: «¢Cémo pierden estos lla-
mados expertos? éQué cantidad de inversiones perdedoras tie-
nen, en comparacion con las ganadoras?», «éSon sus pérdidas
consistentemente inferiores a sus ganancias, o sufriré sacudidas
devastadoras en mi capital si sigo sus consejos?». Esta es la ma-
nera de calibrar la efectividad de las publicaciones, 1bs asesores,
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los fondos de inversion, los sistemas, etcétera. Lo que cuenta es
cémo pierden, no cémo ganan. En el mejor de todos los entor-
nos, casi todo el mundo sera capaz de ensefiarle sus victorias.
Pero solo los verdaderos profesionales seran capaces de ensefiar-
le consistentemente pequerias pérdidas en los momentos difici-
les. éQuiere convertirse en un inversor destacado? Entonces
aprenda a perder profesionalmente. Ganar vendré solo. Recuer-
de, la pérdida profesional es siempre pequefia.

Leccién n.2 8: El tiempo es dinero

Un reciente estudio revelaba que los padres pasamos menos de
sesenta segundos diarios con cada hijo en el momento en que
més receptivos son a las opiniones, justo antes de que vayan a
dormir. No es solo una desgracia, sine que, bajo mi punto de
vista, es también un crimen, la victima del cual no es sdlo el nifio
sino también los padres. Mientras que resulta muy facil recono-
cer la tremenda importancia del tiempo bien dedicado a nues-
tros hijos, la vida y su miriada de detalles hacen que, a veces; sea
dificil hacerlo. Pero la dificultad no es una excusa aceptable, y
nunca podré serlo. No en lo que a nuestros hijos se refiere. Son
demasiado importantes. Cualquier padre responsable estaria de
acuerdo con eso. Pero volvamos a pensar en la inversion. Mi pre-
gunta de hoy es la siguiente: «éCuénto tiempo dedica cada dia a
desarrollarse para convertirse en un mejor inversor?». Si la men-
te del nifio es méas receptiva después de las actividades de cada
dia, entonces la mente del inversor es més receptiva después de
la clausura del mercado. ¢Dedica un tiempo de calidad, después
de que suene la campana de cierre de la sesion, a reunir sus ideas,
revisar sus acciones, analizar sus inversiones, prepararse para la
jornada siguiente y tomar notas en su diario personal? ¢O es us-
ted uno de esos inversores que sale corriendo como un demonio
de la oficina, de su casa o de su silla, a las cuatro en punto de la
tarde en busca de descanso? La mayoria de los inversores poten-
ciales no reconocen en seguida que convertirse en un inversor de
éxito exige trabajar duro. Se trata de un largo proceso evolutivo
-
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que tiene lugar muy gradualmente a lo largo del tiempo. La ma-
yoria no reconoce que dedicar un tiempo de calidad al final de la
jornada a revisar las acciones tranquiliza la mente y engorda el
bolsillo. Los errores que se cometen con frecuencia quedan sin
vigilar y acaban robandole el futuro al inversor, porque dedica
menos de sesenta segundos diarios a desarrollarse para ser ma-
flana un mejor inversor. Si quiere ser un ganador, debe dedicar
tiempo a plantar las semillas de la mejora absolutamente cada
dia. El tiempo, en este caso, es dinero de verdad. Invierta un poco
en su futuro.

Leceiénn.? 9: Los ganadores hacen que asi sea; los
perdedores permiten que asi sea

Siempre he sido de la creencia de que una vida de éxito se hace,
se crea, no se encuentra. Por lo tanto, también creo que los que
disfrutan de éxito en su vida inversora, a través de su propio tra-
bajo, lucha y esfuerzo implacable, kacen que asi sea. El problema
para muchos es que creen que el éxito aparecera sin realmente
ganarlo. De un modo u otro, se olvidan del detalle de que ganar
es el resultado final de un largo proceso de intentar que asf sea.
En resumen, «los ganadores hacen que ast sea; los perdedores
permiten gue asi sea». Piense en los aspirantes a inversores in-
tradia que pasan la jornada laboral entera en los mercados. Pue-
de que realicen sus transacciones en una oficina de inversién,
como la nuestra, o que pasen su jornada inversora en casa. Du-
rante este tiempo se concentran, se centran, buscan continua-
mente jugadas, inician algunas inversiones, salen de otras, etcé-
tera, y minutos, si no segundos después, de la hora de cierre de la
sesion, se marchan. iPuf! Los que quieren ser inversores de esta
manera piensan erréneamente que el éxito en la inversién apare-
cerd por si solo en el transcurso del horario laboral. Después de
éste, no hacen nada para que se produzea. Y aun asi esperan que
las ganancias fluyan solas porque estin sentados en su puesto un
minuto antes de que se inicie la sesién. La vida, particularmente
la vida con éxito, no funciona de esta manera. Para que se pro-
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duzca el éxito, los inversores deben trabajar, estudiar, revisar,
practicar, analizar, diseccionar, ponderar, pensar, escribir, me-
morizar, categorizary organizar las horas después del cierre o las
horas anteriores ala apertura. Si lo que realmente desean es con-
seguir el éxito, los inversores deben prepararse para él en la frial-
dad de la noche y en las primeras horas de la mafiana, cuando el
mundo y el mercado aiin no les observan. De este modo, las rue-
das del progreso se habrin puesto en movimiento antes de que
empiece a correr la jornada bursitil. Pero muchos inversores se
engaifian. Piensan que porque estin con el mercado durante las
horas laborales, el mercado esta con ellos. iFalso! El mercado es
divertido. Respeta sélo a aguellos que lo estudian y le dedican un
tiempo de calidad fuera del horario laboral. Es asf como usted
podri lograr que suceda. Es asf como ganari.

_ Leccién n.2 10: El poder de las promesas

Recientemente visité por vez primera el futuro colegio de educa-
cién primaria de mi hija. Empieza la ensefianza preescolar el
proximo septiembre. Me quedé sorprendido al ver lo mucho que
han cambiado las cosas desde mis tiempos. Ya no se utiliza la
‘regla de madera para convertir los pequefios nudillos en grandes
nudillos, Las reglas que vi en el colegio de mi hija son de un ma-
terial mucho mas blando. A los maestros ya no se les ensefian las
artes del jiu-jitsu para aplicarlas a los alumnos desobedientes.
Parecen amables, inteligentes y muy carifiosos. Todos los libros
eran nuevos y todos los maestros, incluso los ayudantes, habla-
ban dos 0 més idiomas, correctamente, Debo admitir que todo
esto me dejé tremendamente sorprendido. iMuerto! Se queda-
‘ron conmigo tan pronto vi las reglas de espuma. Pero lo que més
me choco fue lo sencillos, aunque maravillosamente efectivos,
que son hoy los nuevos métodos de ensefianza. Al pasar junto a
un aula, se me ocurrié mirar a ia paied. Los alumnos habian col-
gado alli papeles en los que anotaban sus promesas personales.
Jimmy decia: «Prometo utilizar las manos sélo para hacer cosas
buenas». Mary decfa: «Prometo no decir palabrotass. Betsy de-
=
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cia: «Prometo pedir permiso antes de coger algo». Y mi frase
favorita resulté ser la de Joey, que decia: «Prometo mantener la
boca cerrada». Y habia muchas, muchas mds. Pero este sencillo
método de ensefiar a comportarse me dejé asombrado no sélo
como padre, sino también como inversor. ¢Por qué? Porque in-
vertir con éxito, finalmente, tiene que ver con el comportamiento
correcto. Y como instructor y maestro de inversores, es necesario
que encuentre formas de promover €l comportamiento correcto
entre mis alumnos. ¢Cuéntos de nosotros nos hemos hecho pro-
mesas, promesas de verdad, sobre nuestra conducta como inver-
sores? Cuantos hemos, incluso, escrito cosas como: «Prometo no
perseguir nunca un valor por encima de 3/8», «Prometo ser
siempre fiel a mis stops prefijados.» Y: «Prometo no dar nunca
una orden de compra antes del inicio de la sesibn.» &Y qué le
parece ésta?: «Prometo considerar siempre el riesgo que corro
antes de perseguir la recompensa.» Y no olvidemos éstas: «Pro-
meto aceptar la responsabilidad de todas y cada una de mis in-
versiones.» «Prometo escribir las lecciones aprendidas en cada
inversién perdedora.» «Prometo realizar el seguimiento de mis
dos mayores fallos como inversor.» Por extrafio que parezca, las
promesas personales tienen un poder, especialmente si se expre-
san por escrito. De algiin modo, cuando se viola una promesa, el
alma parece reconocer que se ha cometido algin crimen contra
uno mismo. Funcionan. {Por qué no realiza alguna hoy mismo?
Escribala, Léala cada dia. éPor qué? Porque saber lo que estd
bien no siempre es suficiente. A veces es necesario hacerse una
promesa de «sangre» para terminar haciendo lo que usted sabe
que es lo correcto. Saber y hacer son a menudo dos cosas comple-
tamente distintas.
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Unas iiltimas y sabias palabras
de un verdadero maestro

Ocho lecciones elementales parala vida y la inversion...,
por mi madre

Como observador intenso provisto de una sed insaciable de co-
nocimientos, me considero un estudiante de la vida muy astuto.
Como resultado de ello, he conseguido aprender en la vida algu-
nas lecciones muy valiosas. Pero después de considerar reciente-
mente el tema, me he dado cuenta de que todo lo que necesitaba
saber sobre inversién lo aprendi de mi madre antes de cumplir
los diez afios, Veamos s6lo algunas de las cosas que me ensefi6 de
pequefio,

Leccidn 1: Caer no es malo, siempre y cuando aprendas el proceso
de ponerte en pie, Hasta el momento presente, predico y practico el
arte de aprender de mis errores de inversién. Todas mis inversio-
nes perdedoras me sirven como un muelle para elevarme hacia un
nivel superior de maestria en la inversion. ;
Leccidn 2: Reconoce siempre lo que sienten los demds. Esta esla
razén por la cual mi socio, Greg Capra, es un inversor de tanto
¢éxito. Siempre intenta comprender los sentimientos de las demais
personas que invierten en un valor en concreto. El d;ﬂfr de otros
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inversores puede ser una oportunidad para usted éPor qué? Por-
gue lo inversion de éxito no es otra cosa, entonces, gue comprar
barato los valores de quienes estdn sufriendo y venderlo luego muds
caro a los auariciosos. Para ser realmente astuto en el juego de la
inversion, debe saber como se sienten los demis inversores (si su-
fren o si son avariciosos). Adquirir esta habilidad puede hacerle
rico. Gracias, mama.

Leccion 3: Independientemente de lo mal que estén hoy las co-
sas, manana presentard una nueva oportunidad para que funcio-
nen bien. Como inversor, no puede permitirse cargar con el equi-
paje de ayer para afrontar las posibilidades de hoy, El residuo que
dejan las pérdidas anteriores debe limpiarse antes de afrontar la
siguiente inversion. De lo contrario, esta perdido.

Leccién 4: Tienes que saber el porqué de todas tus aceiones. g -
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Nunca emprenda una accitn (comprar o vender) sisu estado emo- :gﬂ 18]
cional es el miedo o la avaricia. Es imperativo que, como inversores T |
que somos, comprendamos que la inteligencia se sitia entre estas ‘1.-
dos emociones. En otras palabras, entre el miedo y la avaricia exis- ) e
te un hueco, y es de alli de donde deben salir todas nuestras emo- S '. ‘
ciones. Hasta el momento presente, nunca he vendido un valor si il it
he sentido miedo, a veces, pierdo mas dinero como resultado de T
esto, pero més a menudo salgo mejor parado si permanezco un T (4
momento esperando a que la inteligencia salga a la luz. AR

Leceién 50 Nunca te tomes demasiado en serio. Siempre que Al

estoy en una gran racha ganadora, me resuenan estas palabras al I';- .
oido. A pesar del hecho de que gano en los mercados practicamen- ]
te a diario, todos los inversores que trabajan conmigo podrian i, )
atestiguar que nunca me pongo muy serio cuando estoy trabajan- a1
do. En realidad, hago tonterias, y eso se lo debo a mi madre. -]. i
Leccidn 6: Lucha s6lo en las batallas que puedas vencer. Gra- _::ﬁ*-ill 7
cias a esta sabia frase he aprendido a elegir mis valores, mis mo- ',
mentos de entrada y mis momentos de salida con mucho cuidado. A *’
Siempre que compro un valor, por ejemplo, lo hago porque me 5 |
siento cdmodo con €] v sé que estd de mi lado, dispuesto a trabajar _[...I'- | _{
para mi. Nunea he intentado combatir contra el mercado, porque " -a{ 7
es una batalla que sé que no puedo ganar. Cuando me doy cuenta s i
de que he realizado una eleccién que entra en conflicto con el mer- ).
cado, salgo e inmediatamente cobro fuerza. Puede que en la Biblia, ’fr <3
David ganara su batalla contra Goliat. Pero permitame que le diga = | I3,
una cosa. En el mercado, Goliat siempre gana. 3 d i
Leccidn 7: La vida no es algo que deba conguistarse, sino ga- ! i, '
nar su amistad. Esta leccion de mi madre me ensefi6 & trabajar ﬂ' "ll'“;‘_
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con el mercado, no contra él, a verlo como un aliade que puede
enriquecermme, no como un adversario que puede acabar conmigo.
El mercado no es Frankenstein. Es un amigo. No es un asesino de
suefios. Es un liberador, En resumen, el mercado es el terreno
de todas las posibilidades.

Leccién 8: Perder no te convierte en inferior. A veces, perder es
ganar. La mayoria de los inversores nunca llega a comprender este
punto. Si tengo que salir de un valor para protegerme con una pér-
dida de un délar y el valor cae otros dos délares més, no he perdi-
do, sino que he ganado, El arte de ganar viene determinado por lo
inteligentemente que sepamos perder.

Aprenda estas lecciones de mi madre, Ella se sentiria encan-
tada de que usted las utilizara en su vida diaria. Y yo me alegraria
de que las empleara en su inversién diaria. Son lecciones que me
han sido muy 1tiles en todos los aspectos de mi vida. Espero que
también le ayuden a usted.

W
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Segunda parte

Herramientas y tacticas del maestro
de la inversion







El desarrollo del arsenal de un maestro de la inversién

En los cﬂ-l?li’m-l':’S siguientes revelaremos diversas herramientas y

tdcticas sencillas que ayudarin al maestro de la inversién a com-

prender el funcionamiento del mercado. Las técnicas siguientes
constituyen 12 p:edr-a angular de la estrategia que Pristine sigue
para invertir profesionalmente en el mercado. Se trata de las
mismas tacticasy técnicas que ensefiamos a los inversores profe-
ciopales de todo el mundo. Una vez comprendidos a la perfec-
cién estos cimientos, el inversor jamas volveré a sentirse confun-
dido v sin sabfzr qué hacer. De hecho, en cuanto domine las
siguientes técnicas y ticticas, el inversor rara vez se encontrara
en ¢l lado erroneo del mercado. Y estamos seguros de que ya se
ha dado cuenta de que el 65 por ciento de la totalidad de las in-
versiones perdedoras puede atribuirse a estar situado en el lado
erréneo del mercado. Avancemos hacia el siguiente paso, que
consiste en construir un repertorio de herramientas y ticticas de
inversion qué le ayude a acelerar el ritmo hacia la maestria en
la inversion.
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Herramientas y tacticas de momento
de mercado

Existe un viejo dicho en Wall Street que reza: «El mercado siem-
pre tiene razé6n». Y mientras que muchas de las llamadas «pala-
bras de sabiduria» relacionadas con el mercado de valores son
completamente iniitiles, este dicho es muy cierto, sobre todo en
lo que al inversor a corto plazo se refiere. Verse atrapado en el
lado incorrecto de un importante movimiento de mercado puede
resultar devastador, pero no admitir el error (discutir con el mer-
cado, en otras palabras) puede dar como resultado la expulsion
del inversor de este maravilloso juego para siempre. Esta es la
razon por la cual todo inversor de éxito debe aprender a «leer»
correctamente el mercado, a «percibir» su estado de humor y a
«anticipar» su proximo capricho. A pesar de los comentarios y
de los puntos de vista que se decantan por lo contrario, parte de
nuestra supervivencia como inversores dependerd en todo mo-
mento de nuestra capacidad para alinearnos con el poder del
mercado. Es imprescindible que nos demos cuenta de que cono-
cer la «voluntad» del mercado y entregarse a ella anima a largo
plazo el logro del éxito en la inversion.

Ahora bien, somos los primeros en admitir que comprender
el momento del mercado a corto plazo es una habilidad muy di-

%
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ficil de conseguir. Existen, sin embargo, diversas herramientas
de momento de mercado que pueden ayudarle a tener razén con
una frecuencia mucho mayor que a equivocarse. En las péginas
que siguen revelaremos varias de las herramientas y tacticas de
elevada fiabilidad que utilizamos para valorar con precisién la
direccién que sigue el mercado a corto plazo. Como muchos de
nuestros seguidores conocen, en Pristine somos seres humanos
¥, por ello, cometemos errores. Pero gracias a las siguientes he-
rramientas de momento de mercado, dejamos de ser humanos
muy a menudo. Lo que vamos a intentar ahora es comunicarle
estas sencillas, aunque muy efectivas, herramientas.

Herramienta de mercado n.2 1: Futuros S&P (S&P)
Descripcion de los futuros S&P

El Chicago Mercantile Exchange es el hogar de uno de los instru-
mentos financieros mayores y de mayor liquidez del mundo, el
indice de Futuros Standard & Poor’s 500. Este instrumento es
bastante distinto de su equivalente de contado, el indice S&P
500. La contratacién de futuros S&P, a diferencia de su equiva-
lente de contado, permite a los grandes inversores (normalmen-
te de tamaiio institucional) apostar sobre la direccién futura del
mercado en general, S6lo por este motivo, todos los profesiona-
les sofisticados de la economia y del mercado lo observan con
minuciosidad. Al maestro de la inversién, particularmente al
maestro de la inversién intradiaria, jam4s se le ocurriria invertir
sin controlar esta guia. Veamos, a continuacién, algunos hechos
interesantes de los que todo inversor deberia estar al corriente.

Como interpreta los futuros S&P el maestro de la inversion

* El S&P es un barémetro clave del mercado en general.
* El S&P suele marcarladireccién de la totalidad del mercado.
* El S&P es un indicador que rige muchos valgres, como
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American Online (AOL), Cisco Systems (CSCO), Dell Com-
puter (DELL), Microsoft Corporation (MSFT), etcétera. En
otras palabras, los movimientos intradiarios del contrato de
futuros S&P suelen preceder movimientos similares en los
valores anteriormente mencionados. Este hecho alerta al
& inversor intradiario de buenas oportunidades de especu-
: lacion.
o « Controlamos el contrato de futuros S&P mediante la utili-
i zacién de graficos de dos, cinco y quince minutos (figu-
ra 10.1).

FIGURA 10.1

Grafico de lineas de 5 minutos del /SPU9. A destacar la diferencia entre
las 10:00 a.m. y las 12:00 p.m. En el periodo de las 10:00 a.m. tuvo
lugar un suave declive y el periodo de las 12:00 p.m. detuvo en seco el
avance de /SPUS9,

FUTURDS S&P SEPTIEMBRE 1999 (/SPU9)

Fuente: The Executioner.com
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Cémo juega con los futuros S&P el maestro de la inversién

» Elmaestro de la inversién prefiere realizar importantes in-
versiones intradiarias cuando el S&P esta por encima de su
precio de apertura y al alza.

» El maestro de la inversién prefiere realizar pequeifias inver-
siones intradiarias cuando el S&P est4 por debajo de su pre-
cio de apertura y a Ia baja.

« El maestro de la inversién utiliza el S&P conjuntamente

FIGURA 10.2

Gréafico de 5 minutos de la contratacion de futuros S&P. El maestro de
la inversion intenta sincronizar las grandes y las pequefias inversiones
intradiarias con la tendencia predominante en el grafico de 5 minutos
de contrato de futuros S&P,

I

FUTUROS S&P SEPTIEMERE 1998 (/SPUS)
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con el andlisis de soporte y resistencia para determinar el
momento de sus compras y ventas intradiarias.

* El maestro de la inversién combina perfodos de reversién
con el S&P para anticipar potenciales vuelcos del mercado.

« El maestro de la inversién estudia graficos del S&P de cinco
¥ quince minutos superponiéndoles medias méviles simples
de 200 (SMA o «simple moving averages»). El 200 SMA
funciona a menudo como soporte y resistencia intradiario
del S&P (figura 10.2).

Herramienta de mercado n.? 2: Indicador TICK NYSE
($TICK)

Descripcién del $TICK NYSE

El $TICK ha demostrado ser una de las medidas del mercado
mas fiables de las que dispone el inversor intradiario, y creemos
que merece un lugar especial en el arsenal de fodo maestro de la
inversion. Este sencillo, aunque potente indicador, mide la can-
tidad de valores del NYSE que se cotizan actualmente al alza
(uptick), en relacion con la cantidad de valores del NYSE que se
cotizan a la baja (downtick). Un uptick es una transaccién ejecu-
tada a un precio superior al de la transaccién precedente, mien-
tras que un downtick es la venta de un valor a un precio por de-
bajo de la venta precedente. Por ejemplo, un $TICK de +500
significaria que el niimero de valores que se cotiza en este mo-
mento en uptick supera en 500 al niimero de valores que se coti-
zaen downtick. Un $TICK de -500 significaria lo contrario, 500
valores mas que se cotizan downtick que uptick. En pocas pala-
bras, el $TICK ayuda al inversor a controlar, momento a mo-
mento, el nivel general de compras y ventas que se produce en el
mercado. Proporciona, asimismo, una fotografia instantinea de
quién estd dominando la accidn, los aleistas o los bajistas. Vea-
mos a continuacién, como utilizamos el $TICK en la inversién
diaria.
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Cémo interpreta el $TICK el maestro de la inversién

» Laslecturas de $TICK entre ~300 y +300 suelen indicar un
entorno de mercado neutro, en general.

« Las lecturas de $TICK proximas al nivel +1.000 indican
una tendencia al alza excesiva, lo que normalmente va se-
guido por un cambio de direccién a la baja.

» Las lecturas de $TICK préximas al nivel -1.000 indican
una tendencia a la baja excesiva, lo que normalmente va
seguido por un cambio de direccion al alza. Queremos des-
tacar que en mercados bajistas son habituales las lecturas
de $TICK muy por debajo de -1.000.

Como ejemplo, supongamos que el mercado ha estado bajan-
do durante cuatro dias consecutivos. El quinto dia, el mercado
vuelve a abrir alabaja, generando una lectura negativa de $TICK

de —1.000 (recuerde que esto significa que los valores que se co-

tizan en este momento en downiick superan a los que cotizan en
uptick en 1.000). El inversor astuto intradiario empezaria a pre-
pararse para un cambio de direccién del mercado al alza. Conse-
jo: una lectura de $TICK muy negativa indica que alguien ha
empezado a gritar «fuego» y que los que poseen una mentalidad
de «rebafio» intentan simultineamente salir de alli (vender).
Este clima de actividad downtick provoca que el mercado agote
en un solo dia todas sus «balas vendedoras», dejando escaso po-
tencial de venta para los dias posteriores.

Lo mismo en referencia con el alza. Una lectura elevada de
$TICK, por ejemplo de +1.000, después de una cantidad impor-
tante de dias alcistas, seria una sefial de alarma de que el merca-
do ha agotado ya todas sus «balas compradoras» en un solo dia,
algo muy parecido al nifio que se gasta toda la paga de golpe. Las
figuras 10,3 y 10,4 son ejemplos ilustrativos.

» Un margen $TICK de +1.000, después de una correccién
de mercado duradera, supone normalmente tocar fondo y
dispararse hacia una recuperacién prolongada, El margen
$TICK calculala diferencia entre el $TICK mégimo del dia
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y €l $TICK minimo del dia. Por ejemplo, un $TICK maéxi-
mo de +1.200 y un $TICK minimo de =200 en el mismo
dia, resultaria en un margen $TICK de +1.000.

FIGURA 10.3
Grafico de lineas de 5 minutos del $TICK mostrando la zona neutra.

NYSE TICK ($TICK)

Zona alclsta L 400
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FIGURA 10.4
Este grafico de lineas de 15 minutos del $TICK demuestra lo fiables
que son los niveles extremos (1.000). Después de alcanzar el +1.000,
el $TICK cambié rapidamente de direccién para tender a la baja. Una
lectura extrema por debajo de —1.000 desencadend un brusco cambio
de direccidn al alza de la misma manera.

NYSE TICK ($TICK)
1.000
‘1 *— Lactura extrema del $TICK

. 800
- 60D
400
. 200
- =200
L 400
- ~600
- —800
-1.000

-a—Lectura extremna del $TICK
L -1.200

'rlrr|l||||||lrllrl-l'|l|l "; '|'|"I—|"l—|'l"|'1' l|||||_||

14:0 - ¥ 14: :0

Fuente: The Executioner.com

Cémo juega con el $TICK el maestro de la inversiéon

« El maestro de la inversién prefiere apostar por inversiones
intradiarias importantes cuando el $TICK esté4 subiendo.

+ E] maestro de la inversion prefiere apostar por inversiones
intradiarias moderadas cuando el $TICK esta cayendo.

+ El maestro de la inversién busca importantes inversiones
potenciales intradiarias cuando el $TICK a.lcanza un extre-
mo -1.000 o menos ain. L
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« El maestro de la inversién busca minimas inversiones po-
tenciales intradiarias cuando el $TICK alcanza un extremo
+1,000 © més atin.

» El maestro de lainversién utiliza analisis de soporte y resis-
tencia ex? combinacion con el $TICK para buscar el mo-
mento d € realizar las compras y ventas intradiarias (figuras
10.5,10.6 ¥ 10.7).

FIGURA 10.5
Este grafico de S minutos del $TICK muestra una caida muy severa muy

por debajo de |a marca del —1.000. Un movimiento extremo como éste
sugeriria que la mayoria de las ventas ya se habfan producido. Deberfa
destacarse que €l $TICK tocd fondo cerca de la 1:30 p.m., momento del
cambio de tendencia, y empez6 a recuperarse fuertemente hacia el cierre.

INDICADOR NYSE TICK (STICK)

El $TICH se sitda en un
nivel extremadaments
negativo

Fuente: The Executionef.eam
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FIGURA 10.6

Este grafico de 5 minutos muestra cémo el punto minimo del /SPU9
se corresponde perfectamente con la lectura extrema del $TICK. La
posterior recuperacidn hasta el cierre siguié también de cerca el ritmo
indicado por el $TICK.

FUTUROS S&P SEPTIEMBRE 1999 (/SPUS)
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FIGURA 10.7

Grafico lineal de 5 minutos que muestra una caida del $INDU
simultdnea con el $STICK. La subida posterior tamhbién es paralela
con el $TICK y el /SUPS.

DOW JONES INDUSTRIAL AVG ($INDU)

$INDU bottoms with the
£TICK and the /SPUS

12:00 13:00 14:00 15:00 16:00

Fuente: The Executioner.com

Herramienta de mercado n.2 3: indice de operaciones
del NYSE (TRIN)

Descripeién del NYSE TRIN

La formula del TRIN es la siguiente:

Valores al alza / Volumen al alza
Valores a labaja / Volumen alabaja
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una herramienta maravillosa que nos ayuda a controlar el nivel
de riesgo «inversor» intradiario que presenta el mercado. No tie-
ne rival como compafiero fiel del microinversor o del especula-
dor. Utilizamos un grifico de lineas de cinco minutos del TRIN
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266 - Day trading Al
Il 4 I|

ol

El indice de Operaciones del NYSE (TRIN), conocido tam- 4; h
bién come indice ARMS, es una de las herramientas intradiarias B
de momento de mercado més valiosas que utilizamos. Se trata de ?ﬁ 1.
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Cémo interpreta el TRIN el maestro de la inversion !l-: yu E ;1
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« Un TRIN intradiario alcista indica mercado bajista a corto e
plazo, indicando un aumento del riesgo para el inversor in- 4 1,_;
tradiario. En otras palabras, un TRIN en aumento equivale o
& .

a un aumento del riesgo. Esto supone una tendencia com- I

pradora. Tenga presente que el vendedor en corto conside-
raria alcista un TRIN en aumento.

« Un TRIN intradiario a la baja es alcista a corto plazo, indi-
.cando que el riesgo para el inversor intradiario desciende.
En otras palabras, un TRIN en descenso equivale a un des-
censo del riesgo. Esto supone una tendencia compradora.

Ademas del anélisis direccional, el TRIN, como indicador in-
tradiario, ayuda también al maestro de la inversién a determinar
el estado de salud general del mercado. Veamos, a continuacién,
cémo utilizamos el TRIN para determinar el estado actual del
mercado:

« Un valor de TRIN intradiario inferior a 1 significa general-
mente que el entorno de mercado es saludable. Recuerde
que esto supone que estamos realizando una fotografia in-
tradiaria del entorno de mercado. Su relevancia a largo pla-
20 no es significativa,

» Un valor de TRIN intradiario superior a 1significa general-
mente que el entorno de mercado es arriesgado, es decir,
mas susceptible a una caida intradiaria o liquidagién.
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Ademas del anélisis direccional, el TRIN sirve también para
anélisis de excesos de compra o venta, al que a veces nos referi-
mos como andlisis umbral. Veamos, a continuacion, cémo utili-
zamos el TRIN para determinar cudndo en el mercado existe un
exceso de compra o un exceso de venta:

« Cuando el TRIN intradiario cae por debajo de 0,35 significa
que el entorno de mercado se ha tornado excesivamente
euférico. En otras palabras, un TRIN intradiario alcista que
cae por debajo de 0,35 nos dice que la mayoria, la multitud,
las masas, ya se han comprometido con el mercado, y el
mercado tiene en reserva un fuerte retroceso intradiario.

« Una lectura de TRIN intradiario por encima de 1,50 sugeri-
ria un entorno de mercado excesivamente bajista y un mer-
cado posicionado para sorprender a los bajistas con una
fuerte recuperacién intradiaria.

- Un TRIN al cierre de 1,50 o superior, muestra un grado
elevado de pesimismo y una tendencia bajista a tltima hora
de la jornada. Esto sugiere que cerca del cierre ha cundido
el pﬁnlco vendedor que sitia el mercado listo para su recu-
peracion a la mafiana siguiente. Consegjo: un TRIN al cierre
de 1,50 o superior, combinado con un $TICK al cierre de
-500 o mas, aumenta las probabilidades de una apertura
positiva al dia siguiente.

Las figuras 10.8 y 10.9 ilustran estos puntos.
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FIGURA 10.8
Grafico de lineas de 5 minutos del $TRIN, que muestra el umbral de
1,00 y el umbral extremo de 1,50. !
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FIGURA 10.9
Grafico de lineas de 5 minutos del $TRIN. Cansejo: un TRIN al alza

indica aumento del riesgo intradiario. Un $TRIN a la baja indica
disminucién del riesgo intradiario. A destacar que el maximo y el minimo
del $TRIN se produjeron en momentos clave de cambio de tendencia.

NYSE TRIN ($TRIN)

Lectura del TRIN extrema maxima 2 1a 1:30 w—pe
1.50

- 1.40

TRIN a la baja = disminucitn del riesgo

TRIN &l afza = aumento
i
del riesgo 1.00

Lectura del TRIN extrema - =10
afp—————— minima a las 10:30

II.I Tr||1'||'IIIl||1|I||l!l||l|l|||||_f|||||lllI'ITl'l.|l|||Ill]'ll

10:00 11:00 12:00 13:00 14:00

Fuente: The Executionar.com

Cémo juega con el TRIN el maestro de la inversion

» Cuando el TRIN intradiario sube, el maestro dela inversién
se pone 4 la defensiva reduciendo la cantidad de jugadas
intradiarias de compra.

= Cuando el TRIN intradiario baja, el maestro de la inversién
se torna mas agresivo aumentando la cantidad de jugadas
intradiarias de compra.

« Cuanto el TRIN es inferior a 1, el maestro de la inversion

suele mantener una tendencia compradora. .
<
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* Cuando el TRIN es superior a 1, el maestro de la inversion
suele mantener una tendencia vendedora.

s Cuando el TRIN cae hasta 0,35 o por debajo, el maestro de
la inversion busca vender valores y empieza a buscar opor-
tunidades de venta en corto.

« Cuando el TRIN asciende por encima de 1,50, el maestro de
la inversién busca cubrir todas sus posiciones cortas y em-
pieza a buscar oportunidades potenciales de compra (figu-
ras 10.10 y 10.11).

FIGURA 10.10

Gréfico de lineas de 5 minutos que muestra un $TRIN al cierre superior
a 1,50. Esta lectura extrema sugiere que esta cerca el momento en

gue el mercado toque fondo. Después de una punta extrema al cierre,

el $TRIN empieza a la mafiana siguiente un declive que dura horas.
Consejo: un $TRIN al cierre superior a 1,50 conduce normalmente a una
recuperacion a la mafiana siguiente.

NYSE TRIN (STRIN)

a—0 Lectura extrema del TRIN

DEDI —-

l‘l'rITTT'IIlI l'l|llIl||I|t|l||||¢r|||1|l|II'III|JIIIL|:l|l|]l||||t||

10:00 11:00 12:00 13:00

Fuente: The Executioner.com '—'f;




Herramientas y tacticas de momento de mercado - 271

FIGURA 10.11
Este gréfico de lineas de 5 minutos del /SPU9 muestra hasta dénde
puede llegar la sincronfa entre los futuros S&P y el $TRIN. A destacar los
méximos y minimos del /SPU9, en perfecta concordancia con el $TRIN.

S&P FUTUROS (/SPUS) SEPTIEMBRE 1998

16:00 10:00 11:00 12:00 13:00

ﬁ:enaa: The Executioner.com

Herramienta de mercado n.? 4: Nuevos minimos (NL)

El indicador de nuevos minimos diarios del NYSE (NL o New
Lows) informa del mimero de valores del Big Board que han al-
canzado un nuevo minimo a 52 semanas. Esta estadistica tinica
(diaria) supone una de las formas més répidas y precisas de valo-
rar la salud del mercado. Estudiémosla en detalle. Un hecho bé-
sico que muchos inversores infravaloran es el siguiente: «Ven-
der» es loinico que provoca la debilidad del mercado o que hace
que un valor alcance un nuevo minimo a 52 semang?. Eslaventa,
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o la ausencia de ella, lo que en realidad revela lo bien que se en-
cuentra el mercado. Por lo tanto, resulta crucial no perder de
vista cualquier cambio repentino que se produzca en el grado
de ventas. Y los NL controlan con precisién el grado de presién
vendedora del mereado. Veamos como utilizamos los NL para
interpretar la salud del mercado.

Cémo interpreta los NL el maestro de la inversion

« Un aumento de NL indica que la presién vendedora del
mercado esta acelerdndose y que es probable que el entorno
sea cada vez mds complicado.

» Un descenso de NL indica que estd aumentando el interés
comprador porque las ventas son cada vez mas escasas, y
que ello resultari en una mejora de la salud del mercado.

Hemos descubierto que existen diversos niveles de NL que
resultan bastante significativos para explicarnos el estado de sa-
lud del mercado:

« La presencia de menos de 20 NL diarios representa el entor-
no mas alcista imaginable. Este estado euforico no se pro-
longa, normalmente, mucho tiempo. De hecho, tiende rapi-
damente a dar como resultado la fragilidad del mercado.

« La presencia de entre 20 y 40 NL diarios representa un en-

‘torno de mercado positivo.

« La presencia de més de 40 NL diarios representa un merca-
do neutral o un periodo de enfriamiento.

» La presencia de mas de 60 NL diarios sefiala un empeora-
miento del mercado o un mercado problematico.

« La presencia de mas de 80 NL diarios representa un entor-
no bajista. Abundarin tipicamente las oportunidades de
vender a la baja, Este es el entorno que habitualmente aca-
ba con los jugadores que se dedican a comprar y conservar,
ya que los movimientos al alza son rdpida y enérgicamente
neutralizados mediante vuelcos repentinos a labaja.
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Consejo: queremos destacar que la lectura de NL puede regis-
trar valores muy superiores a 80, aungque no son casos que se pre-
senten con mucha frecuencia. Como comentario, podemos afirmar
que en agosto de 1998 fuimas testigos de NL superiores a 1.000.

Controlar esta sencilla estadistica le ayudara a conservar la
salud en momentos muy cuestionables. Le sugerimos que la uti-
lice como guia semana tras semana. Le ayudara en gran manera
a controlar los cinco estados dominantes del mercado que enu-
meramos a continuacion:

1. El estado de avaricia y euforia extrema (NL por debajo
de 20).

2. Elestado de salud (NL por debajo de 40, pero por encima
de 20). _

3. El estado de reposo (NL por debajo de 60, pero por enci-
ma de 40).

4, Elestado de caos y confusién (NL por debajo de 80, pero
por encima de 60).

5. Elestado de miedo y pesimismo (NL por encima de 80).

Cémo juega con los NL el maestro de la inversion

« Los NL por debajo de 20 representan un entorno de merca-
do extremadamente alcista. Durante esta fase alcista, el
maestro de la inversidén buscaré jugar exclusivamente en
el bando que le proporcione ganancias. El maestro de la in-
versién querra ser también mas agresivo en cuanto a objeti-
vos de tamaiio y beneficios.

« Los NL por encima de 40 representan una fase de enfria-
miento. Esta lectura proporciona tipicamente una sefial
temprana de alarma de que el mercado se siente un poco
fatigado. El mercado probablemente ofreceri oportunida-
des de inversion a corto plazo en ambas direcciones. Pero el
maestro de la inversidn, en este entorno, deseara realizar
ventas y compras rapidamente, ya que los movimientos se-

ran todos de vida corta (véase la figura 10.12).
=1




974 - Day trading

» L.os NL por encima de 80 sefialan un entorno flojo de mer-
cado. El maestro de la inversién se centrard exclusivamente
en encontrar oportunidades de operar en corto, ya que las
recuperaciones seran escasas, si las hay, y el camino de me-
nos resistencia sera definitivamente hacia la baja.

FIGURA 10.12

Los graficos diarios del indice S&P 500 y los NL del NYSE muestran
claramente lo bajista que es el mercado en general cuando los NL
permanecen por encima de 40. Consejo: el umbral de los NL en 40
es la linea divisoria entre alcistas y bajistas.
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Herramienta de mercado n.2 5: El indice de los cinco
magnificos -

Elindice de los cinco magnificos, desarrollado por Pristine, esun
mini-indice de cinco valores que hemos creado para ayudar a
nuestros inversores a no perder de vista la salud general del mer-
cado..Con el paso de los afios, hemos llegado a descubrir que de-
terminados valores clave no sélo mimetizan las acciones del mer-
cado en general, sino que a menudo las lideran. Esta tendencia a
liderar ofrece-al inversor observador pistas y oportunidades de
valor incaleulable, Controlando estos valores clave dia a dia, el
maestro de la inversion puede llegar a mantener una «sensacion»
de mercado capaz de rivalizar con los llamados profesionales de
Wall Street. Hemos detallado los cinco valores que constituyen el
indice de los cinco magnificos. Estamos seguros de que le resul-
tard interesante la historia que nos relata cada uno de ellos.

El indice de los cinco magnificos

General Electric (GE). GE es el mercado. Si tuviéramos que elegir
un valor a utilizar como representante general de la salud del
mercado en su totalidad, éste seria GE. Haga lo que haga el mer-
cado, GE acabara haciéndolo, Se trata de una de las mayores em-
presas del mundo y vende de todo por todo el planeta. GE abarca
tanto que no deberia existir ningiin portafolio de inversiones a
largo plazo en el que no estuviese presente.

Citigroup, Inc. (C). Este valor, por si solo, aglutina la totali-
dad del sector financiero. A través de sus divisiones, representa
los tres principales sectores financieros: banca, brokers y segu-
ros. La divisién Citibank representa el sector de la banca. La di-
visién Solomon Smith Barney representa el sector de los brokers.
Y la divisién Travelers representa el sector de las aseguradoras.
Deberfa destacarse que no existe recuperacién duradera sin la
cooperacidn o a través de la participacién del sector financiero.
La imagen global del sector financiero se encuentra en Citi-

bank. i
&
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Microsof, Inc. (MSFT). Nadie hoy en dia puede dudar del
tremendo _impacto que la tecnologia tiene en nuestra vida, en
nuestros mercados y en nuestro mundo. A lo largo de la dltima
década, el sector de la tecnologia ha sido el corazén del mercado
de valores, su sangre, por asi decirlo. Desde nuestro punto de
vista, éste seguird siendo el caso durante varias décadas mas.
Esta es la razén por la cual hoy es primordial no perder de vista
esta gran parte del mercado, y los inversores astutos pueden con-
seguirlo ficilmente controlando las acciones diarias de MSFT.
Este megavalor permite constatar las idas y venidas de la totali-
dad del sector de la tecnologia. Si el sector tecnolédgico es el cora-
z6m del mercado actual, MSFT es el corazon del sector de la tec-
nologia actual. No entre en el sector de la tecnologia sin antes
considerar con detalle lo que estd haciendo MSFT.

America Online (AOL). La internetmania ha cautivado nues-
tra imaginacion, se ha apoderado de nuestra vida y ha alterado el
mercado como nada antes en la historia. Las futuras perspecti-
vas de internet son vertiginosas y, por mucho que digan los es-
eépticos, internet, como el teléfono, afectard durante mucho
tiempo nuestra manera de comunicarnos y de hacer negocios
con ¢l resto del mundo. Y ya que este sector emergente se ha con-
vertido en un factor tan critico para la psicologia general del
mercado, es imprescindible que el inversor astuto no pierda de
vista su actividad diaria. Los que siguen el sector jamés pondrin
en duda el dominio que en él ejerce AOL. En un sentido muy Ii-
teral, AOL es el abuelo de todos los valores de internet y puede
hacer las veces de barometro de la totalidad de su sector,

General Motors (GM). Los valores cielicos son extremada-
mente importantes para los inversores astutos porque actdan
como un barémetro perfecto de la economia. Y como estamos
seguros que usted sabe, una economia sana equivale a un merca-
do de valores sano. GM es un valor ciclico clave y, por lo tanto, un
barémetro clave de la totalidad de la economia. Si la gente estd
dispuesta a comprar coches, estd dispuesta a asumir una deuda,
lo que significa que tiene suficiente confianza depositada en su
puesto de trabajo y en la economia. Les consumidores confiados,
dispuestos a asumir deudas adicionales, desarrollan los valores
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financieros. 2l analisis entre mercados es un tema que merece un
libro por si solo. Pero el maestro de la inversion puede llegar a ser
casi tan astuto como un economista profesional con sélo contro-
lar las accion: €s de GM. Se acerca mucho a explicirnoslo todo.

Cémo interpreta y juega el maestro de la inversién con el
indice de los cinco magnificos

+ Cuando los cinco valores del indice de los cinco magnificos
cotizan al alza, el maestro de la inversién se centra exclusi-
vamente en el lado comprador.

« Cuando los cinco valores del indice de los cinco magnificos
cotizan a labaja, el maestro de la inversion se centra exclu-
sivamente en el lado vendedor,

» Cuando tanto Microsoft, Inc. (MSFT) como American On-
line (AOL) se comportan bien, el maestro de la inversién
busca 1a mayoria de sus oportunidades, si no todas, en los
valores tecnolégicos clave.

» Cpnando tanto MSFT como AOL van a la baja, no se realizan
compras intradiarias en el sector tecnoldgico. Las jugadas
de venta en corto, sin embargo, son una alternativa en este
escenario.

« Cuando Citigroup, Inc. (C) se comporta correctamente
(acaba la jornada decentemente al alza), el sector financiero
es quien soporta el mercado. Esto significar, a menudo,
que los retrocesos intradiarios del mercado son oportunida-
des de compra y no razones por las que preocuparse. Las
gpgrtunidades inversoras en los sectores de la banca, los
brokers ¥ las aseguradoras también pueden buscarse. Y lo
mismo en referencia con ¢l caso contrario.

« Cuando MSFT se comporte claramente a la baja, muchos
valores tecnolégicos experimentaran ventas. Las recupera-
ciones intradiarias en los tecnolégicos tenderan a quedarse
en agua de borrajas cuando MSFT vaya mal. Esto ofrece
excelentes oportunidades de venta en corto. Lo mismo su-
cede en caso contrario. ¢
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* Cuando AOL vaya estupendamente al alza, proliferarin en
el sector de internet las oportunidades inversoras del lado
comprador. En este escenario, €l maestro de la inversién
asume que los retrocesos en los valores de internet son
oportunidades de compra potenciales, Lo mismo se aplica
en caso contrario. Consejo: los inversores dedicados a valo-
res de internet que intenten luchar en contra de la tenden-
cia marcada por AOL juegan con fuego.

* Si General Electric (GE) cotiza moderadamente al alza y ]
mercado va moderadamente a la baja, el maestro de la inver-
sion supone que el mercado acabar4 finalmente siguiendo la
tendencia de GE. Por lo tanto, el maestro de la inversién
busca oportunidades tempranas de compra con la ayuda de
los andlisis de soporte y resistencia y otras estrategias y téc-
nicas de inversién. Lo mismo es cierto en el caso contrario.
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No es necesario que digamos que podriamos seguir mucho
maés tiempo enumerando posibles escenarios y que lo que resulta
de primordial importancia es destacar que estos escenarios no
son mis que guias. Ofrecen una direccién general y/o un plan de
Juego general intradiario, del que no disponen la mayoria de los
inversores principiantes (figura 10.13).

Un cuestionario sobre el mercado de valores

Pregunta I: {Cual es histéricamente el mes mis bajista del afio?
Saberlo por anticipado ayuda a los inversores a posicionar en
consecuencia sus carteras y sus planes de inversion.

Respuesta: Septiembre. En los tiltimos quince afios, septiem-
bre sélo ha ido al alza en cinco ocasiones.

Pregunta 2: {Cuil es histéricamente el mes més alcista del
afio? Conocer la respuesta puede marcay también la diferencia
para el inversor astuto.

Respuesta: Mayo. En los tiltimos doce afios, mayo fue once
veces el mejor mes, i
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Pregunta 3: éQué periodo de tres meses representa el mejor
momento para invertir todo lo posible incluso apalancarse? Sa-
berlo puede proporcionar al inversor astuto enormes ganancias
que superen la mayoria de las medias del mercado.

FIGURA 10.13

Esta relacién muestra cémo utilizamos las herramientas de mercado
descritas en este capitulo para estar al corriente de la tendencia general
del mercado. Esta lista se controla a lo largo de la jornada y proporciona
una forma facil de determinar qué sectores estin siendo comprados y
cudles estin siendo vendidos. 1: TICK y TRIN; 2: Contratos de futuros
S&P y NASDAQ 100; 3: DJIA, indice de Transportes, indice S&P 500
(contado), NASDAQ Composite; 4: Los cinco magnificos; 5: Indices

del sector de semiconductores, financiere, internet, broker dealer,
farmacéutico y petrolifero. A destacar que el diz que aparece en el
listado fue muy negativo.

Symbaol Last High Low Change
| oK S A o8 I B 8
$TRIN i8d S 1.84 66 64
ISPUS ~1, 183180 S| 1368.00 1830.00 | -18.00
INDUG L) 227650 S| 2827.00 2276.00 ~10.76
$INDU | 1066616 S| 10825.80 | 10647.86 -136.14
STRANLJI]) 353524 5| 9366.48 8327.62 -16.71
$INX 1828.72 S| 1850.92 1328.49 -12.381
$COMPX 263849 S| 2676.46 2631.87 -1.52
GE 109 S| 1128616 108 11/16 -3
GM__ —_ 611/8 5| 6418 60 8/8 -2 131}
C \d) " as0i16 S| 46 114 44 1/2 -1 381186
MSFT 86 181165| 8B8BG8 | 86 1)2 1 1/8
AOL g5 1/4 S| 100 1)2 94 174 -1 6/8
$S0X X 49397 S| 601.93 490.99 +1.338
$NFX _| 53233 S| 6541.86 6532.11 -9.40
$11X.X (5 27883 S| 28551 276.77 -3.69
$XBDX | S$89.71 S| 89822 389.66 -8.41
$DRG.X 34902 S| 86277 348.84 -54 ﬂ
$X0I.X 651468 S| 619.78 6508.70 +6.88
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Respuesta: Noviembre, diciembre y enero. Gracias a la plani-
ficacién de impuestos de final de afio y a los intentos de tiltima
hora que realizan planes de pensiones de todo tipo para desarro-
Ilar bonos de rendimiento, estos tres meses representan el mejor
periodo para trabajar con valores,

Pregunta 4: ¢Qué mes acaba histéricamente con los merca-
dos bajistas? Conocer la respuesta ayuda al inversor astuto a
aprovechar los puntos decisivos y los minimos, precisamente en
el momento adecuado.

Respuesta: Octubre. Las tendencias bajistas de 1946, 1957,
1960, 1966, 1974, 1987, 1990 y, naturalmente, 1998, terminaron
todas én octubre.

Pregunta 5: éQué perfodo de cinco dias del mes es el mejor
para tenerlo todo invertido en el mercado? Saberlo ayuda a los
inversores a planificar para el momento adecuado su nivel de
agresividad y grado.

Respuesta: El dltimo, primero, segundo, tercero y cuarto dia
del mes. Histéricamente, este periodo de cinco dias supera el
rendimiento del resto de dias del mes, gracias al hecho de que los
fondos reciben sus mejores entradas de dinero al final o al prin-
cipio de cada mes.

Pregunta 6; {Qué dia del mes es histéricamente el mejor dia
para estar en el mercado?

Respuesta: El segundo dia del mes. El mercado sube con ma-
yor frecuencia el segundo dia del mes (62,3 por ciento), que en
cualquier otra jornada inversora.

Los datos estadisticos han sido obtenidos de Yale Hirsch's
Stock _-T‘rader's Almanae, una guia indispensable de las tenden-
cias del mercado,
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Unas palabras finales sobre el mercado

Al dejar atras para siempre el siglo xx, resulta casi imposible no
plantear la siguiente pregunta: «¢Qué les espera a los inversores
en el préximo milenio?». A lo largo de la dltima década de 1900,
el sdlido avance de los precios de los valores ha desencadenado la
aparicién de innumerables profecias sobre la llegada del dia del
juicio final, todas ellas con el mismo mensaje repetitivo de sobre-
valoracién. Con el alza més all4 de cualquier expectativa de las
acciones relacionadas con la tecnologia y el despegue hacia ga-
laxias lejanas de los valores de internet, la palabra que muchos
profesionales han repetido una y otra vez es «exagerado». Hasta
cierto punto, este grito de «exceso de compra» es comprensible.
El indice NASDAQ 100 subi6 un increible 82 por ciento tinica-
mente en 1998, el rendimiento mejor de toda su historia. Hasta
ese ano, la gloria estaba en la ganancia del 65 por ciento de 1991.
Los valores que colaboraron al empuje del indice hasta alturas
increfbles fueron Microsoft Corporation (MSFT), Cisco Systems
(CSCO), MCI Worldeom (WCOM), Dell Computer (DELL) y
Sun Microsystems (SUNW), todos los cuales se quintuplicaron
y més, s6lo en los dltimos cinco afios. No es necesario que diga-
mos que en los afios recientes los valores lideres de internet rin-
dieron atin mejor, con Amazon.com (AMZN) multiplicindose
por més de diez y Yahoo! (YHOO) por més de ocho en un solo
afio. ¢Puede continuar esta situacién? ¢Es este frenesi, que ha
conducido a los valores de internet hacia arriba, mas rapido que
lo haya hecho cualquier otro grupo en la historia, la sefial de un
méximo euférico? Muchos observadores profesionales de Wall
Street asi lo creen, aungue estos mismos expertos consideraban
también que un DJIA superando 3.000 era excesivo. Nuestra
opini6n es que en lugar de un mercado exagerado, tenemos y
seguniremos disfrutando de un mercado robusto que va retrasado.
Mientras que nosotros, mas que la mayoria, conocemos el peli-
gro que entrafa decir «esta vez las cosas son diferenies», el he-
cho innegable es que realmente lo son. Hoy vivimos en un mun-
do distinto, dirigido por dindmicas distintas y medios distintos.

Una explosién tecnolégica, que no estd mas que en su infancia,
e
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ha prendido fuego alos corazones y dado alas a la cabeza de gen-
te, empresas y paises de todo el mundo. El ciclo de comunicacién
(desde el origen hasta que algo se hace piiblico) se acerca rapida-
mente al instante, y las poderosas barreras, antes solidificadas
por el espacio y por el tiempo, han dado paso a una unidad sec-
torial y a una universalidad que sorprenden incluso a las menta-
lidades més abiertas. Si los nuevos milagros tecnolégicos del
mundo han permitido que nuestras mentalidades echen a volar,
épor qué no podria traducirse esto en un mercado que también
ha emprendido el vuelo? Si los avances actuales ayudan a que
nuestros logros alcancen niveles cada vez mis altos, épor qué no
deberia el mercado, que refleja estas cosas, echar a volar tam-
bién? El mercado no es més que un espejo de lo que nosotros,
como seres humanos, experimentamos y nos convertimos. Si
avanzamos, también debe hacerlo el mercado, que refleja nues-
tra experiencia humana. Lo que los profesionales de Wall Street,
encerrados en sus despachos de lujo, parecen olvidar, es que el
mercado finalmente no es més que un reflgjo de la gente. No al
contrario. Si nuestra vida mejora con el paso de los afios, no exis-
te ningiin indice de precio sobre beneficios (PER) capaz de impe-
dir que el mercado responda favorablemente, independiente-
mente de lo astronémico que sea. El paso veloz de la tecnologia
nos lleva més y més arriba. Y mientras sea asi, el mercado debe
también avanzar mis y més alto. A buen seguro sufriremos alti-
bajos y, ocasionalmente, un hipo molesto. Pero como mi madre
solfa decir: «El hipo significa que te estis haciendo mayor, jalé-
gratel».
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Herramientas graficasy tacticas

Introduccion a los graficos

A estas alturas no es ninguna sorpresa para usted que nuestro
estilo de inversién es por naturaleza €l corto plazo. Lo que es lo
mismo, todos nuestros puntos de entrada y de salida se basan en
hechos técnicos, no en fundamentos ni en hechos econémicos.
Toda accién concreta que realizamos se basa en un determinado
‘niimero de modelos gréficos de elevada fiabilidad que represen-
tan los cambios clave a corto plazo en la psicologia del mercado.
Y aqui es cuando la estrategia de Pristine para abordar el merca-
do se pone interesante. Considere el hecho siguiente: Todo pe-
riodo conereto (es decir, dia, hora, quince minutes, cinco minu-
tos, un minuto) no es mas que una batalla o una pequefia
escaramuza entre los Gnicos dos grupos de jugadores que exis-
ten: los compradores y los vendedores, conocidos también como
los alcistas y los bajistas (bulls y bears).

" Cuando usted observa un grafico diario, por ejemplo, cada
barra que ve en €] representa una batalla individual desarrollada
en el contexto de una guerra continuada. Si observa un grafi-
co en el que los periodos de tiempo considerados son de dos mi-
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nutos, cada barra que ve representa una escaramuza de dos mi-
nutos de duracién en el contexto de una guerra sin fin, De ser
esto cierto, y créanos, lo es, el éxito del maestro de la inversion
descansa por completo en su habilidad para determinar con pre-
cision cudl es el grupo que domina la guerra en el momento de su
intervenicién. Mientras que un grupo puede estar ganando la ba-
talla actual (periodo), el otro grupo puede ser el que esté domi-
nando la guerra (la tendencia). Los maestros de la inversién que
se alinean consistentemente con el grupo que domina en la gue-
rra son los que siempre podran utilizar el mercado como una
entrada de ingresos. Pero los maestros de la inversion capaces
de, consistentemente, visualizar el momento previo en que un
grupo pase a tomar el control del otro, serdn los que podran uti-
lizar el mereado para obtener beneficios y acumular riqueza.

Hemos descubierto diversos modelos graficos de elevada fia-
bilidad que sefialan exactamente el momento en que se ha pro-
ducido un ecambio en el equilibrio de poder entre compradores y
vendedores. Después de leer y estudiar concienzudamente las si-
guientes secciones, no sélo sabrd eémo identificar estos modelos
graficos, sino que ademés sabra cémo establecer tacticas y estra-
tegias concebidas para explotarlos en su beneficio.

Como hemos destacado anteriormente, los graficos son las
pistas que va dejando el dinero, y no mienten. Son como las ra-
diografias que emplean los médicos y que proporcionan una vi-
si6n mas profunda del paciente. En nuestro caso, los pacientes
son el mercado y los valores individuales que lo constituyen. Este
capitulo le proporcionara las herramientas que pueden conver-
tirle en un médico del mercado de primera categoria. Pero antes
de profundizar en las herramientas a nivel individual, entrare-
mos en contacto con unos cuantos conceptos bésicos relaciona-
dos con los grificos que son esenciales para comprender los con-
ceptos mds avanzados que cubriremos posteriormente en este
mismo capitulo. Vamos a ello.
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Un libro elemental de graficos
Las velas le alumbrardn el camino

El maestro de la inversion dispone de una amplia variedad de
tipos de graficos donde elegir. Estan los graficos de barras occi-
dentales, los mas comiinmente utilizados; graficos de punto y
figura, que son los menos utilizados; los graficos de lineas, que
aparecen a veces en los periédicos y en los informes del mercado
de valores; los graficos de vela japoneses, que estin adquiriendo
riapidamente gran popularidad, gracias a nosotros, y un formato
relativamente nuevo denominado graficos de equivolumen, Y
esto sblo para nombrar unos cuantos. Mientras que la gracia de
la «variedad» tiene sus beneficios, creemos que el gréfico de ve-
las japonés es, con diferencia, el mejor y el dnico formato que
necesita el maestro de la inversion. De hecho, consideramos el
estilo grafico japonés tan superior, que hoy en dia ya no presta-
mos atencidén a un grifico si no viene en ese formato. Es por ello
que los grificos de vela se han convertido en un elemento esen-
cial de nuestro éxito.

No queremos decir con esto, sin embargo, que las velas po-
sean un poder magico que no comparten los demés, o que con-
tengan mas informacién de la que incluyen los gréficos de barra
normales, porque no es asi. Estamos profundamente enamora-~
dos de las velas por una tinica y muy sencilla razén: con ellos es
muy facil ver qué grupo controla el mercado, compradores o ven-
dedores. También con ellos resulta muy facil ver qué grupo esta
a punto de perder o recuperar ese control. Eso es todo. No apor-
tan hechos adicionales. No poseen capacidades de las que carez-
can los demas tipos. Simplemente, las velas permiten al inversor
determinar visualmente, con mayor facilidad, quién esta ganan-
do la batalla. Dicho de otra manera, proporcionan la capacidad
de determinar con mayor rapidez de qué lado estéd Goliat: del
lado comprador o del lado vendedor. Como hemos mencionado
antes, es el inversor que apuesta a favor de Goliat, no en su con-
tra, quien acaba habitualmente obteniendo la victoria. Estudie-
mos dos ejemplos que ilustran el concepto. El prizner gjemplo
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muestra a Goliat del lado de los compradores. El otro muestra a
Goliat del lado de los vendedores.

Averigiie cuando controlan los alcistas (bulls)

Siempre que un valor queda al cierre por encima de su precio de
apertura, los «bulls» (compradores) son los ganadores del perio-
do en cuestion.

Cierre > apertura = control para los compradores

La figura 11.1 es un ejemplo en el que los compradores (bulls)
ganan la batalla. Se utiliza el formato de grafico de barras occi-
dental. La figura 11.2 muestra el mismo ejemplo en el que los
compradores (bulls) ganan la batalla. Solo que esta vez utiliza-
mos el formato de grifico de velas japonés. Observe que en am-
bos ejemplos, el valor cierra por encima de su precio de apertura,
lo que significa que los compradores fueron lo bastante fuertes
como para conducir 0 empujar a los vendedores hacia terrenos
més elevados. Aconsejamos a nuestros inversores considerar la
apertura como el momento inicial de la batalla. Sila batalla fina-
liza a un nivel superior al de su inicio, son los compradores los
que ganan la batalla. Si los compradores ganan la mayoria de
batallas a nivel individual, es evidente que dominan la guerra
con claridad. Contar o realizar el seguimiento de quién gana cada
batalla es lo que muchos chartistas denominan andlisis de ten-
dencia. Una tendencia alcista no es més que una guerra, com-
puesta por miltiples batallas, ganada por los compradores.

Pero observemos con mayor detalle el segundo ejemplo para
constatar lo mucho mejor que el gréfico de velas muestra el re-
sultado de esta batalla, Los japoneses comprenden a la perfec-
cién la importancia que tiene determinar quién gana cada bata-
lla y por ello acentan visualmente la relacién entre el precio de
apertura y el precio de cierre con un cuerpo de forma cilindrica,
o cuerpo Teal, como comtinmente se le conoce. En el ejemplo de
vela de la figura 11.2, la parte inferior del cuerpo representa la
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FIGURA11.1
Los bulls (compradores) ganando la batalla, segdn el grifico de barras

occidental.

Control de los bulls
{compradores)

FIGURA 11.2
Los bulfs (compradores) ganando la batalla, segiin el grafico de velas

japonés,

Maxima —9* |
| Cierre
A ————— Cuerpo real
Apertura —P |
<f— Mlnimo

apertura, mientras que la parte superior del cuerpo representa el
cierre. Las colas que aparecen en cada extremo, o «mechas», re-
presentan los precios maximo y minimo del periodo en conside-
racién. Mientras que el méximo y el minimo tienen tanibién su
importancia, siempre es el rango entre el precio de aperturay el
precio de cierre lo que tiene mayor trascendencia, pues es lo que
determina quién ha ganado la batalla. Siempre qugi los compra-
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dores o «bulls» ganen la batalla, el cuerpo real serd blanco. Les
decimos a nuestros inversores que piensen que el blanco es un
peso ligero. Cuando ganan los compradores, el precio fluctda ha-
cia arriba a partir del precio de apertura, porque su peso es lige-
ro. En resumen, por lo tanto, una vela blanca o de color claro nos
dice inmediatamente que los compradores (bulls) son los que
han ganado la batalla. Consideremos, a continuacién, el escena-
rio contrario.

Averigiie cuando controlan los bajistas (bears)

Siempre que un valor queda al cierre por debajo de su precio de
apertura, los bears (vendedores) son los ganadores del periodo
en cuestion.

Cierre < apertura = control para los vendedores

Las figuras 11.3 y 11.4 muestran un ejemplo en el que los ven-
dedores (bears) ganan la batalla. Se utiliza el formato de grifico
de barras occidental en la figura 11.3 y el formato de gréfico de
velas japonés en la figura 11.4. Observe que, en ambos ejemplos,
el valor cierra por debajo de su precio de apertura, lo que signifi-
ca que los vendedores fueron lo bastante fuertes como para con-
ducir o empujar a los compradores hacia terrenos menos eleva-
dos. Aconsejamos a nuestros inversores considerar la apertura
como el momento inicial de la batalla. Queremos destacar lo fa-
cil que es averiguar el resultado de la misma. La vela japonesa,
que es un cuerpo real oscuro y pesado, muestra con mayor clari-
dad que quienes controlan son los bears (vendedores). Cuando
los vendedores ganan la batalla, el cuerpo real siempre seréd ne-
gro o de color oscuro. En resumen, por lo tanto, una vela oscura
nos dice inmediatamente que los vendedores (bears) son los que
han ganado la batalla. Una vez més, tenga en cuenta que debe
considerar la apertura como el punto inicial de la batalla. Si ésta
finaliza a un precio o nivel inferior al del inicio, los bears (vende-
dores) han ganado la batalla. Si los vendedores ganan th mayoria
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de batallas individuales, es evidente que est4n claramente domi-
nando la guerra. Una tendencia a la baja no es més que una gue-
rra dominada por los bears (vendedores).

FIGURA 11.3
Los bears (vendedores) ganando la batalla, segiin el gréfico de barras
occidental.

f— Maximo

Apertura  [—3»

Control de los bears
{vendedores)

Clerre

Minime |

FIGURA 11.4
Los bears (vendedores) ganando la batalla, segin el gréfico de velas
japoneés.

| Maximo

Apertura [

<4 Clerre

Minimo |—p»
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Cuando los alcistas y los bajistas empatan

~ Merece la pena destacar que habrd momentos en los que no ga-
nen ni los bulls ni los bears. Si ganan los bulls (compradores)
cerrando con el valor a un precio superior al de la apertura, y los
bears (vendedores) ganan cerrando con el valor a un precio infe-
rior al de la apertura, se establece un empate cuando la apertura
y el cierre son iguales. Esta condicién de neutralidad aparece en
el grafico de velas como una barra sin cuerpo real. La figura 11.5
muestra un ejemplo de ello.

Mientras que este ejemplo parece ser, y es, un ejemplo en
formato de grafico de barras occidental, lo es también en forma-
to de velas. Debido a que la apertura y el cierre se sitian en el
mismo nivel de precio, no existe cuerpo real o rango que dibujar
entre ambos precios. Estos empates, por llamarlo de algiin modo,
pueden resultar muy informativos, dependlendo de cuiando y
dénde se produzcean,

En la siguiente seccién revelaremos algunas de nuestras tac-
ticas y téenicas graficas mds poderosas. Bajo nuestro punto de
vista, la seccién que sigue es, de lejos, la mas valiosa del libro y le
animamos a que la estudie y la relea muchas veces. Los que real-
mente lleguen a intimar con las herramientas y tacticas que si-
guen estardn en camino de convertirse en maestros de primera
categoria de la inversion. Queremos que sepa que lo que estd us-
ted a punto de leer nos ha ido muy bien a nosotros. En cuanto
aprenda a identificar, utilizar y combinar las siguientes herra-
mientas, estamos seguros de que le recompensarén durante mu-
chos afios. Pasemos entonces a nuestra primera herramienta
grafica.
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FiGU 11. - = -
En formato de velas, la situacién neutral se observa como una barra sin
cuerpo real.

R =

H Méximo

Apertura  |—» «§— Ciere

I Empate enire bears y bulls ’

Minima —-I

Herramienta grafican.? 1: Barra de rango estrecho
(NRB)

Una barra de rango estrecho (NRB, Narrow Range Bar) se define
como una batTa con un rango entre el méximo y el minimo infe-
rior a 1o normal. El aspecto de una NRB indica que se ha produ-
cido un descenso dramético de la volatilidad. De estos periodos
de escasa volatilidad tienden a surgir fuertes movimientos. Ob-
servemos €l ejemplo de una NRB.

si el valor XYZ se negocié el lunes a un méximo de 22 dola-
resy a un minimo de 20 délares, el rango del dia seria de 2 délares
(22-20=2)-5i al dia siguiente, XYZ se negociara entre 21y 21,5
délares, el valor presentaria una NRB. Veamos el ejemplo plas-
mado en las figuras 1.6 y 1L.7.
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FiGURA 11.6
Barra de rango estrecho (NRB) utilizando un grafico de barras occidental,

NRB
&
l Grifico de barras occidental I
Fuitm.-:t 11.7.
Barrz de rango estrecho (NRB) utilizando un grafico de velas.

4

I Gréfico de velas I
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Cémo interpreta las barras de rango estrecho (NRB)
el maestro de la inversién

§
'

elLa ﬁresencia de una NRB significa que compradores y ven-
" dedpres presentan practicamente un equilibrio de poder
% (figura11.s).

FIGURA 11.8
Barras de rango estrecho (NRB) que sefialan techos y suelos
significativos en CNCX.

CONCENTRIC NETWORK (CNCX)

Fuente: The -Ene:!uﬁmew:mn

« Una NRB s6lo es significativa cuando se produce después
de varias barras de rango de tamafio normal a ancho.

» Una NRB ofrece al maestro de la inversién uno de los sig-
nos mas claros posible de que esté a punto de producirse un
fuerte vuelco.

|
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= Un vuelco (recuperacién o caida) después de una NRB ten-
derd a ser més potente y fiable que un vuelco producido a
partir de una barra de tamafio mas normal.

= Cuando aparece una NRB después de varias barras de decli-
ve, el maestro de la inversién espera que el valor dé un vuel-
co al alza,

» Cuando aparece una NRB después de varias barras de as-
censo, el maestro de la inversién espera que el valor dé un
vuelco a la baja. '

Cémo juega con las barras de rango estrecho (NRB)
el maestro de la inversion

» Cuando aparece una NRB después de varias barras de de-
clive, el maestro de la inversién intenta comprar por enci-
ma del méximo (figura 11.9).

= Cuando aparece una NRB después de varias barras de as-
censo, el maestro de la inversién intenta vender por debajo
del minime.

» El maestro de la inversién agresivo suele comprar en una
situacion de NRB posterior a varias barras en declive, si el
valor cierra por encima del precio de apertura.

« El maestro de la inversién agresivo suele vender poco des-
pués de una situacién de NRB posterior a varias barras en
ascenso, si el valor cierra por debajo del precio de apertura,
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FIGURA 11.9

Después de varias barras en descenso, AAPL experimentd una NRB,
lo que marc el inicio de un avance muy acusado, El maestro de la
inversion compra por encima de la NRB.

APPLE COMPUTER (AAPL)

Junio Jutio

e
Fuente: The Executioner.com

Herramienta grafica n.2 2: Barras reversas (RB)
Descripeién de la barra reversa

Una barra reversa (RB, Reverse Bar) viene marcada por un mo-
vimiento inicial, a menudo brusco, hacia una direcciéon; segunido
por un vuelco, que finaliza el periodo en direccién contraria, por
debajo del punto de inicio. Por ejemplo, después de caer abrup-
tamente hacia abajo, una barra reversa alcista dard un vuelco y
cerrard en o cerca del maximo del periodo, por encima de su pre-
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cio de apertura. Después de ir hacia arriba, una barra reversa
bajista dard un vuelco y cerrara en o cerca del mfnimo del perio-
do, por debajo de su precio de apertura. Veamos dos ejemplos,

Barra reversa alcista. XYZ abre el lunes a 20 délares, a lo
largo del dia se negocia hasta un minimo de 18 ddlares, luego da
un giro reverso hacia arriba para cerrar a 20,5 délares (véanse las
figuras 1110 y 11.11),

FiGU RA 11.10
Barra reversa alcista utilizando un grifico de barras occidental,

4 20508
184

i Grafleo de barras oteldental '
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FIGURA 11.11
Barra reversa alcista utilizando un gréfico de velas.

| <4 2050%

20% P

' Grafico de velas |

Barra reversa bajista. XYZ abre el miércoles a 20 ddlares, a
lo largo del dia se negocia hasta un méximo de 22 délares, luego
da un giro reverso hacia abajo para cerrar a 19,5 délares (véanse
las figuras 11,12 y 11.13).

FIGURA 11.12
Barra reversa bajista utilizando un grafico de barras occidental,

225

208 >

19,60 %

' Gréfico de barras occidental |
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FIGURA 11.13
Barra reversa bajista utilizando un gréfico de velas,

4 22%

208

4 19508

' ' Gréfico de velas |
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Cémo interpreta las barras reversas (RB) el maestro de la
inversiéon

* Lapresencia de una RB significa que esta a punto de produ-
cirse un vueleo brusco o cambio de tendencia.

* Un vueleo (recuperacién o caida) después de una RB tende-
rd a ser mas potente y fiable que un vuelco después de una
barra méas normal.

» Las RB muestran dénde se han producido las sacudidas.

* La RB alcista indica que el control del mercado ha pasado
de los vendedores a los compradores.

* La RB bajista indica que el control del mercado ha pasado
de los compradores a los vendedores.

* Una RB alcista es més significativa si aparece después de
varias barras en declive.

* Cuando aparece una RB alcista después de un declive de
varias barras, el maestro de la inversién mira que el valor
cambie de sentido hacia el alza.

« Una RB bajista es mas significativa si aparece despms de
varias barras de alza. i
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« Cuando aparece una RB bajista después de un alza de varias
barras, el maestro de la inversion mira que el valor cambie
de sentido hacia la baja (figura 11.14).

FIGURA 11.14
DCLK bajé bruscamente después de presentar barras reversas bajistas.
Una barra reversa alcista disparé también una importante recuperacion.

DOUBLECLICK, INC. (DCLK)

AB alclsta

Fuente: The Executioner.com

Coémo juega con las barras reversas (RB) el maestro de la
inversion

» El maestro de la inversi6n trata de comprar por encima del
méaximo de una RB alcista que aparece después de varias
barras de declive. .

]
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» El maestro de la inversién trata de vender por debajo del
minimo de una RB bajista que aparece después de varias
barras de alza. '

* El maestro de la inversién agresivo suele comprar en una
situacion de RB alcista justo antes del cierre.

+ El maestro de la inversién agresivo suele vender en una si-
tuacién de RB bajista justo antes del cierre.

Herramienta grafica n.2 3: Colas
Descripeién de la cola

Las colas marcan los cambios que se han producido en el equili-
brio de poder entre compradores y vendedores. Una cola de tope,
que sefiala hacia el méximo, se forma a partir de un movimiento
inicial hacia arriba que da repentinamente paso a una caida
brusca hacia abajo. Una cola de fondo, que sefiala hacia el mini-
mo, se forma a partir de una caida del valor que de repente vira y
cambia de direccidn hacia arriba. Veamos segnidamente dos
ejemplos.

Cola de fondo. XYZ abre a 30 ddlares, a lo largo del dia se
negocia hasta un minimo de 27 délares y luego da un giro rever-
so hacia arriba para cerrar a 29 délares. En este caso, la cola tie-
ne una longitud de 2 délares, que equivale al rango entre el mi-
nimo de la barra (27 d6lares) y el precio de cierre de la barra (29
dolares) (véanse las figuras 11.15 y 11.16).
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Cola de fondo tilizando un grafico de barras occidental.
'Jg
0% P
<— 2850%
44— 275

' Gréfico de barras occidental

FIGURA 11,06 —— :
Cola de fondo utilizando un gréfico de velas.

=y
28,50 §

44— 273

' Gréfico de velas |

Cola de tope. XYZ abre a 31,5 délares, a lo largo del dia se
negocia hasta un méaximo de 34 délares y luego da un giro rever-
so hacia abajo para cerrar a 31,75 d6lares. En este caso, la cola
tiene una longitud de 2,25 délares, que equivale al rango entre el
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méximo de la barra (34 dblares) y el precio de cierre de la barra
(81,75 délares) (véanse las figuras 11,17 y 11.18).

FIGURA 11,17
Cola de tope utilizando un gréfico de barras occidental.

343

31.75%

' Gréfico de bamas oceldenta) I
FIGURA 11.18

Cola de tope utilizando un grifico de velas,

31,50%

343

=, oo =] |
' Gréfico de velas l
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Cémo interpreta las colas el maestro de la inversion

= Un vuelco (recuperacién o caida) que se produzca después
de una cola tender a ser mas pronunciado.

* Las colas muestran dénde se han producido las sacudidas.

« Una cola de tope revela dénde estin situados los vendedo-
res profesionales, descargindose de valores vendiéndolos al
publico en general. _

-+ Una cola de fondo revela dénde estan situados los compra-
dores profesionales, acumulando valores a buen precio.

= La cola de fondo indica que el control del mercado ha cam-
biado para pasar de los vendedores a los compradores.

» La cola de tope indica que el control del mercado ha cam-
biado para pasar de los compradores a los vendedores.

* Una cola de fondo es mis significativa cuando se produce
después de varias barras en declive.

* Cuando se produce una cola de fondo después de varias ba-
rras en declive, el maestro de la inversién mira que el valor
cambie de sentido hacia el alza.

» Una cola de tope es mas significativa cuando se produce
después de varias barras en alza.

« Cuando se produce una cola de tope después de varias ba-
rras en alza, el maestro de la inversi6n mira que el valor
cambie de sentido hacia la baja.

Cémo juega con las colas el maestro de la inversién

« El maestro de la inversién trata de comprar por encima del
méximo de una barra de fondo después de varias barras de
descenso (véase la figura 11.19).
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FIGURA 11.19 (38

Este grafico de Novellus Systems (NVLS) muestra lo informativas que ;‘EI!.’ il
pueden llegar a ser las colas de fondo. Las colas de fondo revelaron que fitl

los compradores estaban muy ocupados en la tarea de acumular valores ,$, 2 l
por la zona de los 46 dblares. el 10 Ll

NOVELLUS SYSTEMS (NVLS)
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Fuente: The Execulionar.com

» El maestro de la inversi6n trata de vender por debajo del mini-
mo de una barra de tope después de varias barras de ascenso
(véase la figura 11.20).
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FIGURA 1120

NSOL cayd bruscamente después de formar dos colas de tope. Queremos
destacar que estas colas de tope colaboraron también en la creacién de
dos barras reversas bajistas

P

MNOVELLUS SYSTEMS (NVLS)

Cola de tops —p

Fuente: The Executioner.com

Herramienta grafica n.¢ 4: Huecos
Descripeién del hueco

Los huecos son uno de los fenémenos grificos més observados
entre el grupo de los maestros de la inversion, ya que son la base
de numerosas técnicas de inversién. Hablando en un sentido es-
tricto, los huecos se clasifican en dos grupos: huecos alcistas y
huecos bajistas. .

i
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Un hueco aleista se produce cuando el precio de apertura de
la bi.lrra ©0 cuestion se sitia por encima del de cierre y/o del
méximo de la barra anterior. Un hueco bajista se produce cuan-
do el precio de apertura de la barra en cuestién se sitia por de-
bajo del de cierre y/o del minimo de la barra anterior. El hueco,
o la ventana, como algunos inversores lo denominan, forma un
vacio en el cual no han tenido lugar transacciones. Observemos
dos ejemplos,

Hueco aleista. XYZ se cotiza el miéreoles entre 30 délares
(minimo del dfa) y 32 délares (maximo del dia) y tiene un precio
al cierre de 31,75 délares. Si el valor abriera el Jueves a 33 déla-
res, eneraria un espacio entre 31,75 délares (cierre del dia ante-
rior) y 33 délares (apertura del dia actual) que representarfa un
hueco alcista de 1,25 ddlares. Si XYZ abriera la cotizacién el jue-
ves & 28 délares, ¢ espacio entre 30 délares (minimo del dia an-
terior) y 28 délares (apertura del dfa actual) representaria un
hueco bajista de 2 délares (véase la figura 11.21).

FIGURA 11.21
Ejemplo de hueco ajcista, - -

e

: Hueco hacla !
arriba - .
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Hueco bajista. XYZ se cotiza el miércoles entre 32 dblares
(méximo del dia) y 30 délares (minimo del dia) y tiene un precio
al cierre de 30,25 délares. Si el valor abriera el jueves a 29 déla-
res, generaria un espacio entre 30,25 délares (cierre del dia ante-
rior) y 29 délares (apertura del dia actual) que representaria un
hueco bajista de 1,25 délares (véase las figura 11.22).

Dependiendo de dénde se producen los huecos pueden aler-
tar al inversor de importantes momentos decisivos.

FIGURA 11.22
Ejemplo de hueco bajista.
—p
2%
304
——p

‘ 29%

Cémo interpreta los huecos el maestro de la inversién

+ Al mercado no le gustan los huecos. Como resultado de ello,
normalmente los huecos se cierran poco después de haber-
se formado, particularmente en el intradia.

» Los huecos suelen funcionar a modo de apoyo y resistencia
de precios, significando con ello que pueden detener y/o
cambiar la direccién de recuperaciones y caidas.

» Los huecos alcistas que se producen de.spués-_c}e varias ba-
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rras 4 la baja son profesionales por naturaleza. En otras pa-
labras, los huecos alcistas resultado de condiciones de exce-
so de venta son tipicamente signo de compras tempranas
realizadas por profesionales.

* Los huecos alcistas que se producen después de varias ba-
rras al alza son tipicamente resultado de las actividades de
los aficionados. En otras palabras, los huecos alcistas resul-
tado de condiciones de exceso de compra son tipicamente
signo de compras de 1iltima hora realizadas por novatos.

« Los huecos bajistas que se producen después de varias ba-
rras al alza son profesionales por naturaleza. En otras pala-
bras, los huecos bajistas resultado de condiciones de exceso
de compra son tipicamente signo de ventas tempranas rea-
lizadas por profesionales.

» Los huecos bajistas que se producen después de varias ba-
rras a la baja son tipicamente resultado de las actividades
de los aficionados. En otras palabras, los huecos bajistas re-
sultado de condiciones de exceso de venta son tipicamente
signo de ventas de ltima hora realizadas por principiantes
(figuras 11.23 y 11.24).
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FIGURA 11.23

El hueco bajista después de una importante subida de TXN dio lugar
a un colapso muy brusco, Después del declive, un hueco alcista
desencadend una importante recuperacién.

’7 TEXAS INSTRUMENTS (TXN)

Julio
e e ——

Fuente: The Exscutioneroom
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FIGURA 11.24
El grafico diario de futuros S&P correspondiente a septiembre de 1999
muestra lo mortal que puede llegar a ser un hueco bajista generado a
partir de la zona de un nuevo méaximo. Estos huecos bajistas son tan
bajistas cuando se producen gue solemos decir que el valor o indice
afectado sufre |la «enfermedad del hueco».

SEP 99 S&P FUTURES (SPU8)

_T' kel
e

Fuente: The Executloner,com

Cémo juega con los huecos el maestro de la inversién

+ El maestro de la inversi6n trata de comprar por encima del
méximo de un hueco alcista resultado de una situacién de
exceso de ventas (sobreventa).

« El maestro de la inversién trata de vender por debajo del
minimo de un hueco bajista resultado de una situacién de

exceso de compras (sobrecompra). !
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« El maestro de la inversion intradiario trata de comprar des-
‘pués de la primera recaida que haya producido un hueco
alcista resultado de una situacién de sobreventa.

« El maestro de la inversién intradiario trata de vender des-
pués de la primera recuperacién que siga inmediatamente a
un hueco bajista resultado de una situacién de sobre-
compra.

Herramienta grifica n.2 5: Soportes y resistencias
Descripeion de soporte y resistencia

Los conceptos de soporte y resistencia constituyen la base de
todo un conjunto de ticticas de inversion diaria. Muchos maes-
tros de la inversion se ganan la vida en el mercado de valores
utilizando exclusivamente el concepto de soporte y resistencia.
El soporte es un nivel, 0 una zona, de precio en el que lademanda
de un valor superara probablemente la cantidad ofrecida de di-
cho valor y detendré la caida actual. Por lo contrario, la resisten-
¢ia es un nivel, o una zona de precio, en el que la cantidad ofreci-
da del valor superard probablemente la demanda existente y
detendri el ascenso actual. Aunque la mayoria de los inversores
lo desconocen, existen formas mayores y menores de soporte y
resistencia, Por ejemplo, el soporte mayor entra en juego cuando
un valor esté cayendo con el objetivo de volver a poner a prue-
ba un minimo anterior. El soporte menor entra en juego cuando
un valor est4 cayendo con el objetivo de volver a poner a prueba un
maximo anterior. Y el caso contrario se refiere a la resistencia
mayor y menor. Veamos dos ejemplos.

Soporte y resistencia mayores. Después de caer hasta 20 do-
lares (figura 11.25a), supongamos que XYZ se recupera hasta al-
canzar los 24 d6lares y queda alli atascado (figura 11.25b). De la
zona de los 24 ddlares, XYZ vuelve a caer hacia los 20 délares
(figura 11.25¢). La zona de los 20 d6lares actuarfa probablemen-
te como zona de soporte mayor. Alli es donde el maestro de la
inversién observaria la nueva recuperacién de,;;?(YZ (figura
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11.25¢). Si XYZ se recuperara de nuevo a partir de 20 délares, la
zona de 24 délares actuaria probablemente como zona de resis-
tencia mayor (figura 11.25d). Alli es donde el maestro de la inver-
sion observaria que XYZ empezar4 a caer de nuevo.

FIGURA 11.25
Un ejemplo de soporte y resistencia mayores.

208

Soporte y resistencia menores. Sigamos con el anterior ejem-
plo para demostrar la forma menor de soporte y resistencia. Si
XYZ remontara significativamente a partir de 24 délares (resis-
tencia mayor) y se cotizara a un precio tan elevado como, por
ejemplo, 26 délares, la zona de 24 délares se convertiria en un
soporte menor. Consejo: en otras palabras, la resistencia mayor,
una vez superada, se convierte en el soporte menor. Si XYZ caye-
ra por debajo de los 20 délares (soporte mayor) hasta cotizar a
un precio tan bajo como, por ejemplo, 18 délares, la zona de 20
dolares se convertiria en la resistencia menor (véase la figura
11.26). Consejo: en otras palabras, el soporte mayor, una vez su-
perado, se convierte en la resistencia menor (véase la figura 11.27).

i
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FIGURA 11.26

Un ejemplo de como la resistencia mayor se convierte en resistencia
menaor.

248 Reslstoncia mayor

Resistoncla menor

La reslstoncla mayor, uns vez superada, se convierte en reslstencia menor,

FIGURA 11.27
Un ejemplo de cdmo el soporte mayor se convierte en resistencia meneor.

Resistoncia moror

Soporte mayor

I El soporte mayor, una vez supsrado, se convierte en resistencla menor. |

=
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Cémo interpreta el soporte y la resistencia el maestro de la
inversion_ -

« El soporte y la resistencia mayores y menores son zonas, no
puntos concretos de precio. Deberian considerarse como
barreras sobre las que pueden apoyarse los alcistas (com-
pradores) y los bajistas (vendedores), no como suelos y te-
chos de cristal que se rompen al primer punto de contacto.

* Un minimo anterior que haya disparado una fuerte recupe-
racion actuara tipicamente como soporte mayor también
cuando sea puesto de nuevo a prueba (figura 11.28).

FIGURA 11.28
El gréfico de 15 minutos de Lattice Semi (LSCC) muestra lo significativo
que puede ser un soporte mayor,

LATTICE SEMICONDUCTOR {LSCC)
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4s<imo anterior que haya encendido una brusca caida

o Un m )
— ara tipicamente como resistencia mayor también cuan-

do sea Fruesto de nuevo a prueba (figura 11.29).

FIGURA 11.29 —
E1 grafico di gri© de Lucent Tech (LU) demuestra la potencia del concepto

tencia gmayor.

de resis

, Soporte mayor

o Fas J::,p.:}r\:uz.'ﬁciladvszs de compra de bajo riesgo suelen presen-
tarse €8 la zona de soporte mayor.
« Las gportunidades de venta de bajo riesgo suelen presen-
o en la zona de resistencia mayor. N
. fn tendencias alcistas, las zonas de soporte menor se con-
vierten €n potenciales puntos clave de compra (figura

11.30)-
'
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* En tendencias bajistas, las zonas de resistencia menor se
convierten en potenciales puntos clave de venta (figura
11.31),

* El soporte y la resistencia mayores y menores utilizados
conjuntamente con una o més de las otras herramientas

gréficas de Pristine generan importantes oportunidades de
compra y de venta.

FIGURA 11.20
Los anteriores maximos, una vez superados,
soporte menor del precio. Este
lo demuestra claramente.

actdan a menudo como
grafico diario de Motorola, Inc, (MOT)

MOTOROLA, INC (MOT)

El maxima anterior se convierte en soporte ﬂ ﬂ
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FIGURA 11.31

Los anteriores minimos, una vez superados, actan a menudo como
resistencia menor. Este gréfico diario de APOL lo demuestra claramente.

APOLLO GROUP «A: (APOL)

W

Py

Los anteriores minimos
se convierten en resistencla

L]

I

30
29
28
27
26
25

24

Junlo Julla

Fuente: The Executioner.com
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Coémo juega con el soporte y la resistencia el maestro de la

inversion

= El maestro de la inversién busca cualquiera de los escena-
rios clave de compra en las zonas de soporte mayor y me-
nor. Un escenario clave de compra en o cercano al soporte

desencadenara una compra (figura 11.32).

= El maestro de la inversion busca cualquiera de los escena--
rios clave de venta en las zonas de resistencia mayor y me-
nor. Un escenario clave en o cercano a la resistencia desen-

cadenard una venta (figura 11.33).

...{

i
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FIGURA 11.32

Este grafico diario de Oracle Corporation (ORCL) muestra ejemplos
perfectos deé soporte mayor y resistencia mayor. Tenga presente que el
soporte y la resistencia deben considerarse como zonas, no come puntos
concretos de precio. Las zonas marcadas con una V (venta) son ventas
potenciales, mientras que las zonas marcadas con una C (compra) son
compras potenciales.

ORACLE CORP. (ORCL)

Zona de resistencla mayaor

Zona de soporte mayor @

~— Volumen climatico——

Fuente: The Executioner.com




Herramientas graficas y tacticas - 319

FIGURA 11.33

El grafico de 5 minutos de DoubleClick (DCLK) muestra un soporte
mayor en la zona de 96 ddlares y una resistencia mayor en la zona de 98
délares. La zona marcada con una C indica una compra, mientras que la
marcada con una V indica una venta potencial.

DOUBLECLICK, INC. (DCLK)

Fuente: The Executioner.com

Herramienta grafica n.? 6: Retrocesos
Deseripcion de retroceso

El concepto de los retrocesos es una de las principales llaves para
abrir Ia puerta que ayuda a predecir los movimientos de precios
y elegir los puntos de entrada menos arriesgados. Ofrecen al
maestro de la inversidn un punto de referencia para predecir

doénde pueden producirse vuelcos en los precios y sirven también
{
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como una forma de caleular lo fuerte que fue el movimiento an-
terior. Lo que es més importante, los retrocesos mantienen a
raya las expectativas del inversor. Evitan que éste proyecte sus
esperanzas y temores sobre las expectativas del siguiente movi-
miento. En otras palabras, los retrocesos ayudan al inversor a
mantener su objetividad.

En su forma més basica, un retroceso es un movimiento de
precio que toma la direccién exactamente opuesta al movimien-
to de precio que haya tenido lugar més recientemente, Por ejem-
plo, cuando un valor avanza 4 délares y luego retrocede 2 déla-
res, experimenta un retroceso del 50 por ciento. Si el valor
retrocediera la totalidad de los 4 délares, se dice que habria ex-
perimentado un retroceso del ciento por ciento, lo que potencial-
mente establece lo que los chartistas denominan un doble fondo,
Lo mismo ocurre en la situacién contraria. Cuando un valor cae
4 dolares y luego recupera 2 délares, se dice que experimenta un
retroceso del 50 por ciento. Queremos destacar que los niveles
de retroceso més importantes para los maestros de la inversién
son del 40, 50, 60 y, naturalmente, del ciento por ciento, econoci-
do también como doble fondo (véase la figura 11.34). Estudie-
mos los ejemplos siguientes.

FIGURA 11.34
Ejemplo de un retroceso del cincuenta y del ciento por ciento.
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Cémo interpreta los retrocesos el maestro de la inversion

« Los niveles clave de retroceso son gufas generales o zonas,
no puntos exactos.

« Cuando un valor experimenta un retroceso suave (40 por
ciento o inferior), se considera que el movimiento anterior
ha sido fuerte y, como resultado de ello, el contraataque de-
beria ser fuerte.

« Cuando un valor experimenta un retroceso profundo (60
por ciento o superior), se considera que el movimiento an-
terior ha sido débil y, como resultado de ello, el contraata-
que deberia ser débil.

« El primer retroceso después de un movimiento fuerte al
alza es oportunidad de compra casi en el ciento por ciento
de las ocasiones.

« El primer retroceso después de un movimiento fuerte a la
baja es oportunidad de venta casi en el ciento por ciento de
las ocasiones.

= Un retroceso del 40 por ciento después de un fuerte avance
habitualmente viene seguido por un movimiento hacia un
nuevo maximo.

» Un retroceso del 40 por ciento después de una fuerte caida
normalmente viene seguido por un movimiento hacia un
nuevo minimo.

« Un retroceso del 50 por ciento después de un fuerte avance
suele conducir a un movimiento con una probabilidad del
50/50 de superar el méximo previo. Lo mismo ocurre en la
situacién contraria.

« Un retroceso del 60 por ciento después de un fuerte avance
suele conducir a un movimiento con una probabilidad en-
tre tres de superar el méiximo previo. Lo mismo sucede en la
situacién contraria.

» Un retroceso a la baja del ciento por ciento, que establece
potencialmente un doble fondo, habitualmente viene segui-
do por un repunte de entre el 50 y el 60 por ciento.

= Un retroceso al alza del cientgnpnr ciento normalmente vie-
ne seguido por una cafda de entre el 50 y el 6 por ciento.
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* Los mejores puntos de entrada se presentan en o cerca de
todos los puntos clave contrarios: 40, 50, 60 y 100 por cien.
Sin embargo, los objetivos son bastante distintos para cada

uno de ellos (véanse las figuras 11.35 y 11.36).

FIGURA 11.35

Este grifico diario de AMAT demuestra un retroceso del 40 por ciento
casi perfecto. Queremos destacar que el movimiento de AMAT desde
el fondo hasta el tope fue bastante robusto, Esto alerta al maestro de
la inversién de la probabilidad de una caida suave, pero que merece la
pena. A destacar que la formacion de una barra reversa alcista sefialé
también un vuelco potencial al nivel del retraceso del 40 por ciento.

ﬂ i

1*”

Fondo

APPLIED MATERIALS (AMAT)
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FIGURA11.36 _—
Este grafico diz fio de CNCX muestra un retroceso del 50 por ciento casi

perfecto. Quere MoS destacar que el movimiento de CNCX desde el fondo
hasta el tope fuse bastante robusto. Esto alerta al maestro de la inversién

de la probabiliciad de una caida rentable. A destacar que la formacién de
una barra de ra ngo estrecho sefialé también un vuelco potencial al nivel

del retroceso del 50 por ciento.

CONCENTRIC NETWORK (CNCX)

ExecutioneL.com

Fuante: The

Cémo juega con los retrocesos el maestro de la inversién

« El maestro de la inversién busca oportunidades de compra
y venta €0 todos los niveles clave de retroceso: 40, 50, 60y
100 p-:}l‘ cien.

« El maestro de la inversién busca obtener unos beneficios
decentes por encima del maximo anterior #a retrocesos
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suaves (40 por ciento o inferior). Lo mismo ocurre en la si-
tuacién contraria.

* El maestro dela inversion byg., ohiener beneficios en o lige-
ramente por encima del mgs anterior en retrocesos del
50 por ciento. Lo mismo syeede en 1a situacién contraria.

* El maestro de la inversién hygos obtener beneficios ligera-
mente por dEbajf’ del mixip,, anterior en retrocesos del 60
por ciento. Lo misMO coneier,o o 14 situacién contraria (fi-
gura 11.37).

FIGURA 11.37 .
v - 3 == T —

Este grifico diario de CEFT muestra Un retroceso casi perfecto del 60 P

tiento, E) movimlento des-:!e o f?nd" hasta el tope fue bastante robusto,

alertando al maestro de la inversién qq la: probiabilidad de uha ealda

Suavé; pero rentable. A destacar gue jag e.olay da fohdo y la formacién de

una barra de rango estrecho Senal_arun también un vuelco potencial

al nivel del retroceso del 60 por cient, '
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* Después de un retroceso del ciento por ciento, el maestro de
la invers ién busca obtener beneficios en el contraataque en-
tre nivel es del 40 y el 50 por ciento (figura 11.38).

FIGURA11.38

Este grafico diario de IBM muestra un retroceso casi perfecto del ciento
per ciento. Cal>e destacar que el retroceso del ciento por ciento se
relaciona con e | concepto de soporte mayor.

INT'L BUSINESS MACHINES (18M)

|/

Retroceso del 100 564-

)
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20000000
1)
i Ma rzo Abril
Fuenig: The Executio nercom

Herramiexnta grifica n.? 7: Momentos inversos
Descripeiéra de los momentos inversos -

Unadécada dedicada a invertir en valores y trabajar con instru-
mentos fina xracieros nos ha llevado a realizar el sorprendente des-
t
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cubrimiento de que existen puntos o momentos concretos de
tiempo en los que los valores y el mercado, como un todo, expe-
rimentan consistentemente cambios de precios. Estos momentos
inwversos, como los denominamos, son generalmente tan precisos
que muchos de nuestros estudiantes y suscriptores que conocen
el concepto quedan completamente asombrados por ello. Debe-
riamos destacar que estos momentos inversos son intradiarios
por naturaleza. Son una valiosa herramienta para los microin-
versores que buscan constantemente explotar los pequefios mo-
vimientos de precio que se producen alo largo de la jornada. En
Estados Unidos, los momentos inversos clave son los siguientes:
(1) 9:50-10:10 a.m., (2) 10:25-10:35 a.m., (3) 11:15-11:30 a.m.,
(4) 12:00-12:15 p.m,, (5) 1:15-1:30 p.m., (6) 2:15-2:30 p.m., (7)
3:00 p.m., ¥ (8) 3.30 p.m.

Cémo juega con los momentos inversos el maestro de la
inversion

* 9:50-10:10 a.m. Costa Este. Muy a menudo, un valor que va
al alza durante este momento inverso se detendr4 o inverti-
rd el sentido e ird a la baja. Lo mismo sucede en sentido
contrario. Un valor que va a la baja en esta franja horaria
tendera a detenerse o invertir el sentido e ir al alza. El mo-
mento inverso que va de las 9:50 a las 10:10 a.m. es, de le-
jos, uno de los momentos inversos més fiables de todos.

» 10:25-10:35 a.m. Costa Este. Un valor que va a la baja du-
rante este momento inverso se detendra o invertira el senti-
do e ira al alza. Si un valor va al alza en esta franja horaria
tenderd a detenerse o invertir el sentido e ir a la baja. Este
también es uno de los momentos inversos mas fiables (figu-
ra 11.39).

» 11:15-11:30 a.m. Costa Este. Este momento inverso tiende a
conseguir dos cosas. En primer lugar, suele detener la ten-
dencia duradera quelo precede. Por ¢jemplo, siun valor entra
fuertemente al alza en esta franja horaria, es probable que su
ascenso se vea abruptamente interrumpido dugante este pe-

B
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riodo que va de las 11:15 a las 11:30 a.m. Hemos descubierto,
ademas, que la parada que impone esta hora tiende a ser du-
radera. No es necesario que digamos que el caso es el mismo
en el escenario contrario. En segundo lugar, el momento in-
verso de 11:15-11:30 a.m. desencadena el periodo que deno-
minamos la calma chicha del mediodia. La calma chicha del
mediodia esun periodo prolongade que abarca desde las11:15
a.m. hasta las 2:15 p.m. Durante este tiempo, muchos valores,
ademas del mercado en general, suelen quedar inactivos.

FIGURA 11.39
Después de abrir a la baja |a mafiana del 25 de julio, AMAT remonté
durante el momento inverso de 9:50-10:10 a.m,, llenando el hueco en
el proceso. La caida posterior alcanzé su fondo en el momento inverso de
10:25-10:35 a.m,

APPLIED MATERIALS (AMAT)
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*12:00-12:15 p.m. Costa Este. Hemos descubierto que este
espacio de tiempo es mds importante en las jornadas en las
que la mafiana ha sido tranquila 0 no ha seguido ninguna
direccién concreta. A pesar de que se trata del periodo de
calma chicha del mediodia, hemos visto que la franja queva
desde las 12:00 hasta las 12:30 p.m. desencadena impor-
tantes movimientos en ambas direcciones, pero sélo cuan-
do el periodo anterior ha sido muy tranquilo. Tenga en
cuenta que estos momentos inversos de 12:00 a 12:30 p.m.
son mucho menos habituales que los tres anteriores mo-
mentos inversos.

* 1:15-1:30 p.m. Costa Fste. Este es uno de los momentos in-
versos de menor importancia. Hemos descubierto que cobra
significacién cuando coincide con la puesta en préctica de
un méaximo o un minimo anterior. Por ejemplo, suponga-
mos que XYZ llega a su méximo hacia las 11:15 a.m. Después
de un retroceso, vuelve a recuperarse para volver a poner a
prueba ese nivel de las 11:15 a.m. en el perfodo de la 1:30
p-m. Aumentan dristicamente, en este caso, las probabilida-
des de conseguir el maximo por segunda vez, porque el in-
tento de conseguir el anterior maximo coincide con la franja
horaria de 1:15 a 1:30 p.m. Los intentos que se producen
durante el momento inverso que va de la 1:15 a 1a 1:30 p.m.
pueden presentar interesantes oportunidades de negocio.

* 2:15-2:30 p.m. Costa Este. Como hemos mencionado pre-
viamente, este periodo de tiempo finaliza el lapso de calma
chicha del mediodfa. Actiia también a modo de momento
reverso muy fiable para todos los valores y el mercado en
general. Lo mas importante a recordar sobre este periodo
de tiempo es que 2 menudo marca el preciso momento en
que la situacién empieza a calentarse. El momento reverso
de 2:15 a 2:30 p.m. es tan pronunciado, a veces, que mu-
chos maestros de la inversién lo consideran como una se-
gunda apertura del mercado (figuras 11.40 y 11.41),

*3:00 p.m. Costa Este. Este momento reverso suele traer
cambios porque coincide con el cierre del mercado de bo-
nos. Los bonos suelen tener un efecto pronunciado sobre el
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mercado de acciones, Una vez ha cerrado, los inversores tie-
nen la sensacién de que ya hay una cosa menos por la que
preocuparse. En otras palabras, una vez los bonos se han
retirado del camino, ya no pueden ayudar o dafiar el merca-
do. Esto a menudo provoca como consecuencia que los va-
lores o el mercado adquieran un carécter méas acelerado.
Hemos descubierto que el momento inverso de las 3:00
p.m. es €l més valioso como guia para los futuros S&P.

FIGURA 11.40

El 16 de julio, en el grifico diario de 15 minutos, Concord EFS (CEFT)
cubre un hueco alcista hacia el 200 SMA. Luego el valor cae en el
momento reverso de jas 10:30 a.m. CEFT vuelve a remontar hacia el 200
SMA vy alcanza su tope en el momento reverso de las 2:30 p.m. El resto
es insustancial.

Intraday (Right) 7mnmm A5-fin) ‘Bar Velums

[ 2005w | =
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* 3:30 p.m. Costa Este. Hemos descubierto que este momento
invierte a menudo el sentido de cualguier movimiento que se
haya iniciado en el momento reverso anterior de las 3:00
p.m., particularmente cuando el mercado se mueve en rangos
de precios muy sesgados. Por ejemplo, si el mercado empieza
a ir a la baja a partir de las 3:00 p.m. y continua asf hasta
llegar al momento reverso de las 3:30 p.m., es muy probable
que el signiente movimiento sea hacia arriba. Lo mismo pasa

FIGURA 11.41
La caida de primera hora de la mafiana de ANDW toca fondo en el
momento reverso de las 10:25-10:35 a.m. La recuperacién consecuente
se detiene en el momento reverso de las 11:15-11:30 a.m. Hacia el
momento reverso de la 1:30 p.m., ANDW empieza otra microcaida,

que toca fondo en el momen_to reverso de las 2:15-2:30 p.m.

ANDREW CORP (ANDW)

'lnnl sngell aavalle coaliloBalool.
1 ] T I T ] ¥ ] ¥ T F)

10:00 12:00 14:00

Fuente: The Exeoutioner.com
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en caso contrario. Tenga en cuenta que la (ltima media hora
es una de las mas activas para los inversores de dia, ya que a
menudo representa la (iltima oleada de actividad.

* 4:00 p.m. Costa Este. Hemos descubierto que poco después
de las 4:00 p.m. todo se detiene. ¢Puede tener algo que ver
con el hecho de que el mercado cierre a las 4:00 p.m.? Por

“supuesto, s6lo queremos subrayar lo evidente. Pero tenga
en cuenta que estamos muy cerca de una Bolsa abierta las
veinticuatro horas. Una vez se establezea, todo apunta a que
las 4:00 p.m. sera un importante momento reverso.

Como juega con los momentos inversos el maestro de la
inversion

* El maestro de la inversién busca escenarios de compra y
otros puntos de entrada poco arriesgados en o cerca de los
momentos inversos clave.

* El maestro de la inversién combina con los momentos in-
versos las restantes herramientas de inversién, como barras
de rango estrecho, colas, volumen climatico, y soporte y re-
sistencia, para predecir la probabilidad, la direccién y el po-
tencial de los posibles cambios de sentido.

* El maestro de la inversién utiliza también los momentos
inversos para realizar beneficios.

* En los momentos inversos clave se presentarin esponta-
neamente numerosas oportunidades de compra y venta.

Herramienta grifica n.2 8: Volumen climatico
Descripcién del volumen climatico

El volumen es al mercado de valores lo que el combustible a un
coche. No s6lo representa el nivel de interés existente entre com-

pradores y vendedores, sino que actiia como barémetro de la
avaricia y el miedo. No nos cabe duda de que el volumen, en par-
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ticular el volumen climatico, es una de las claves mas valiosas
para predecir cambios en los precios. El inversor que domine el
arte de leer las relaciones entre precio y volumen seré capaz de
elegir con una exactitud sorprendente los puntos de inversién en
los valores.

Con los afios hemos descubierto que muchos inversores creen
que un valor que va al alza, acompanado por un aumento explo-
sivo de su volumen, es positivo, mientras que un valor quevaala
baja, acompafiado por un descenso explosivo de su volumen, es
negativo. Mientras que hay veces en que estos supuestos genera-
les son ciertos, no lo es en la mayoria de los casos. El volumen, en
su forma mas titil, nos dice cudndo un valor se esta quedando sin
combustible o vendiendo su combustible. Esto nos lleva a lo que
consideramos la regla de mayor importancia relacionada con el
volumen. El volumen climéatico, después de una fuerte recu-
peracién o caida, indica que estd a punto de producirse un
cambio en la direccién del precio. Las palabras més importan-
tes de esta regla son «después de una fuerte recuperacion o cai-
da». A pesar de que hay diversas reglas relacionadas con el volu-
men que pueden resultar més titiles, la que acabamos de revelarle
es la més valiosa para los inversores. Observemos dos ejemplos
ilustrados por las figuras 11.42 y 11.43.
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FIGURA 11.42
Este grafico diario de Compaq Computer (CPQ) muestra céma el volumen
climatico puede generar de repente un importante fondo. A destacar que
la barra reversa alcista con una cola de fondo colaboré también en la
formacién del minimo. Estos hechos son las pistas que dejan los grandes
compradores.

COMPAQ COMPUTER (CPQ)

El volumen climético
acaba con el movimiento
ala baja

Fuente: The Executionercom
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FIGURA 11.43
Este grafico diario de VRIO muestra cémo el volumen climético puede
generar derepente un importante tope.
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Cémo interpreta el volumen climéatico el maestro de la
inversion

e N -]

+ El volumen se considera climatico cuaando dobla el volumen
medio diario de los tiltimos diez dias,

+ El volumen climético acaba habitualmente el movimiento
al alza o a la baja que lo precede.

« El volumen climitico, después de un movimiento fuerte al
alza, de multiples barras, indica un techo. En este caso, los
compradores han agotado todo su combustible: ¢
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« El volumen climético, después de un movimiento fuerte ala
baja, de miiltiples barras, indica un suelo. En este caso, los
vendedores han agotado todo su combustible.

« El volumen climatico es mds potente como concepto cuan-
do se produce en conjuncién con otras herramientas gra-
ficas.

Cémo juega con el volumen climético el maestro dela
inversion

« Cuando el volumen climatico se produce después de un
fuerte cambio de movimiento al alza, el maestro de la inver-
sién entra en modo compra.

« Cuando el volumen climitico se produce después de un
fuerte cambio de movimiento a la baja, el maestro de la in-
versién entra en modo venta.

« Cuando compra, el maestro de la inversién busca realizar
beneficios cuando el volumen climético sigue un movimien-
to al alza de miltiples barras.

« Cuando vende, el maestro de la inversién busca realizar be-
neficios cuando el volumen climético sigue un movimiento
a la baja de myiltiples barras.

Herramienta grafica n.2 9: Medias méviles
Descripcién de la media mévil

Las medias méviles (MA, Moving Averages) son objetos mate-
maticos que suavizan los duros datos que presenta un grifico de
precios, eliminando efectivamente el «ruido» que aparece de ba-
rra en barra. Las medias méviles son la mejor herramienta de
seguimiento de tendencias que existe, hasta tal punto que noso-
tros nunca prestamos atencién a un gréfico de precios que no
venga acompafiado por una o més de las siguientes cinco medias
méviles dominantes. Nos gustaria destacar que exigten distintos
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tipos o versiones de medias méviles. Nosotros utilizamos la ver-
si6n «sencilla» de medias moéviles. A pesar de las discusiones,
nos falta todavia encontrar una evidencia que sugiera que las
versiones més atractivas, como la exponencial, la triangular y la
ponderada, son mas fiables en lo que a las acciones se refiere. En
el caso de los futuros, sin embargo, es mejor utilizar el formato
exponencial de medias méviles, simplemente porque la mayoria
de los inversores de futuros utilizan ahora las medias méviles
exponenciales.

Pi+P2+..+PN
N

Férmula para la MA simple =

Donde P = precios del valor que se promedian y N = numero
de barras o perfodos que el inversor desea incluir en la media
mévil. Por ejemplo, si los cinco dltimos precios de cierre de un
valor fueron 20 délares, 20,75 délares, 22 délares, 21,25 d6lares
y 21 dblares, la media simple mévil de estos cinco precios de
cierre seria 21 dolares (20 + 20,75 + 22 + 21,25 + 21, dividido
entre 5),

Las cinco principales medias méviles simples (SMA)

1. 10 SMA. Una media mévil a corto plazo utilizada en las
tendencias mis fuertes al alza y ala baja.

2. 20 SMA. Una media mévil entre corto y medio plazo. Es
nuestra principal media mévil. Ensefiamos a nuestros in-
versores a que consideren la 20 MA como parte perma-
nente de cualquier grafico, independientemente del plazo
observado.

3. 50 SMA. Una media mévil a medio plazo. Es una de las
medias méviles més populares, especialmente en el sec-
tor institucional. Como resultado de la atencion profesio-
nal que recibe, deberia observarse con frecuencia. Nota:
hemos descubierto que la 40 MA puede mterf:ambla:se
con la 50 MA.
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4. 100 SMA. Una media mévil entre medio ylargo plazo, No
es una media mévil muy utilizada por los inversores dia-
rios, pero puede resultar valiosa cuando un valor o el
mercado se aproximan a ella.

5. 200 SMA. Una media mévil a largo plazo. Es una de las
medias méviles més fiables que existen. La utilizamos en
graficos diarios y graficos intradiarios de 15 minutos don-
de su eficacia no presenta rival. L

A pesar de que el c4leulo matemético para construir una me-
dia mévil simple es bésico y facil de implementar, los ordenado-
res y el software grifico actual lo hacen autométicamente. La
mayoria de los inversores actuales utilizan sistemas de inversién
electrénica de acceso directo (DAET, direct access electronic tra~
ding), que ofrecen todo lo que un inversor necesita, graficos in-
clusive. Por ejemplo, el sistema DAET The Executioner.com, que
es uno de los que nosotros utilizamos, ofrece cotizaciones a tiem-
po real, grificos a tiempo real, noticias a tiempo real, acceso a
NASDAQ Nivel 11, acceso ECN, seguimiento en directo de por-
tafolios y la capacidad completa de personalizar el disefio y el
formato. Su paquete de graficos es especialmiente logrado y hace
que buscar o trazar medias méviles en grificos no resulte ningiin
esfuerzo. Miremos ahora cémo observa las medias méviles el
maestro de la inversién.

Como interpreta las medias moviles el maestro de la
inversion

* No existe herramienta més fiable que las medias méviles en
lo que se refiere a valores que se mueven en tendencias al
alza o a la baja,

* No existe herramienta peor que las medias mdviles en lo
que se refiere a tendencias con escasy raugu de movi-
miento.

* Las medias méviles ascendentes, sobre todo las SMA 10, 20
Y 50, significan que el valor es positivo. Comp resultado de
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ello, las caidas tenderdn a ser breves y presentan oportuni-
dades de compra muy decentes.

* Las medias méviles descendentes, sobre todo las SMA 10,
20 y 50, significan que el valor es negativo. Como resultado
de ello, las recuperaciones tenderén a ser breves y presen-
tan oportunidades de venta o liquidacién muy decentes.

» Cuanto mayor sea la pendiente de la media mévil, méis po-
derosa es la tendencia.

* Los valores fuertes tienden a detener sus caidas en o cerca
de medias méviles ascendentes,

» Los valores débiles tienden a detener sus recuperaciones en
o cerca de medias mdviles descendentes.

* La 10 SMA se utiliza para valores en el entorno diario que
estan experimentando poderosas tendencias al alza y a la
baja.

* La 20 SMA es la media mévil mas utilizada para el inversor
y deberia utilizarse pricticamente en todos los gréficos, in-
dependientemente del espacio de tiempo considerado (fi-
guras 11,44y 11.45).

« La 50 SMA deberia aplicarse al grafico diario.

* La 100 SMA deberia utilizarse cuando un valor que experi-
menta unatendencia al alza o ala baja viola de forma signi-
ficativa la 50 SMA. '
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FIGURA 11.44
Applied Materials (AMAT) encuentra apoyo en su 20 SA ascendente.

APPLIED MATERIALS (AMAT)

Fuante: The Executioner.com
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FIGURA 11.45

Este grafico diario de Electronic Arts (ERTS) muestra el apoyo que puede
significar la 20 SMA ascendente. A destacar que la 20 SMA actia a
modo de «zona» de apoyo, ne como un suelo de cristal que se rompe al
primer punto de contacto. Las medias méviles son objetos maleables que
tienen un cierto grado de «flexibilidad».

ELECTRONIC ARTS (ERTS)

Fuente: The Executlonercom

+ La 200 SMA se utiliza en grificos diarios y en el grafico
intradiario de 15 minutos (figura 11.46).

» Todos los valores pueden dividirse en tres grandes grupos:
(1) valores con 20 SMA ascendentes, que representan un
buen punto de partida como candidatos a ser comprados;
(2) valores con 20 SMA descendentes, que representan un
buen punto de partida como candidatos a ser vendidos, y
(3) valores con 20 SMA relativamente planas, que repre-
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sentan valores situados en rangos de cotizacién sin direc-
cion y/o consolidaciones con poco movimiento.

FIGURA 11.45
3COM Corp (COMS) remonta hacia su 200 SMA y cae.

Dwily  [Right) 3COM CORP Bar Volums A (P-200)

Fuente: The Executioner.com

= Otros hechos (como las barras de rango estrecho, las barras
reversas y el volumen climético) que aparezean en o cerca
de medias méviles ascendentes o descendentes ofrecerin
sorprendentes oportunidades de compra o de venta.
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Cémo j}lega con las medias maviles el maestro de la
inversién
* Cuando un valor situado en una tendencia fuerte al alza re-
trocede para poner de nuevo a prueba una media moévil as-
cendente, el maestro de la inversién pasa a modo comprador.,
= Cuando un valor situado en una tendencia fuerte a la baja
se recupera para poner de nuevo a prueba una media mévil
descendente, el maestro de la inversién pasa a modo vende-
dor (figuras 11.47, 11.48 y 11.49).

FIGURA 1147

Este grafico de 5 minutos de ALTR muestra claramente lo poderosa que
puede llegar a ser la 200 SMA. Consejo: una 200 SMA superpuesta

en los gréficos diarios, de 5 y/o de 15 minutos, puede ser una zona
excelente donde realizar beneficios. - |

ALTERA CORP, (ALTR)

La 200 SMA detiene
el avance da ALTR

Fuente: The Exacutionar.com il
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FIGURA 11,48

La 200 SMA es la «ley» en los graficos de 15 minutos, y este grafico
de 15 minutos de MSFT lo demuestra claramente. A destacar cémo la
brusca cafda se detiene justo en su 200 SMA. Consejo: el maestro de la
inversién ni tan siquiera se plantea estudiar un grafico de 15 minutos
que no muestre sobrepuesta la 200 SMA.

MICROSOFT, INC. (MSFT)
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FIGURA 11.49.
Este grafico de 5 minutos de CTXS demuestra lo poderosa que es la
200 MA como apoyo. A destacar lo fuerte que fue Iz recuperacion

a partir de la 200 MA.

CINTRIX SYSTEMS (CTXS)

La 200 MA es indispensable en
los gréficos de 5 y 15 minutos

| lﬂ“ﬁ"ml“w |
Hh‘ e "[I [? + 52 172

100000
50000

Funte: The Exscutioner.com

Herramienta grafica n.? 10: La caida de entre tres y
cinco barras

Descripei6n de la caida de entre tres y cinco barras

La caida de entre tres y cinco barras es un hecho muy simple que
constituye la base de numerosas oportunidades de inversion. Por
lo que a nosotros se refiere, es una de las llaves maestras que nos
sirve para encontrar puntos de entrada de bajo nesgu y, Como
resultado de ello, llevamos casi una década utilizindola muchisi-
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mo, dia tras dia, en nuestros analisis. S? pudiéramos ensefiar un
1inico concepto de inversion, éste seria el de la catda de entre tres
y cinco barras.

En su forma més sencilla, la caida de entre tres y cinco barras
es precisamente eso, un declive formado por entre tres y cinco
barras consecutivas hacia abajo, donde la palabra clave es conse-
cutivas. Pero antes de adentrarnos con mayor profundidad en
este hecho imprescindible en el chartismo, debemos definir lo
que entendemos como una barra hacia abajo. En el contexto de
la caida de entre tres y cinco barras, una barra hacia abajo se
define a partir de los siguientes criterios:

1. El precio de cierre de la barra en cuestion es inferior al
precio de cierre de la barra anterior.

2. El precio de cierre de la barra en cuesti6n estd por debajo
del precio de apertura de la barra.

3. Elprecio de apertura de la barra en cuestion es o se acerca
al méaximo del rango de la barra.

4. El precio de cierre de la barra en cuestién es o se acerca al
minimo del rango de la barra (véase la figura 11.50).

¥ Hemos descubierto que los valores fuertes (los que experimen-
tan tendencias al alza) tienden a remontar bruscamente después
de experimentar entre tres y cinco dias consecutivos hacia abajo.
Los valores més fuertes tenderdn a remontar después de tres
dias a la baja, mientras que los moderadamente fuertes lo haran
después de cuatro o cinco dias. Consejo: cualquier caida que ex-
cede cinco barras hacia abajo consecutivas es una sefial de debi-
lidad. La presencia de entre tres y cinco barras hacia abajo libera
el valor de las manos débiles que pueda poseer (aquellas que se
alejan al primer signo de problemas), genera una condicién mo-
derada de exceso de venta que atrae nuevos compradores y agota
efectivamente las existencias. Es después de este sencillo, aun-
que poderoso hecho, que el maestro de la inversién se acerca al
combate para buscar el momento adecuado en el que atacar (en-
trar). éCuando es el momento adecuado?, se preguntard. Des-
pués de una cafda de entre tres y cinco barras, el;;;naestm de la
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inversidn compra en cuanto el valor se negocia por encima del
mdzximo de una barra anterior. Estudiemos el ejemplo de la fi-
gura 11.51.

FIGURA 11.50

Una calda de entre tres y cinco barras que satisface nuestros cuatro
criterios. Es importante destacar que estos criterios s6lo constituyen una
guia general, Ser demasiado estricto o preciso puede dar como resultado
perder escenarios viables que proporcionarian beneficios.

Lunes
2% —p Martes
Apertura

Miércoles

¢
08 —»
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FIGURA 11.51

Después de una caida de entre tres y cinco barras, el maestro de la
inversién compra en la siguiente ocasién en que el valor cotiza por
encima del méximo de la barra anterior. En este caso, el maestro de
la inversion compra el jueves por encima de 31 délares,

Lunes

Cierre
29%

Cémo interpreta la caida de entre tres y cinco barras el
maestro de la inversion

* Los valores que experimentan tendencias fuertes al alza
tienden a detener su caida después de entre tres y cinco ba-
rras consecutivas hacia abajo.

* Las oportunidades de compra mejores y de escaso riesgo
suelen establecerse después de entre tres y cinco barras ha-
cia abajo.

* Las mejores caidas de entre tres y cinco barras son aquellas
en las que el precio de apertura de cada barra se acerca al
precio de cierre de la barra anterior. En otras palabras, las
caidas de entre tres y cinco barras que implican huecos al-
cistas o hacia abajo debilitan generalmente, si no lo violan,
el modelo.

» Un avance de entre tres y cinco barras, en el contexto de una
tendencia bajista, establece buenas oportunidades de liqui-




348 - Day trading

dacién o venta. El avance de entre tres y cinco barras es,
evidentemente, el escenario inverso.

4 [ 5p = v
i = E er
e z T
S e e e

* La caida de tres a cinco barras, combinada con otras herra- i i
mientas y hechos (como barras de rango estrecho, colas, vo- ;-1- 1;-
lumen climético, soporte y resistencia, y medias méviles), g ,l'.
establecen oportunidades de compra casi perfectas. Nota: j ﬁ-é" f'
estas combinaciones forman la base de practicamente todas (e ; ﬁr.

nuestra tdcticas y técnicas de inversién.

FIGURA 11.52
Este grafico diario de BGEN muestra un escenario casi perfecto de caida

de entre tres y cinco barras, Después de una caida de entre tres y cinco
barras, el maestro de la inversién compra en la siguiente ocasién en que
el valor se cotiza por encima del mdximo de la barra anterior. Consejo:
el maesiro de la inversién agresivo comfpraria en cualquier barra reversa
alcista que siguiera una caida de entre tres y cinco barras.

BIOGEN, INC. (BGEN) : .
'.I-
"l

ERs

Fuente: The Executionercam
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Cémo juega con las caidas de entre tres y cinco barras el
maestro de la inversién  guitimglindts dlecrte

« Cuando un valor fuerte experimenta una caida de entre tres
y cinco barras, el maestro de la inversion, generalmente
busca comprar por encima del maximo de la barra anterior
(figuras 1152y 11.58). = *a shuneis. Laghoto.

« Cuando un valor'débil 'experimenta un avance de entre tres
ycinco barras, el maestro de la inversién generalmente bus-

FIGURA 11.53

Este grafico diario de LXK muestra dos caidas de entre tres y cinco
barras, que a su vez establecen dos puntos de compra. Consejo: después
de una caida de entre tres y cinco barras, el maestro de la inversién
compra en la siguiente ocasion en que el valor en cuestién se cotiza

por encima del maximo de la barra anterior.

LEXMARK INT'L (LXK)
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ca vender por debajo del minimo de la barra anterior (figu- ;_-if.:: ' :
ra 11.54), _ L ':f‘i'

FIGURA 11,54

Este grafico de 15 minutos de AOL muestra un avance de entre tres y
cinco barras que establece un escenario perfecto para liquidar o vender
(posicién corta). Después de un avance de entre tres y cinco bamas, en
un contexto de tendencia bajista, el maestro de la inversién vende la
siguiente vez que el valor se cotiza por debajo de un minimo de la barra
anterior.

AMERICA ONLINE (AOL)

Fuenie: The Executioner.com
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Herramientas y ticticas de ejecucion

Una vez los inversores tienen definida su estrategia de inversién
e identificada una oportunidad de inversién, deben determinar
la mejor forma de capitalizar esa oportunidad. Los maestros dela
inversién reconocen que su éxite inversor estd fuertemente in-
fluido por los métodos que siguen para ejecutar sus 6rdenes. Una
estrategia de inversién de éxito puede provocar pérdidas netas
cuando no se siguen técnicas adecuadas para ejecutar las 6rde-
nes. De hecho, una de las partes mis dificiles de la inversién es la
de determinar la mejor manera de conseguir que se ejecuten las
6rdenes.

La mayoria de inversores comprende la diferencia entre los
tipos méas elementales de érdenes, como érdenes de mercado y
drdenes limitadas. Una orden de mercado es aquella para com-
prar o vender un valor inmediatamente al mejor precio disponi-
ble, sin restricciones impuestas sobre el precio que se acabe pa-
gando por el valor. Una orden limitada es aguella para comprar
o vender un valor, restringida a un precio concreto o mejor que
ese precio. Por ejemplo, un inversor puede dar una orden limita-
da para comprar valores de Intel Corporation (INTC) a un pre-

cio de 82 délares por accién o inferior. i
t-
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Los maestros de la inversién reconocen que estos tipos ele-
mentales de 6rdenes son sélo la base para desarrollar su estrate-
gia de ejecucion de érdenes y maximizar el beneficio del acceso
directo al mercado. Métodos de inversion distintos requerirén
técnicas de ejecucién de érdenes distintas. Los inversores que
buscan ganar el margen y «juegan a creadores de mercado» ten-
dran una estrategia de ejecucién de 6rdenes completamente dis-
tinta a los inversores de momento que intentan capturar un valor
que se mueva a ritmo acelerado. Afortunadamente, los maestros
de la inversién disponen de una amplia variedad de alternati-
vas de ejecucion de 6rdenes. Paralos valores NASDAQ, estas alter-
nativas son utilizar una de las ECN (Electronic Communication
Networks), el SOES (Small-Order Execution System), el sistema
SNET (sistema SelectNet) y las alternativas més sofisticadas de
ordenes automatizadas, como el ARCA (sistema Archipelago).
Para ordenes NYSE, los maestros de la inversién utilizaran prin-
cipalmente el sistema SuperDOT (Designated Order Turna-
round) para encaminar sus 6rdenes hacia el parquet. Todas estas
alternativas de ejecucién de 6rdenes estin disponibles para in-
versores que utilicen las potentes utilidades del soffware: (de en-
trada de 6rdenes) que ofrecen empresas como The Executioner
(www.executioner.com). Nos gustaria destacar que The Execu-
tioner fue una de las primeras empresas que ofrecié individual-
mente este potente software de inversion, el sistema utilizado
por todos los inversores que trabajan en Pristine (figura 12.1) -

Finalmente, algunos inversores pueden ejecutar sus 6rdenes
a través de brokers de descuento, como Datek, E-trade, Ameri-
trade, Fidelity y otros, y sus 6rdenes se venden a los creadores de
mercado para que las ejecuten. Investiguemos las alternativas
disponibles de ejecucién de 6rdenes y discutamos cuindo es me-
jorutilizar una u otra.
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FIGURA 12.1
El modulo de ejecucién de 6rdenes de The Executioner.com muestra
las diversas maneras con que un maestro de la inversién puede ejecutar
sus Ordenes. Los usuarios de The Executioner.com tienen acceso
directo a dos ECN: Archipelago (ARCA) e Island (I1SLD), al Small-Order
Executioner System (SOES), a SelectNet (SNET) y a SuperDot (IS1).
Estos vehiculos de ejecucién son cruciales para el maestro de la
inversién y es esencial conocer en profundidad el funcionamiento

de cada uno de ellos y cuando deberian utilizarse.

Fuente: The Evecutioner.com

Herramienta de ejecucion n.2 1: ECN (Electronic
Communication Networks)

Descripeién de ECN

Las ECN (Electronic Communication Networks o Redes de Co-
municacion Electrénica) fueron creadas por NASDAQ en 1997
para la exhibicién y ejecucién de las 6rdenes limitadas. En el mo-
mento de escribir esto, se han formado ya nueve ECN y muchas
mas estan por venir. Las actuales nueve son: Island (ISLD), Ar-
chipelago (ARCA), Instinet (INCA), Bloomberg Tradebook
(BTRD), Spear, Leeds and Kellogg (REDI), Attain (ATTN),
Strike (STRK), BRUT y Nrext-Trade (NTRD). Cualquier otra
cotizacidn que aparezca en las pantallas de Nivel II procede de
creadores de mercado. En algunas pantallas de Nivél IT, las ECN
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aparecen con un «#» después de su simbolo, como ISLD# o
INCA#. Esto se hace para facilitar la identificacién rapida de las
cotizaciones con respecto a las ECN. No deberfan confundirse
las ECN con los creadores de mercado; existen centenares de
empresas creadoras de mercado, entre las cuales destacan Gold-
man Sachs (GSCO), Merril Lynch (MLCQ), y Solomon Smith
Barney (SBSH), por citar sdlo unas cuantas (figura 12.2).

FIGURA 12,2

Esta figura muestra una pantalla de cotizacién de NASDAQ Nivel Il para
MCPH. Se trata de la pantalla de NASDAQ Nivel |I que ofrece al maestro
de la inversion la capacidad de ver un valor en profundidad, refiriéndonos
con ello a las ofertas y demandas de las ECN y de los creadores de
mercado. Los circulos remarcan INCA y ISLD, dos ECN. Todas las demas
ofertas y demandas que aparecen son de creadores de mercado. En el
capitulo 13 cubriremos con mayor detalle las cotizaciones de NASDAQ
Nivel 1l y las caracteristicas del creador de mercado,
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Una ECN es simplemente un libro electrénico de érdenes li-
mitadas, formado por cientos o miles de érdenes individuales de
compra o venta de valores a un determinado precio. La funcién
de una ECN es emparejar electrénicamente compradores con
vendedores, eliminando la necesidad de que lo hagan individuos
0 creadores de mercado. Como pronto veremos, las ECN son
muy parecidas a minimercados de valores. Las mejores 6rdenes
limitadas de oferta y demanda se comunican al NASDAQ para
que éste las muestre amodo de la cotizacion de oferta y demanda
de la ECN. Por ejemplo, supongamos que en el librode ISDL fi-
guran las siguientes 6rdenes limitadas para el valor INTC:

Compra 100 acciones a 70 7/8* Vende 400 acciones a 71 1/16*
Compra 200 acciones a 70 7/8* Vende 1000 acciones a 71 1/4*
Compra 200 acciones a 70 5/8 Vende 100 acciones a 72

Compra 300 acciones a 70 1/4

En este momento, el mejor (*) precio de demanda que apare-
ce en el libro es de 70 7/8, con un tamafio colectivo de 300 accio-
nes. El mejor (*) precio de oferta es de 71 1/16 con una oferta de
400 acciones. Por lo tanto, la pantalla de NASDAQ Nivel II para
ISLD mostraria estos mejores precios y tamafios de oferta y de-
manda (figura 12.3),

Los maestros de la inversién podran ejecutar contradrdenes
limitadas existentes en cualquier ECN utilizando el sistema Se-
lectNet (SNET). Sin embargo, el inversor sélo con acceso directo
serd capaz de publicar una orden limitada en el libro de érdenes
limitadas del ECN para que aparezca en la pantalla de NASDAQ
Nivel IT. Normalmente, los inversores no tendrdn mas que acce-
S0 directo a unas pocas ECN, siendo las més habituales ISLD,
ARCAyRED],

Ventajas de las ECN

* Permiten un proceso extremadamente rapido de ejecuci6n
(tanto como 0,2 segundos) cuando se trata de una orden
que se empareje con otra orden ya existente en el libro de

_ 6rdenes limitadas de la ECN.

»
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FIGURA 12.3
Las dos érdenes de demanda de acciones de INTC realizadas por I1SDL
aparecen err la pantalla de cotizacién de NASDAQ Nivel I como una-
linica publicacién de ISDL por 300 acciones. Véase el lado izquierdo,
que es el lado de la demanda. La tinica orden para vender 400 acciones
de INTC en ISDL aparece en el lado derecho, que es el lado de la oferta.
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* Las cotizaciones de la ECN son reales. Si usted ve una coti-
zacion en una ECN, se trata de una cotizacién real a ese
precm y de ese tamario. Si usted es la primera persona que
envia una orden que se empareje con la cotizacién de la
ECN, la vera satisfecha.

* Las ECN muestran la totalidad de su tainafio (a menos que
los creadores de las érdenes hayan solicitado concretamen-
te que su orden no aparezca en pantalla). Siuna ECN tiene
un total de 14.200 acciones que comprar a un me;or precio

=

o EEE

'."




Herramientas y ticticas de ejecucién - 357

de 81, usted verd en su pantalla de Nivel II esas 14.200 ac-
ciones.

» Las ECN permiten a los inversores publicar su orden limi-
tada para que aparezca en la pantalla de NASDAQ Nivel IL.
Esto le ofrece la posibilidad de que todos los participantes
en el mercado puedan ver su orden.

« Las ECN pueden cotizar precios en incrementos mucho
mas sutiles que el NASDAQ, ISDL, por ejemplo, permite
6rdenes con sutilezas de hasta 1/128 para valores por enci-
ma de 10 délares y de 1/256 para valores por debajo de 10
ddlares. Estas érdenes se redondean al 1/16 o 1/32 (para
valores de menos de 10 ddlares) mas proximo para aparecer
en la pantalla de NASDAQ Nivel 11. Sin embargo, aparece-
ran en el libro de la ECN y se ejecutaran en base a su priori-
dad de precio real.

« Las ECN evitan las muchas desventajas relacionadas con la
interaccion directa con los creadores de mercado a través
de los sistemas SOES y SNET.

Desventajas de las ECN

« Algunas ECN no son muy fluidas, lo que provoca que sea
muy excepcional poder ejecutar por emparejamiento. Las
mas fluidas, y por lo tanto, las mejores ECN donde publicar
son INCA, ISDL, ARCA y REDI. Recomendamos a nues-
tros estudiantes que no se planteen utilizar ningin sistema
de inversion por acceso directo que no ofrezca la capaci-
dad de publicar directamente en ISLD y ARCA. Para noso-
tros, se trata de dos ECN indispensables. En breve profun-
dizaremos en las caracteristicas de ARCA.

+ En un valor que va ripidamente al alza, sera dificil comprar
utilizando una ECN en o por debajo del precio de oferta
interno. En otras palabras, serd poco probable que pueda
conseguir satisfacer su demanda al precio de demanda in-
terno del valor, y normalmente no habra ordenes limitadas
de oferta disponibles para ejecutar contra la 0{'erta interna.
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» Puede que consiga sélo ejecuciones parciales. En ISDL es
donde mds se presenta este problema, ya que aceptan érde-
nes hasta de una sola accién de un valor. Imaginese la frus-
tracion de verse satisfecho con sélo 14 acciones de una or-
den de 1.000 acciones. Nota: las demas ECN exigen que las
ordenes sean en incrementos de cien en cien acciones.

Cémo utiliza las ECN el maestro de la inversién

Los maestros de la inversion reconocen las muchas ventajas de
las ECN y las utilizan a menudo. Ejemplos concretos de cudndo
deberian utilizarse las ECN son:

* Cuando los maestros de la inversién quieren comprar un
valor por debajo de su actual precio de oferta, Los mejores
resultados se consiguen colocando la propuesta en la ECN
habitualmente més fluida, que es normalmente ISLD.

* Cuando los maestros de la inversién ofrecen la venta de un
valor por encima de su precio actual de demanda. Los me-
Jores resultados se consiguen colocando la propuesta en la
ECN habitualmente més fluida, que es normalmente
ISLD.

* Siempre que los maestros de la inversién estén dispuestos a
comprar un valor del NASDAQ al precio de oferta o vender-
lo al precio de demanda. Si hay una ECN disponible con un
tamafio aceptable, los maestros de la inversién ejecutardn
primero sus 6rdenes con la ECN, antes de tratar con crea-
dores de mercado menos fiables. Nota: debido al coste adi-
cional que supone trabajar con INCA, muchos inversores
optaran por encaminar su orden hacia un creador de mer-
cado si el precio deseado no aparece publicado en ninguna
otra ECN.

« Cuando un valor sube rdpidamente, los maestros de la in-
version tratan de satisfacer sus 6rdenes de compra dando
preferencia a una ECN fluida situada varios niveles por en-
ctma del precio de oferta. Al pagar una prima pet un valor
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que sube rapidamente, los maestros de la inversion son a
menudo capaces de establecer una posicién y obtener un
beneficio por la subida posterior del valor. Lo contrario se
aplica para vender en un valor que estd cayendo répida-
mente.

Herramienta de ejecuciéon n.2 2;: SOES (Small-Order
Execution System)

Descripcion del SOES

El sistema SOES (Small-Order Execution System, Sistema de
Ejecucién de Pequefias Ordenes) fue creado en 1985 para pro-
porcionar al pequefio inversor un mejor acceso al mercado NAS-
DAQ. El sistema SOES hasta hace muy poco podia utilizarse
para conseguir ¢jecuciones casi instantdneas de hasta 1.000 ac-
ciones al precio interno de oferta (para una orden de compra) o
al precio interno de demanda (para una orden de venta). Sin em-
bargo, este sistema sélo empezd a utilizarse ampliamente des-
pués del crac del mercado de valores de 1987, cuando los creado-
res de mercado se negaron a responder al teléfono y, por lo tanto,
no se podia trabajar. Resulta interesante que el piblico siga sin
apenas conocer el SOES. Pregunte, no obstante, a los inversores
activos de hoy en dia y descubrira que el SOES forma parte cons-
tante de su vocabulario, si no de sus vidas.

El primer concepto bésico que deberfa comprenderse sobre
el SOES es que es el tinico mecanismo de ejecucion obligatoria
para los creadores de mercado. En otras palabras, si un creador
de mercado aparece publicado o en pantalla a un determinado
precio, una orden del SOES obliga a ese creador de mercado a
satisfacerla por la cantidad publicada. La tnica advertencia es
que los creadores de mercado disponen de diecisiete segundos
para actualizar las cotizaciones que aparecen en pantalla, de
modo que, a veces, un inversor puede pillar por sorpresa a un
jugador de mercado que no se da cuenta de que aparece publica-
do a ese precio. Puede, también, darse el caso de que haya mu-
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chas 6rdenes SOES por delante de usted, disminuyendo las posi-
bilidades de satisfacer la suya. Pero si la cotizacion del creador
de mercado es real y no hay muchas érdenes SOES por delante de
usted, el creador de mercado est4 obligado a satisfacer la suya.
Debe comprenderse, sin embargo, que el SOES queda lejos de
ser una forma garantizada de satisfacer las 6rdenes en el merca-
do del NASDAQ. De hecho, en el momento de escribir esto, la
tasa de satisfaccién de érdenes del SOES era aproximadamente
de s6lo un 38 por ciento. En otras palabras, sélo el 38 por ciento
de todas las érdenes del SOES fueron satisfechas. Por lo tanto,
no confundamos la naturaleza obligatoria del SOES con el con-
cepto de garantia de cumplimiento de las 6rdenes. Pero incluso
con una tasa de satisfaccién como ésa, el SOES, debidamente
utilizado, sigue ofreciendo a los maestros de la inversién algunas
formas creativas y avanzadas para, rpida y silenciosamente, ac-
ceder a los valores del NASDAQ,

El horario de funcionamiento del sistema SOES es de 9:30
a.m. a 4:00 p.m., Costa Este. A destacar que pueden ponerse 6r-
denes en el sistema desde las 7:15 a.m., para ser ejecutadas a las
9:30 a.m., cuando abra el mercado.

El sistema SOES puede utilizarse tanto para érdenes de mer-
cado como para 6rdenes limitadas de compra o venta de valores
del NASDAQ, Supongamos, por ejemplo, que INTC se cotiza a
un precio de demanda de 70 7/8 y a un precio de oferta de 70
15/16, y un inversor quiere comprar el valor. El inversor puede
utilizar el SOES de diversas maneras para comprar el valor. En
consecuencia, puede:

* Poner en el SOES una orden de compralimitada a 70 15/16.
El inversor puede esperar que la orden se cumpla si existe
un creador de mercado disponible a este precio y la orden

del inversor es la primera con este precio que le llega al

creador de mercado. Nota: las cotizaciones ECN no tienen
validez en ei SOES; por lo tanto, si la tinica cotizacién a 70
15/16 aparece en ISLD, INCA o cualquier otra ECN, la or-
den que usted haya cursado ser4 inmediatamente rechaza-
day devuelta. i
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« Poner en el SOES una orden de compra limitada a un pre-
cio superior al precio de oferta interno, 711/8, por ejemplo.
Si el valor se mueve rapidamente al alza, los inversores es-
tardn dispuestos a pagar un precio més elevado, si es nece-
sario, para conseguir satisfacer sus ordenes. En este caso,
los inversores pueden tener sus 6rdenes satisfechas a un
precio tan bajo como 70 5/16, o tan alto como su precio li-
mite de 771 1/8. Si el valor sube a una velocidad extremada-
mente rapida, es posible que haya delante de la suya mu-
chas mds 6rdenes SOES en las que el precio del valor exceda
el precio de 71 1/8, y las 6rdenes no quedaran satisfechas.
En este caso, la orden seri devuelta «rechazada» o «anula-
da», dependiendo del sistema utilizado, después de que el
precio de oferta exceda 71 1/8.

» Situar en el SOES una orden de compra de mercado. En
este caso, los inversores estan tan ansiosos por satisfacer
sus 6rdenes que aceptaran el mejor precio que esté disponi-
ble. La orden se cumplird inmediatamente a 70 15/16, o po-
dria ser satisfecha un minuto o més tiempo después a un
precio sustancialmente superior.

Este tipo de orden deberfa utilizarse con cautela, ya que es
imposible limitar o controlar el precio real de ejecucién de la or-
den. Habitualmente, esta orden sélo la utilizardn los inversores
ansiosos por salir de una situacién que estd volviéndose rapida-
mente contra ellos (figura 12.4).
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FIGURA 12.4

El maestro de la inversidn cursa, a través del SOES, una orden por 1.000
acciones de INTC. Nétese que en ISDL no aparece publicado a 70 15/16
el precio interno de oferta. La oferta mas cercana en ISDL es de 71
1/16. De haber estado publicado en ISDL a 70 15/16, la mejor apuesta
del maestro de la inversidn habria sido cursar la orden a través de ISDL.
En este caso, con una oferta en la que sélo estdn presentes creadores de
mercado, la mejor eleccién es SOES.

INTEL CORP. (INTC)
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Ventajas del SOES

* Permite ejecuciones extremadamente rﬁpidas (es decir, de
un segundo 0 menos).

» Es un tipo de orden muy facil y poco complicado de cursar,
ya que no hay ninguna necesidad de seleccionar a quién se
envia la orden. W
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+ El sistema SOES est4 controlado por NASDAQ), Todas las
ejecuciones del SOES estin electronicamente determina-
das por el sistema SOES y se informa de ellas a ambos lados
de la transaccién. Por lo tanto, asi se evita cualquier abuso
potencial por parte del creador de mercado.

Desventajas del SOES

« En valores activos, 1a cola del SOES puede estar normalmen-
te llena de muchas 6rdenes de otros inversores, siendo por
ello muy reducida la probabilidad de conseguir satisfacer la
orden antes de que el precio se aleje de lo conveniente.

« Recientes cambios de reglamentacion permiten a los crea-
dores de mercado cotizar paquetes tan pequefios como de
100 acciones en todos los valores. Como resultado de ello,
puede resultar muy dificil satisfacer érdenes grandes (de
hasta 1.000 acciones) a los precios publicados.

= Otra regla del SOES permite a los creadores de mercado un
retraso de 17 segundos hasta satisfacer una orden al precio
que tienen publicado, con lo que pueden o cambiar dicho
precio o satisfacer una orden adicional. Como resultado,
ver4 muchas veces cotizaciones «caducadas» de creadores
de mercado al precio interno de demanda o de oferta que ya
han satisfecho una orden y estan esperando la totalidad de
sus 17 segundos antes de ajustar la cotizacién a un precio
menos favorable. No hay forma de decir si las cotizaciones
publicadas por los creadores de mercado son reales o si son
cotizaciones caducadas sujetas a ser ajustadas en un futuro
proximo. Nota: el retraso de 17 segundos queda reducido a
5 en cualquier momento en que el precio de oferta o de-
manda del valor queda bloqueado (es decir, el mismo) o
cruzado (es decir, el precio de demanda interno es superior
al precio de oferia interno).

» Las ECN no son compatibles con el SOES. Como resultado
de ello, una orden del SOES nunca satisfara una orden ECN
que presente el precio deseado. Esta debilidad se supera
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mediante la utilizacién de sistemas de formalizacién de 61-
denes mas sofisticados, como el sistema ARCA que envia la
orden para ser ejecutada por el medio mas apropiado. Ha-
blaremos con detalle, en breve, de este tema.

* Como su nombre implica, el SOES esti concebido tinica-
mente para 6rdenes pequefias. El tamaifio de la orden se li-
mita a un maximo de 1.000 acciones en la mayoria de valo-
res activos, e incluso a 500 o 200 acciones, como méximo,
en valores menos activos.

* Cuando no pueda comprar al precio de oferta interno, o
vender al precio de demanda interno, siempre perderd el
margen de oferta o demanda de este tipo de orden.

Cémo utiliza el sistema SOES el maestro de la inversién
El maestro de la inversién reconoce las debilidades del sistema

SOES y, por lo tanto, lo utiliza ocasionalmente. Sin embargo, hay
diversas ocasiones en las que el SOES puede ser apropiado:

= El maestro de la inversién, dispuesto a prescindir del mar-
gen, utiliza una orden SOES cuando compra o vende un va-
lor con poco movimiento, siempre y cuando el tamafio co-
lectivo de los creadores de mercado en la oferta o demanda
interna sea suficiente como para satisfacer la orden. Cuan-
do un valor no se mueve activamente, es poco probable que
haya 6rdenes SOES en cola. Como resultado de ello, €l
maestro de la inversién puede esperar que 6rdenes asi se
ejecuten instantdneamente.

*» Elmaestro de la inversion suele utilizar 6rdenes SOES como
una forma efectiva de entrar en un valor justo en el momen-
to en que empieza a cambiar de direccién. La clave para
ejecutar es ser capaz de detectar el cambio direccional antes
de que se percaten de él los demds inversores. Con una de-
cision temprana y una orden rapida, estas 6rdenes SOES se
satisfacen a menudo. Sin embargo, no se puede esperar
hasta que el cambijo de direccién sea evidente'a todo el
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mundo, pues, en este caso, la orden caera en el fondo de la
cola del SOES y quedara sin ejecutar en cuanto el valor se
mueva hacia la direccién esperada.

Herramienta de ejecucion n.2 3: SelectNet (SNET)
Descripcién de SelectNet (SNET)

SelectNet (SNET) es un sistema electrénico instituido por NAS-
DAQ para expedir 6rdenes de compra y venta a terceros. Su ho-
rario operativo es de 9:30 am. a 4:00 p.m., Costa Este. Ademas,
SelectNet estd también disponible en un horario anterior y pos-
terior a la sesion, que va desde las 9:00 alas 9:30 a.m.y desde las
4:00 a las 5.15 p.m.

El sistema SNET puede utilizarse con tres «sabores» dis-
tintos:

1. Preferencia SNET para un creador de mercado.
2. Preferencia SNET para una ECN.
3. SNET Broadcast.

Repasemos cada una de las alternativas.

Preferencia SNET para un creador de mercado

Supongamos que envia usted una orden SNET preferente al
creador de mercado Goldman Sachs (GSCO) para comprar 1.000
acciones DELL a 36 1/2. Su orden aparecera inmediatamente en
la pantalla de Nivel III del creador de mercado GSCO para
DELL. Nota: los sistemas de Nivel III son los que utilizan los
creadores de mercado para cursar sus ordenes. Ellos disponen de
numerosas alternativas para gestionat su orden:

* Pueden ejecutar inmediatamente su orden, supomendo que

quieran venderle las acciones. &
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* Pueden satisfacerla parcialmente con sélo entre 100 ¥ 900
acciones, en el caso de que no quieran venderle la totalidad
de Ias 1.000 acciones. o

» Pueden rechazar su orden y devolvérsela rechazada o can-
celada.

* Pueden ignorar su orden y limitarse a no responder.

» Pueden negociar su orden devolviéndole un mensaje infor-
méndole de que, por ejemplo, le venderan las 1.000 accio-
nes al precio de 36 9/16. Nota: esto s6lo ocurre con érdenes
grandes interpuestas entre creadores de mercado. Los in-
versores nunca suelen verlo,

* Pueden satisfacer la totalidad o parte de su orden a un pre-
cio mejorado. Normalmente esto es algo que nuncallegan a
ver los inversores. Como hemos mencionado antes, en Wall
Street los regalos no existen. b g

Repasemos ahora lo que se le exige al creador de mercado
que haga con su orden. Si usted est4 dando preferencia a GSCO
al precio de oferta que tienen actualmente publicado y no han
satisfecho ninguna orden en los iltimos 17 segundos, se les exige
entonces que satisfagan su orden hasta el tamafio de la cotiza-
cion que tienen publicada. Sin embargo, si han satisfecho otra
orden en el transcurso de los Giltimos 17 segundos, pueden retirar
el precio publicado en cualquier momento de estos 17 segundos
y dejan de tener la obligacién de satisfacer érdenes adicionales a
ese precio. Ademds, no tienen ninguna obligacién de satisfacer
su orden si es a un precio menos favorable que el de su cotizacién
(es decir, el valor estd a un precio de demanda de 36 3/8yaun
precio de oferta de 36 9/16, GSCO est4 a un precio de oferta de
36 9/16 y usted les da preferencia para comprar a 36 1/2, inten-
tando repartir el margen).

Preferencia SNET para una ECN

Supongamos que usted envia una orden SNET preferente a la i B
ECN RediBook (REDI) para comprar 1.000 acciones de DELLa sl
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36 1/2. Como la ECN es simplemente un libro electrénico de 6r-
denes limitadas, gestionara su orden segtin una de las siguientes
posibilidades:

LE N s = S —— = AT

*La ECN ejecutard inmediatamente su orden, suponiendo
que su libro de érdenes tenga suficientes acciones en una
orden pareja y su orden sea la primera en llegarles para es-
tas acciones. Inmediatamente después de satisfacer su or-
den, la ECN actualizara su cotizacién para reflejar el libro
de drdenes ajustado en consecuencia, restindole la orden
satisfecha hacia usted.

* 8ila ECN posee 6rdenes parejas para algunas, pero no to-
das, las acciones que usted solicita, entonces sera satisfecho
inmediatamente con una cantidad que oscile entre 100 y
900 acciones de las 1.000 totales. Inmediatamente después
de satisfacer su orden, la ECN actualizard su cotizacién para
reflejar el libro de érdenes ajustado en consecuencia, res-
téndole la orden satisfecha hacia usted.

* Si alguien envi6 una orden a la ECN antes que usted y no
quedan érdenes parejas disponibles en el libro de ¢rdenes
limitadas de 1a ECN, su orden le ser4 inmediatamente de-
vuelta rechazada. Deberia entonces ver en el acto actualiza-
da la cotizacién de la ECN y ya no deberia aparecer en su
pantalla de Nivel II al precio original. La orden limitada al
precio original ha sido satisfecha y ya no aparece en panta-
lla. Nada de juegos, nada de 17 segundos, etcétera.

L
- 2
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A destacar que la orden preferencial para una ECN es real-
mente lo mismo que una orden preferencial para un ereador de
mercado. Solo las separo porque al tratar con una ECN se evitan
los juegos de los creadores de mercado. Cuando se trata con la
naturaleza de «quien primero llega es quien primero sale servi-
do» con la que operan las ECN, el terreno de juego es realmente
equitativo. Y como ya sabrd, éste no es el caso cuando el trato es
con creadores de mercado, debido a las injustas ventajas que
poseen.
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Unos cuantos puntos generales a mencionar

A los creadores de mercado no se les exige que muestren su ver-
dadero tamafio. Cuando quieren vender mas de 100.000 accio-
nes, puede darse el caso de que tinicamente publiquen una oferta
por 100 acciones. Por otro lado, las ECN muestran normalmente
su tamafio completo (mas del 90 por ciento de las ocasiones), a
menos que ¢l generador de la orden especifique lo contrario. Se
daré cuenta, a veces, sobre todo con INCA, que puede aparecer
una orden por 1.000 acciones. Se ejecutan entonces 400 y que-
dan 600. Finalmente, las 600 acciones restantes son satisfechas y
la orden se refresca de nuevo con otras 1.000 acciones. Esto suele
ocurrir con 6rdenes institucionales, que se envian después de se-
leccionar la funcién «Max display size» (maximo tamafio que
aparecera en pantalla) a 1.000 acciones, en este ejemplo. Muchas
ECN tienen esta caracteristica, aunque practicamente sélo la uti-
lizan las instituciones, y normalmente sélo se ve con las ECN
INCA, REDI y BRUT, las mds utilizadas por las instituciones.

Orden SelectNet Broadcast

Supongamos que usted envia una orden SNET Broadcast (es de-
cir, sin preferencias) para comprar 1.000 acciones de DELL a 36
1/2. Esta orden aparecerd inmediatamente en la pantalla de Ni-
vel ITI de todos los creadores de mercado del valor. Cualquiera de
estos creadores de mercado tendra la oportunidad de satisfacer
su orden. Sin embargo, ninguno de ellos tiene la exigenicia u obli-
gacién de satisfacer una parte de su orden. Ademds, queremos
destacar que su orden no apareceré en las pantallas de Nivel I
del valor y no afectar4 el precio interno de oferta o demanda del
valor. A veces, una orden SelectNet Broadcast puede convertirse
en una manera de salirse rApidamente y con éxito de una situa-
cién en deterioro, si esta dispuesto, por ejemplo, a situarse 1/4 de
punto por debajo del precio de demanda interno para una orden
de venta, o por encima del precio de oferta para una orden de
compra. ]
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Ventajas del sistema SelectNet

« Permite a los inversores controlar hacia dénde se encami-
nan sus ordenes,

« Posibilidad de satisfacer las 6rdenes de forma rapida y fia-
ble cuando la preferencia se decanta hacia cualquiera de las
ECN. .

« Posibilidad de dar 6rdenes «todo o nada» (AON, all-or-no-
ne) para eliminar la posibilidad de obtener sélo un cumpli-
miento parcial de la orden. Por ejemplo, un inversor puede
dar preferencia a un creador de mercado para que compre
1.000 acciones de un valor con una orden AON, incluso
aunque el creador de mercado esté sélo cotizando 100 ac-
ciones. Esto evita que los creadores de mercado ejecuten
parcialmente sélo 100 acciones y les exige que o satisfagan
la orden por completo, o se nieguen a satisfacerla. Puede
convertirse en una forma efectiva de reducir las comisiones
que provocan diversas ejecuciones de 100 acciones cada
una. .

= Posibilidad de negociar en horario anterior y posterior a la
sesion, sobre todo cuando se da preferencia a las ECN,

Desventajas del sistema SelectNet

» Las ejecuciones a través de creadores de mercado pueden
ser poco fiables debido a cotizaciones caducadas del crea-
dor de mercado que provoca la regla de los 17 segundos.

« El ndmero deseado de acciones no estara siempre disponi-
ble porque a los creadores de mercado sélo se les exige que
ejecuten el tamaiio que tienen publicado, que puede ser de
tan solo 100 acciones.

« Las 6rdenes SelectNet no pueden cancelarse por parte de
quien las inicia hasta que hayan permanecido activas du-
rante un minimo de 10 segundos, para dar al receptor tiem-
po suficiente para decidir si aceptar o rechazar la inver-
sién. o
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» Las érdenes con preferencia pueden ser érdenes més te-
diosas y dificiles de llevar a cabo en un mercado ripido, ya
que exigen seleccionar previamente hacia quién dirigir la
orden.

Coémo utiliza el sistema SNET el maestro de la inversién

El maestro de la inversién valora la flexibilidad que el sistema
SNET le ofrece y puede utilizarlo de diversas maneras:

« El maestro de la inversién utiliza SNET como herramienta
para encontrar hechos y lo hace cursando 6rdenes a los
creadores de mercado por més acciones de las que muestra
en pantalla el creador de mercado. Por ejemplo, a pesar de
que los creadores de mercado muestran sélo 100 acciones
de su oferta o demanda interna, satisfacen a menudo una B s
orden SNET preferencial por 1.000 acciones o mis, reve- e i
lando con ello sus verdaderas intenciones como compradﬂ- 7
res o vendedores.

+ En un mercado que se mueve con rapidez, el maestro de la
inversion esta normalmente dispuesto a dejar correr diver-
sos miveles de precio a cambio de satisfacer una orden. Por
ejemplo, para satisfacer una compra, el maestro de la inver-
si6n puede establecer su preferencia por un creador de mer-
cado concreto a un precio varios niveles superior o poner
una orden SNET Broadcast (sin preferencia) a un precio
varios niveles superior, en un intento de satisfacerla. Para
vender un valor que cae en picado, el maestro de la inver-
si6n puede dar preferencia a un creador de mercado a un
precio varios niveles inferior o cursar una orden SNET -
Broadeast (sin preferencia) a un precio varios niveles infe-
rior, para satisfacerla. - ¥

* Debido al hecho de que la mayoria de empresas de inver-
sién no ofrecen acceso directo a todas las ECN, el maestro
de la inversién utiliza SNET para dirigir érdenes a las
ECN con las que no tiene acceso directo. Reederde que
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interaccionar con érdenes publicadas en ECN es siempre
preferible a dirigir 6rdenes SOES o SNET a creadores de
mercado.

» El maestro de la inversion utiliza 6rdenes SNET para inver-
tir antes y después de la sesion interaccionando con 6rde-
nes ECN, Normalmente, los creadores de mercado no res-
ponden si no estd abierta la sesién, por lo tanto, es el

momento en que se pueden utilizar con mas frecuencia las
ECN.

Herramienta de ejecucion n.2 4: Archipelago (ARCA)

Descripeién de los sistemas automatizados de direccion de
ordenes (ARCA)

Los sofisticados sistemas de direccionamiento de 6rdenes fueron
concebidos para ayudar a los inversores a acceder més rapida y
eficientemente a los sistemas SelectNet y ECN, Estos sistemas
no estdn disponibles para todos, pero pueden resultar muy itiles
para los inversores que tienen acceso a esa tecnologia. Por gjem-
plo, The Executioner (www.executioner.com) ofrece el sofistica-
do sistema de direccionamiento de érdenes ARCA para dirigir
automéaticamente la orden de forma que se maximice la probabi-
lidad de que las acciones se ejecuten. Se trata de un sistema muy
rdpido y complejo concebido para liberar al inversor de la urgen-
te tarea de direccionar adecuadamente la orden y resulta espe-
cialmente valioso para érdenes grandes que necesitan desglosar-
se en piezas mas pequeiias para su gjecucién. Nota: ARCA tiene
una funcién dual y actia tanto como ECN, como en forma de
sofisticado sistema de direccionamiento de 6rdenes. Algunas fir-
mas de inversion ofrecen tinicamente las capacidades ECN de
ARCA, y no ofrecen las sofisticadas capacidades de direcciona-
miento de érdenes que posee este indispensable sistema, Execu-
tioner.com es una de las pocas empresas que ofrece al ptiblico
ambas funciones. Cuando adquiera un sistema de inversién de
acceso directo, asegirese de elegir uno que ofrezg_fga. tanto las ca-
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racteristicas de publicacién (ECN) como las funciones de direc-
cionamiento de 6rdenes de ARCA. Sélo entonces tendra verda-
dero acceso ala misma herramienta que utilizan muchas grandes
instituciones.

Repasemos ahora eémo funciona este complejo sistema de
direccionamiento de érdenes con la ayuda de un ejemplo. El sis-
tema de direccionamiento de érdenes se sirve de la prioridad que
exponemos a continuacién para procesar y ejecutar su orden:

* En primer lugar, verifica la presencia de posibles empareja-
mientos internos en el libro del ECN ARCA.

+ En segundo lugar, verifica posibles emparejamientos en las
demas ECN.

* A continuacién, verifica la disponibilidad de creadores de
mercado y establece prioridades basidndose en su precio y
su tamano,

= Finalmente, las acciones restantes de su orden serén equi-
tativamente distribuidas entre los creadores de mercado ya
identificados.

Este complejo proceso se comprende mis ficilmente con un
ejemplo. Supongamos que un inversor desea adquirir 5.000 ac-
ciones de INTC al precio de oferta interno de 80 délares. Supon-
gamos, ademas, que las ofertas publicadas en la pantalla de Nivel
11 son las siguientes:

Tamadio MM* Precio
1 GSCO B0
10 MLCO 80
14 SLD# 80
4 ARCA 80
3 MSCO 80
4 REDI# 80Y,,
1 HRZG 80Y,
<105 NITE 801,'

Como se constata, sélo hay 3.200 acciones publicadas al pre-
cio de oferta interno de 80, y el tamaiio de la orden e de 5.000
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acciones. El proceso de prioridades explicado anteriormente lle-
va a lo siguiente:

1. Una orden de 400 acciones ird a ARCA,

2. Una orden de 1.400 acciones se dirigira hacia ISLD.

3. Los creadores de mercado GSCO (100 acciones), MLCO
(1.000 acciones) y MSCO (300 acciones) recibiran una
orden preferencial SNET.

4, Como es necesario colocar las 1.800 acciones restantes de
la orden total de 5.000 acciones, éstas se distribuirdn
equitativamente entre los tres creadores de mercado dis-
ponibles a ese precio (600 acciones cada uno).

Como resultado, el sistema de direccionamiento de 6rdenes
ARCA generara instantdneamente las siguientes 6rdenes y las
cursard para su inmediata ejecucion:

Compra 400 acciones de ARCA a 80 directamente del libro
de ARCA.

Compra 1.400 acciones de ISDL a 80 utilizando la conexion
directa ISDL.

Compra 700 acciones (es decir, 100 + 600) a GSCO a 80 uti-
lizando SNET.

Compra 1.600 acciones (es decir, 1.000 + 600) a MLCO a 80
utilizando SNET.

Compra 900 acciones (es decir, 300 + 600) a MSCO a 80
utilizando SNET.

De este modo, el sistema de direccién de 6rdenes procesa y
dirige, rapida y eficientemente, su orden hasta su ejecucion defi-
nitiva. Si cualquiera de estas 6rdenes es rechazada o no queda
completamente ejecutada, el sistema redireccionard automati-
camente las acciones que queden a otros creadores de mercado o
- ECN-que estén todavia disponibles a ese precio. Finalmente,
cuando no queden creadores de mercado o ECN al precio desea-
do dispuestos a satisfacer la orden, las acciones pendientes se
publicaran en el libro de érdenes limitadas de la ECN ARCA y
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se mostraran en NASDAQ Nivel I1 comouna oferta de ARCA% a
80 délares por accion,

Ventajas de ARCA

« Permite al inversor cursar érdenes ripidamente a las mejo-
res ECN y creadores de mercado que estén disponibles en
ese momento.

* Permite al inversor satlsfacer unaorden grande rapidamen-
te con diversas ejecuciones parciales de distintas ECN y
creadores de mercado, con el gasto de una tinica comisién.
Nota: este punto por si solo destaca ARCA como un vehicu-
lo de inversién indispensable del que no deberfa prescindir
ningtn inversor.,

« Puede ser una forma efectiva de satisfacer una orden en un

mercado que va rdpidamente al alza,

Desventajas de ARCA

* 8iun creador de mercado elige ignorar una orden preferen-
cial SNET generada por el sistema ARCA, la orden perma-
neceri activa durante 30 segundos antes de ser automatica-
mente cancelada o redireccionada. Un tiempo que puede
parecer una eternidad en un mercado muy activo,

Como utiliza ARCA el maestro de la inversién

El maestro de la inversién comprende esta tecnologia de direc-
cionamiento de 6rdenes y se percata de que puede tomar decisio-
nes excelentes. El maestro de la inversion reconoce también que
ARCA cursa las érdenes mucho mas rdpidamente de lo que es
posible hacerlo manualmente. Como resultade de ello, el maes-

tro de la inversién considera que esta tecnologia tiene muchos

empleos posibles. Veamos unos cuantos: L]
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« El maestro de la inversién utiliza el sistema de direcciona-
miento de 6rdenes ARCA cuando lleva a cabo 6rdenes gran-
des que deben desglosarse en otras mas pequefias para su
ejecucion.

« En mercados que se mueven con gran rapidez, el maestro
de la inversién utiliza ARCA colocando 6rdenes de compra
(venta) varios niveles por encima (por debajo) de la deman-
da (oferta) interna. Nota: el sistema ARCA puede ripida-
mente redireccionar rdenes a segundas o terceras opcio-
nes después de ser rechazadas en los intentos iniciales de
ser satisfechas. .

+ El maestro de la inversion en fase de desarrollo, que puede
necesitar ayuda para colocar rdpida y eficientemente la or-
den més adecuada entre la amplia variedad de alternativas,
utiliza exclusivamente ARCA. |

Herramienta de ejecucién n.2 5: SUPERDOT

Descripeion del sistema SUPERDOT (Designated Order
Turnaround)

Los maestros de la inversién que buscan invertir en valores del
New York Stock Exchange (NYSE) suelen cursar sus 6rdenes a
través del sistema SuperDOT, Como el NYSE no es un sistema
de intercambio electrénico como el NASDAQ, el sistema Super-
DOT direcciona electrénicamente las 6rdenes de clientes direc-
tamente hacia el especialista de NYSE que gestiona ese valor en
concreto. El especialista puede entonces manualmente satisfacer
la orden o publicarla en un libro de érdenes limitadas.

Ventajas del sistema SUPERDOT

« Tipicamente capaz de obtener una fluidez mucho mayor
para sus 6rdenes. Los inversores normalmente pueden sa-
tisfacer sin dificultad 6rdenes de 5.000 acciones ¢ mis.
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* Las 6rdenes limitadas de SuperDOT estdn gestionadas por
el especialista en su libro de 6rdenes limitadas. Las érdenes
limitadas de clientes tienen prioridad y deben ser ejecuta-
das por el especialista antes de formalizar cualquier orden
de su propia cuenta al mismo precio. Esto establece una ob-
Jjetividad fundamental en el sistema, ya que los especialistas
del NYSE no trabajan contra usted, como es el caso de los
creadores de mercado del NASDAQ,

Desventajas del sistema SUPERDOT

» El sistema SuperDOT es mucho mas lento que el sistema
NASDAQ completamente electrénico. Las é6rdenes pueden
satisfacerse en un tiempo tan breve como entre 5 y 10 se-
gundos, o tan largo como varios minutos, lo que supone una
eternidad para un inversor activo de dia.

Cémo utiliza el sistema SUPERDOT el maestro de la
inversién

* Aunque reconoce sus limitaciones, el maestro de la inver-
sion utiliza el sistema SuperDOT para todos los valores del
NYSEy el AMEX. Es la tinica alternativa viable para inver-
tir en valores del NYSE utilizando un broker de acceso di-
recto como Executioner.com.

Herramienta de ejecucion n.? 6: El broker online
Descripcion de las empresas de broker online

- — Algunos inversores alcanzan el éxito invirtiendo a través de los
brokers tradicionales de descuento como E-trade, Ameritrade,

Fidelity, E-Schwab, etcétera. Estos brokers son conogidos en el
sector como brokers de «pago por flujo de 6rdenes», ¥a que ha-
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bitualmente se dedican a vender érdenes de cliente a empresas
creadoras de mercado para que las ejecuten. A menudo, el broker
de descuento recibe por parte del creador de mercado una su-
ma de dinero superior a la que percibe en forma de comisién por
parte del cliente que inserta la orden. Esto despierta un posible
conflicto de intereses para los brokers de descuento, que deben
decidir entre si direccionar las érdenes de sus clientes a los crea-
dores de mercado que les ofrecen los mejores precios de ejecu-
cion, o bien direccionar las 6rdenes a los creadores de mercado
dispuestos a pagarles mas por el flujo de érdenes. Bajo nuestro
punto de vista, esta practica acabari pronto convirtiéndose en
un asunto del pasado, Las lineas que separan los brokers de ac-
ceso directo de los brokers online empezarin a difuminarse para
que el inversor salga beneficiado. Hasta entonces, tendremos
que sufrir algunas de las desventajas de trabajar con brokers on-
line. Pero no ignoremos el poder que estas nuevas y enormes po-
lillas ostentan. Son una fuerza con la que contar y, por ello, pen-
samos que cualquier inversor astuto deberia tener una cuenta de
broker online, ademés de una cuenta de acceso directo. Por lo
que a los brokers online se refiere, E-trade es, de lejos, el més
progresista, ofrece los mejores servicios gratuitos y tiene el mejor
modelo de negocio en general. En cuanto a brokers de acceso
directo, el Executioner.com ofrece el sistema mds 4gil, la mejor
formacion y el mejor perscnal de soporte del sector. Es por estos
motives que invertimos a través de estas dos entidades. Algunos
de los brokers online més populares son los siguientes:

Charles Schwab (wwuw.eschwab.com)

E-trade (www.etrade.com)

Ameritrade (www.ameritrade.com)

Muriel Siebert (www.siebertnet.com)

Datek Online (www.datek.com)

Brown and Company (www.brownco.com)
SureTrade (www.suretrade.com)

Waterhouse WebBroker (www.waterhouse.com)
Web Street Securities (www.webstreetsecurities.com)
Scottrade (www.scottrade.com)

L]
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Ventajas de las empresas de broker online

» Normalmente cargan comisiones inferiores a las de los
brokers de acceso directo, cosa que pueden permitirse debi-
do a los pagos que reciben por parte de los creadores de
mercado que ejecutan sus érdenes.

« Normalmente ofrecen la posibilidad de realizar stop orders
en los valores del NASDAQ, ademas de las habituales 6rde-
nes de mercado y 6rdenes limitadas.

« Su opciones de ejecucién de 6érdenes limitadas las hacen
mucho més sencillas de utilizar.

Desventajas de las empresas de broker online

« Pueden ser muy lentas en la ejecucién de 6rdenes de merca-
do. En mercados que se mueven rapidamente, esto puede
traducirse en una ejecucion drasticamente inferior de las
ordenes de mercado. Por ejemplo, el dia después de Accidon
de Gracias de 1998, muchos inversores cursaron 6rdenes
sobre ONSL cuando el valor oscilaba a un precio de entre
90 y 95 dolares por accién. Sus érdenes fueron satisfechas
entre 15 y 30 minutos més tarde a un precio por debajo de
60 délares por accion.

» Pueden ser muy lentos al mostrar sus 6rdenes limitadas en
el NASDAQ, La regla de exhibicion de érdenes limitadas en el
NASDAQ exige que los creadores de mercado ejecuten o
exhiban la orden limitada a los 30 segundos de recibirla.
Sin embargo, en la préctica, los creadores de mercado no
cumplen la regla a la perfeccién.

« Los brokers de descuento ofrecen alternativas muy limita-
das en cuanto a direccionamiento y ejecucion de drdenes.
Tisto impide que los maestros de la inversién sean capaces
de direccionar sus érdenes de la manera mas efectiva y puede
provocar que sea mas complicado invertir con éxito.
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Cémo utiliza las firmas de brokers de descuento el
maestro de la inversién

Habitualmente, el maestro de la inversién no utiliza empresas de
brokers de descuento para inversiones a corto plazo, aunque es-
tos brokers pueden resultar aceptables para inversiones de tipo
swing de varios dias o més tiempo. La ejecucién més lenta de las
ordenes y los precios inferiores conllevan demasiadas desventa-
jas para el maestro de la inversién a tiempo parcial y completo.
Sin embargo, los brokers de descuento pueden ser una alternati-
va viable para los nuevos inversores que empiezan tan sélo a par-
ticipar en el negocio de la inversién y necesitan la simplicidad de
un broker basado en la web, junto con la habilidad de poder cur-
sar 6rdenes fécilmente durante veinticuatro horas al dia. Ade-
mis, la posibilidad de poner stop orders es realmente una carac-
teristica 1itil para estos inversores. A medida que los inversores
desarrollan sus habilidades y su confianza, les aconsejariamos
investigar la posibilidad de abrir una cuenta con una empresa
especializada en servir las necesidades de inversores activos,
como The Executioner.
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Un libro elemental de NASDAQ Nivel IT
Cotizaciones Nivel I: qué son, por qué son incompletas

Las cotizaciones de Nivel I muestran principalmente los mejores
precios internos de oferta y demanda de los valores del NAS-
DAQ. Algunas pantallas de Nivel I muestran incluso el niimero
de creadores de mercado dispuestos a comprar y vender al mejor
precio interno de oferta y demanda. Ademads de los mejores pre-
cios de oferta y demanda, la pantalla tipica de Nivel I incluye
también conceptos técnicos, como el volumen acumulado, el
maximo del dia, el minimo del dia, el Gltimo precio de ejecucion,
el 1iltimo volumen negociado y la variacién neta de la jornada.
Toda esta informacién que incluye el Nivel I constituye lo que se
denomina cotizaciones de primera fila (figura 13.1).

Es importante comprender que el Nivel I, por si mismo, no
sirve para calibrar el interés real que los creadores de mercado
tienen en un valor. Falla en muchos sentidos. En primer lugar, no
informa al inversor de quién esta ofertando o demandando el va-
lor. En segundo lugar, no ofrece informacién al iaversor sobre
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FIGURA 13.1

i Mg T a1
High 76 Low T2 332600
iBd 4 7454 Ask  7ALL/i6 7311418

Fuente: The Executionercom

qué cantidad de un valor quiere comprar o vender cada creador
de mercado o ECN. Por ejemplo, en el caso de la figura 13.1, hay
una demanda para comprar Exodus Communications (EXDS) a
74 5/8 yuna oferta para vender a 74 11/16. El inversor no tiene ni
idea de quién esta realizando la oferta o la demanda, ni de cuan-
tos inversores estdn en realidad detras de 1a oferta y la demanda.
Lo que es mis, la informaci6én de Nivel I no informa al inversor de
quién estd demandando u ofertando mds all del alcance de la
oferta o demanda actual y de cudnto esté siendo ofertado o de-
mandado. En otras palabras, las cotizaciones de primera fila no
proporcionan al inversor una visién en profundidad de la situa-
cion actual de un valor. Como resultado de ello, son incompletas
¥ poco adecuadas como herramienta de inversién. El inversor que
sélo disponga de informacién de Nivel I nunca seré capaz de ave-
riguar la verdadera imagen de fuerza o debilidad de un valor,

Desgraciadamente, las cotizaciones de Nivel I son la tinica
forma de informacién que ofrecen a los clientes los brokers con-
vencionales de Wall Street. Incluso en el mundo avanzado en
que vivimos, cerca del 95 por ciento de los brokers individuales
no tienen ni tan siquiera acceso a las cotizaciones de Nivel I, Bajo
nuestro punto de vista, esto fuerza a la mayoria de estos brokers
a ofrecer informaci6n incompleta a sus clientes, 1o que nos pare-
ce un servicio totalmente incorrecto. Gracias a los avances tecno-
légicos, a la creciente sofisticacién de los inversores y a la volun-
tad de empresas como Executioner.com, el individuo tiene cada
vez més a su aleance una transparencia mayor y un acceso mas
féeil a informacién mas detallada sobre las cotizaciones, El vehi-
culo que proporciona este nivel mas profundo de informacién es
lo que se denomina Pantalla de Cotizacién de Nivel I
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¢Qué es Nivel 11?

El Nivel II es lo que realmente deja ver entre bambalinas a los
inversores activos. Esta caja provista de codigos de colores mues-
tra todas las empresas creadoras de mercado, especialistas y ECN
que estdn trabajando (comprando y vendiendo) el valor en cues-
tién. Cada comprador (demanda) y vendedor (oferta) queda
identificado por una abreviatura de cuatro letras, para los valo-
res del NASDAQ), y de tresletras para las empresas que negocian
acciones del NYSE o el ASE. Nos muestra no sélo los precios de
oferta y demanda de la primera fila del Nivel I, sino también los
precios secundarios y terciarios que hay debajo. Es en este nivel
secundario de cotizaciones donde se encuentra el verdadero va-
lor de las cotizaciones de Nivel I1.

Las ventanas de Nivel II reciben el nombre de ventanas del
creador de mercado. Cada ventana consta de dos partes. La parte
superior muestra normalmente lo que antes se ha descrito como
seccion de Nivel I. La parte inferior de 1a ventana muestra todos
los creadores de mercade y ECN participantes con los distintos
niveles de precio, junto con el niimero de acciones que ofrece
cada uno de ellos. Los precios se segregan por colores. Ademas
del precio de oferta y demanda interno, que aparece normalmen-
te en amarillo en la mayoria de sistemas, los colores restantes
son solo para separar los distintos niveles de precio (figura
13.2).

Momento alcista

En una pantalla de Nivel II, un momento alcista, o un aumento
regular de un precio, aparece como un aumento del nimero de
creadores de mercado que se suma a la demanda, dispuestos a
comprar, y como un descenso del niimero de creadores de mer-
cado que aparecen en la oferta, dispuestos a vender. A medida
que los creadores de mercado en competencia siguen mejorando
el precio aumentando los precios a los que estan dispuestos a
comprar y vender el valor, se produce una accién esgalonada en
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FIGURA 13.2

La parte superior de la pantalla muestra cotizaciones de Nivel |, mientras
que la parté inferior muestra todos los participantes en el mercado que
estan comprando y vendiendo Adaptec, Inc. (ADPT). A destacar que cada
nivel de precio esta separado por un color distinto o sombreado para
facilitar la referencia.
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Fuente; The Exscutloner.com

el sentido opuesto a las agujas del reloj. Cuando los precios se
mueven hacia arriba, el inversor que observe la pantalla de Ni-
vel I1 vera a los creadores de mercado pasando literalmente los
unos por delante de los otros para competir y alcanzar la mejor
posicidn para comprar. Los inversores que utilizan ECN compi-
ten también para comprar y pasardn, asimismo, por delante de
los creadores de mercado, estrechando el margen a medida que
aumente la demanda del valor, Mientras tienen lugar estas com-
petencias y maniobras, se producira una andanada de inversio-
nes al precio de oferta. Los precios de oferta y demanda aumen-
tardn o se elevaran regularmente. El movimiento de la pantalla
tendré lugar en el sentido contrario a las agujas del relgj. El lado
de la demanda en la pantalla de Nivel 11 se vera presionado hacia
abajo con la aparicién de precios de demanda mas elevados por
encima de los existentes, mientras que los nuevos precios de
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oferta del lado derecho se trasladardn hacia arriba. En otras pa-
labras, los niveles de precio, separados por colores, se ensancha-
rén en el lado de la demanda y se encogeran en comparacion en
¢l lado de la oferta, indicando mayor demanda de compra que
suministro que vender (figura 13.3).

FIGURA 13.3

Durante un momento alcista, el lado de la demanda de la pantalla
(izquierda) tenderd a moverse hacia abajo y a hacerse mas profundo,
mientras que el lado de la oferta (derecha) subird a medida que cada
nivel se hace mas estrecho.
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Momento bajista

En una pantalla de Nivel II, un momento bajista, o un descenso
regular de un precio, aparece como un descenso del niimero de
creadores de mercado que se suma a la demanda y un aumento
del ndmero de creadores de mercado que aparecen en la oferta.
A medida que los precios de cada lado vayan descendiendo regu-
larmente, el movimiento de la pantalla de Nivel II tendra lugar
en el sentido de las agujas del reloj. En un momento bajista, la
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mayoria de las transacciones que se vean se producirdn al precio
- de demanda en rojo. Los niveles de precio de oferta del lado de-

recho tenderan a hacerse mds grandes y més anchos que en el
lado de la demanda, queriendo decir con ello que la demanda
disminuye y la presién de oferta o venta aumenta. Los creadores
de mercado, asi como el piiblico en general, competirén entre
ellos para salirse de ese valor saltando unos delante de otros en el
lado de Ia oferta. Esto a su vez, estrecha el margen y hace bajar
el precio de demanda (figura 13.4).

FIGURA 13.4
Durante un momento bajista, el lado de la oferta (derecha) de la pantalla
tenderd a moverse hacia abajo y a hacerse mis profundo, mientras que el
lado de la demanda (izquierda) subird a medida que cada nivel se hace
mas estrecho.
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Momento neutro o equilibrio =

Una vez alcanzado el equilibrio entre compradores y vendedo-
res, conocido como punto de saturacion, el inversor Hotard que
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el color de las bandas que separan los distintos niveles de precios
se emparejan. En otras palabras, el nimero de compradores y
vendedores de cada lado empieza a equipararse. El maestro dela
inversion sabra entonces que el momento esta perdiendo veloci-
dad e intentarA o bien disminuir el riesgo en una inversién abier-
ta, o bien se planteard entrar en una nueva inversién dependien-
do de la tendencia (figura 13.5).

FIGURA 13.5
Cuando se presenta una ausencia de momento, la frecuencia de
inversiones disminuye de velocidad, mientras que la demanda (izquierda)
y la oferta (derecha) aparecen neutrales,

26 T

26718
-l

SEETHTIE
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La utilizacion de ISLD para calibrar el momento

Una manera excelente de calibrar ¢l momento es observando
con detalle la oferta o ]la demanda de ISLD, Supongamos que
usted, un maestro de la inversién, dispone de exceso de un valor
que ha estado subiendo. Empieza a percatarse de que el nivel del
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color interno (la oferta o demanda interna) empieza a equiparar-
se en ambos lados. La oferta ISLD, que representa al piiblico en
general, estd colgada. Es decir, nadie est4 dispuesto a comprar la
oferta de ISLD. Viendo esto, usted, el maestro de la inversién,
decide salir de su inversién aleanzando el precio de demanda.
Ha decidido quedarse con el beneficio que obtenga, sea el que
sea, porque si el ptiblico, representado por ISLD, no esti dis-
puesto a comprar, significa que el valor ha perdido su euforia, al
menos en lo que al corto plazo se refiere. No deberia olvidar que
el profesional es quien mas tiende a vender el valor cuando sube.
Comprar en un momento alcista es lo que hace normalmente el
piiblico. ISLD es uno de los espejos a través de los que el maestro
dela inversién puede constatar el miedo y la avaricia del pubhco
Las cot!za.cmnes de Nivel 11, que permiten observar los movi-
mientos tanto de los profesionales como del piblico, son indis-
pensables en este sentido.

{Dénde esti la carne?

En lo que a invertir en valores del NASDAQ se refiere, es impor-
tante asegurarnos de que lo hacemos con valores que tengan lo
que llamamos «carnes. Cuando decimos carne nos referimos a
mucha participacién e interés por parte de los creadores de mer-
cado. En otras palabras, los valores que nos gustan son -aquellos
que tienen profundidad. Cuando el maestro de la inversion deci-
de invertir en un valor del NASDAQ, siempre observa la panta-
lla de Nivel I para ver la profundidad de la participacién del crea-
dor de mercado en cada nivel de precio. Esto permite al inversor
determinar de entrada unas cuantas cosas. Los valores con pocos
creadores de mercado situados en cada nivel de precio tienden
a tener menos volumen y margenes mas amplios. Aconsejamos a
nuestros inversores alejarse de este tipo de jugadas, porque los
margenes tienden a ensancharse y pocas manos controlan el va-
lor. Esto genera un riesgo mayor, ya que margenes mas anchos
suelen traducirse en precios mas escurridizos, y menos manos
controlando el valor permiten mas manipulaciones de precio por
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parte de los profesionales que lo controlan. En estos valores «del-
gados», sin carne, habré escasa representacion (si es que hay al-
guna) por parte de ISLD, lo que normalmente significa que el
valor estd completamente dominado por los profesionales. Si el
publico en general no participa en el valor, la tarea de ganar di-
nero serd mucho mas complicada. ¢Por qué? Porque son los
errores del piiblico y su falta de conocimientos lo que ofrece al
maestro de la inversién las mayores oportunidades de beneficios.
Por lo tanto, niveles de precio planos y ausencia de participacién
ISLD son signos evidentes de que deberiamos buscar pastos mis
fértiles donde alimentarnos.

Por otro lado, el tipo de valores en los que nos gusta invertir
son aquellos con una participacién notable de creadores de mer-
cado en todos los niveles de precio. Siempre que decidimos com-
prar un valor del NASDAQ), lo inico que queremos es asegurar-
nos de que si uno o dos participantes en la demanda pierden, el
siguiente nivel de precio no queda a medio délar de diferencia.
Los riesgos que implican este tipo de jugadas superan en mucho
la recompensa para el inversor que empieza. Mientras que las
ganancias en estos valores delgados pueden ser sustanciales, el
maestro de la inversién comprende que los riesgos son mucho
mayores (figura 13.6).

Tenga presente que, como norma general, el nimero de crea-
dores de mercado que figure en amboslados nos facilita una in-
dicacién general de la fuerza o debilidad de un valor. 8i un valor
tiene diez creadores de mercado en el lado de la demanda inter-
na y s6lo dos en el lado de la oferta interna, significa de entrada
que hay mas participantes dispuestos a comprar el valor que a
venderlo. En entornos de mercado fuertes, esperariamos que
este valor se moviera hacia arriba. Pero en entornos débiles, po-
dria, de hecho, indicar precios més bajos. Discutiremos este con-
cepto en una seccibn posterior de este capitulo. El caso contrario
también sucede (figura 13.7). Un factor adicional a la pregunta
de dénde esté la carne se refiere a quiénes son los jugadoies. La
profundidad de participacién es importante, pero igual de im-
portante es la calidad de «quien viene a cenar». El maestro de la
inversién siempre desea estar rodeado de los Goliaty de los gori-
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las de més de cien kilos, no frente a ellos. Puede que el joven
David derrotara a Goliat en la Biblia, pero en lo que al mercado
se refiere, Goliat siempre gana. Los maestros de la inversién
comprenden muy bien que carecen del capital de los Goliat y que
no tienen acceso a su flujo ilimitado de érdenes. Esto hace impo-
sible alcanzar a los grandes inversores. Tomarse las cosas perso-
nalmente e intentar luchar cara a cara con ellos sélo sirve para
que el inversor acabe rapidamente con su capital.

Si los maestros de la inversién pretenden comprar el valor
WXYZ y GSCO se une a su oferta, saben que estan en el lado
bueno de la situacién. 51 MSCO no se apunta a la oferta del valor
ABCD y sigue refrescando (recargando) el tamafio de sus pose-
siones, los maestros de la inversién no se apuntarén a la inver-
sion hasta que MSCO suba a un precio mds elevado, o cambie
hacia la demanda interna, en cuyo caso estarian anunciando su
intencién de comprar. Es importante que primero calcule €l ta-
maiio de sus oponentes. Verifique que sean reales. Después com-
pruebe su potencia. Y luego ponga en marcha su plan. Los maes-
tros de la inversién revalian constantemente las condiciones. La
informacion y los entornos de mercado no son estaticos y deben
controlarse constantemente en busca de cambios. Nosotros,
como inversores, no podemos controlar los mercados en los que
invertimos. Pero si podemos controlarnos a nosotros.
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FIGURA 13.6

(a) Los niveles delgados, en los que ademds no aparece participacion
ISDL, suponen un riesgo aumentado. EI margen interno para Farmer Bros
(FARM) es de 10 ddiares, Deberia destacarse también que FARM se
negocia principalmente en nlmeros enteros, aparecen pocas fracciones.
Aqui no hay carne. (b) Los niveles de precio carnosos indican mucho

interés entre el piblico y los profesionales y ofrecen al maestro de |a
inversién diaria una seguridad afadida.
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FIGURA 13.7

(a) Una gran demanda en un entorno de mercado fuerte, en general,
indica més interés comprador que vendedor, Advertencia: no &s
necesariamente el caso si el entorno de mercado es débil en general,
(b) Una gran oferta en un mercado débil en general, indica mas interés
vendedor que comprador. Advertencia: no es necesariamente el caso si
el entorno de mercado es fuerte en general.
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Horay ventas: las pistas de las operaciones individuales

La verdad siempre se encuentra en las operaciones individuales.
No es lo que los creadores de mercado nos muestran. Es lo que
hacen, las inversiones que realizan, lo que nos ofrece la mejor
perspectiva de sus verdaderas intenciones. La ventana de hora y
ventas, conocida como T&S (Time and Sales), es 1o que nos ayu-
da a ver las operaciones individuales de los grandes jugadores y
del piiblico. Puede elegir entre establecer un ticker separado de
hora y ventas, o su software puede ofrecerle una funcién que
incluya un ticker que evolucione a lo largo de la ventana de su
creador de mercado. Muchas empresas de inversién intradia en-
sefian a sus participantes que si sus inversiones parten de la de-
manda en rojo, el valor bajar4. Por el contrario, ensefian que si
las inversiones parten de la oferta en verde, el valor subird.
Mientras que estas afirmaciones bésicas son a veces ciertas, no
siempre es el caso, ni mucho menos. El ticker de tiempo y ven-
tas, emparejado con la pantalla de Nivel I y los gréficos, puede
resultar una combinacién muy potente. Los creadores de mer-
cado son conscientes de que a la mayoria de inversores les han
ensefiado a controlar los movimientos clave de los jugadores y se
aprovechan de ello. De este modo, engafian, hacen malabaris-
mos, esquivan y quién sabe qué mas hacen para sacudir todas
las manos débiles gue encuentran y permitir que la fruta caiga
del arbol. Nuestra responsabilidad, como maestros de la inver-
sién, es darnos cuenta de esto y estar preparados para contra-
atacar, Los engafios pueden venir camuflados de diversas mane-
ras: cOmo nos muestran sus posiciones como compradores o
vendedores, cémo nos ensefian el tamafio de su lote, el tamafio
de sus inversiones individuales y cudndo y dénde se producen
(figura 13.8).

Echemos un vistazo al escenario que muestra como la venta-
na de tiempo y ventas puede resultarle dtil al maestro dela inver-
sién. Extraemos una cotizacién de Wivel Il de un determinado
valor y vemos a los creadores de mercado amontonados en la
demanda, anunciando que son compradores. Nos percatamos de
que €l valor se encuentra cerca del minimo del dia,-ﬁﬂ un merca-
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FIGURA 13.8

(a) La ventana bésica de hora y ventas muestra las operaciones
individuales que experimenta el valor y la hora de su publicacién. El
tamario de la accidn aparece también en la ventana basica de hora y
ventas. (b) The Executioner y otros sistemas sofisticados de inversién
con acceso directo ofrecen una ventana de hora y ventas ampliada.

Con esta visién ampliada pueden controlarse y valorarse las inversiones
individuales, los movimientos individuales de los creadores de mercado
y la direccién de cada movimiento de los creadores de mercado.
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do fuerte. En la oferta hay pocos creadores de mercado. Empeza-
mos ya a sentir nduseas. Algo ahi no estd bien. Observamos la
operativa individual en nuestra ventana de tiempo y ventas para
confirmar nuestra sensacién. Advertimos operaciones saliendo
en el lado de la oferta. Nuestra pantalla se ilumina de color ver-
de. Positivo, dverdad? No. Observamos la situacién con mas de-
talle y nos damos cuenta de que esas operaciones individuales
que aparecen en el lado de la oferta son por lotes de 100 accio-
nes, pequefios en comparacién con el tamafio de las operaciones
que han estado produciéndose ocasionalmente en el lado de la
demanda. Vemos salir 1.000 acciones en la demanda, luego una
rafaga de operaciones menores al precio de la oferta. La probabi-
lidad dicta que este valor ird hacia abajo a lo largo del dia. éCudl
es la moraleja de esta historia? Controle el tamafio de las opera-
ciones. ¢Estdn produciéndose operaciones individuales de tama-
fio considerable en el lado de la oferta o 1a demanda? Parece bé-
sico, pero es un tema que acaba perdiéndose cuando la gente
se sienta delante de su ordenador. De un modo u otro, la gente se
pierde entre la enorme cantidad de informacién que se le pro-
porciona.

El maestro de la inversién siempre controlara el tamafio que
ensefian los creadores de mercado y las ECN, junto con las ope-
raciones (hora y ventas), para determinar las verdaderas inten-
ciones de los principales jugadores, Instinet es famoso por ense-
fiar, pongamos 1.000 acciones, slo en la oferta ¢ la demanda,
mientras que las operaciones aparecen superando por mucho el
tamaifio exhibido. Nos damos cuenta de que las operaciones sa-
len a través de otros mecanismos, como SelectNet, pero como
que la accién de precio continiia, entonces tenemos que creer que
existe un comprador o vendedor que esté recargando y enmasca-
rando sus verdaderas intenciones. Ahi podemos elegir entre ig-
norarlo o esperar a que este comprador o vendedor liquide, antes
de llevar a cabo nuestro compromiso.

El seguimiento de operaciones y 6rdenes nos ayuda cuando
un creador de mercado intenta jugar al alza con un valor o hun-
dirlo mostrando una demanda o una oferta enorme para luego
inmediatamente retirarla. Si no vemos ninguna op_efacién cuan-
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do esta orden desaparece, sabemos que el jugador estaba inten-
tando, simplemente, presionar el valor hacia arriba para conse-
guir un mejor precio. Pero si realmente aparece una operacion
en la lista de hora y ventas, entonces tenemos que creer que hay
alguien alli que compra o vende en cantidad y entonces podemos
plantearnos unirnos a su juego.

Caracteristicas del creador de mercado

3
Cada jugador principal de mercado posee su conjunto distintivo
de caracteristicas que, de conocerlas, puede proporcionar al
maestro de la inversion varias pistas interesantes. Llegar a cono-
cer como pensard y actuard la competencia le ayudard a mejorar
el juego. '

* GSCO. Goldman Sachs, conocido también como Goldy, es
la empresa més formidable de Wall Street. Disfruta del ma-
yor respeto por parte de todos los creadores de mercado de
dentro y fuera de esa calle, sobre todo del de los inversores
intradia. éPor qué? Porque no s6lo se le considera el crea-
dor de mercado méas poderoso que existe, sino que esta,
ademas, considerado como el més honesto, queriendo decir
con ello que sus demandas y sus ofertas son reales. Esto nos
lleva a otro importante punto. Los pesos pesados de los
clientes de GSCO, muchos de los cuales son personajes muy
ricos, grandes instituciones, municipios y gobiernos, per-
miten que GSCO sea un jugador de més de uno o dos lotes.
Nota: un lote equivale a 1.000 acciones. En otras palabras,
GSCO operaré con 3.000 acciones, 0 més, por cada precio
publicado (de oferta o demanda). Cuando opere con un va-
lor en el que GSCO crea mercado, suponga practicamente
que siempre GSCO es el creador de mercado clave del gru-
po. Algunos inversores se referirain-al creador de mercado
clave como el AX. Observar la actividad compradora y ven-
dedora de GSCO proporciona pistas valiosas al maestro dela
inversi6n. Utilizamos a menudo la pantalla de Nivel II de
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Executioner para destacar GSCO en negro y asi facilitar la
visualizacion de sus movimientos.

« SBSH. Solomon Smith Barney es una de las mayores em-
presas de Wall Street y posee una considerable lista de
clientes institucionales, SBSH es tan importante como crea-
dor de mercado que, a veces, nos referimos a ellos como el
«detenedor de valores». También nos referimos a ellos
como «hijo de P.», un reflejo de la obstinada tenacidad que
este creador de mercado es capaz de demostrar. Lo més in-
teresante es que hemos descubierto que el peso de SBSH es
mucho mayor en el lado de la venta (oferta) que en el de la
compra (demanda). Este es, en su mayoria, el caso de todos
los creadores de mercado clave y es un reflejo del hecho de
que las instituciones abandonan los valores con mucha més
agresividad que la que emplean para entrar en ellos. Si
SBSH opera consistentemente en la demanda y oferta in-
terna de un valor en concreto, tenga por seguro que €s un
jugador clave y por ello merece ser observado con todo de-
talle.

= MLCO. Merrill Lynch es la mayor empresa de brokers de
Estados Unidos y es por ello que merece un grado de respe-
to siempre que aparezca en la pantalla de Nivel I1. La gran
base institucional de MLCO, unida a su gran base de clien-
tes individuales, obliga a observar sus movimientos con cui-
dado. Mientras que no es tan formidable como GSCO,
MLCO suele ser el creador de mercado o AX clave en algu-
nos de los valores mas populares del NASDAQ, Antes de
que disminuyera el nimero de valores con los que creaba
mercado, MLCO era uno de los ereadores de mercado més
omnipresentes. Su presencia en el mercado ha descendido
algo, pero no lo suficiente como para que el maestro de la
inversion le pierda el respeto.

= NITE. Knight / Trimark salié de la nada para convertirse en
el mayor creador de mercado del mundo, todo en cuestién
de pocos afios. Representa una nueva cosecha de creado-
res de mercado y el papel principal que ha desempefiado en
dominar una parte muy considerable del negogio del broker
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online lo ha convertido en el creador de mercado maés visi-
ble de la actualidad. A pesar de que no tiene todavia el peso
de un GSCO o de un MLCO, deberiamos prestarle suficien-
te atencion siempre que aparece operando de forma consis-
tente en la oferta 0 demanda interna de un valor, Es impor-
tante destacar que el volumen de NITE es, por naturaleza,
de clientes individuales. En otras palabras, la mayoria de su
volumen es resultado de las relaciones que mantiene con
los brokers que trabajan online. Esto convierte a NITE en
un espejo casi perfecto de las acciones del piiblico, o de los
jugadores de Bolsa individuales. Serdn formidables en los al-
tamente codiciados valores de internet que los inversores on-
line han llegado a amar.

* SLKC. Speer, Leeds & Kellogg es la mayor empresa especia-
lista en NYSE que existe, lo que deberia dar al maestrodela
inversién una pista sobre el poder que existe detrés de este
creador de mercado. No juega un papel dominante en todos
los valores con los que crea mercado, pero cuando lo hace,
su poder y tenacidad son impresionantes. En otras pala-
bras, SLKC puede a veces por si solo mantener el momento
de un valor, adquiriendo cantidades increfbles de éste.
Puede también ser un creador de mercado insignificante,
por lo que su papel debe considerarse por como juega a ni-
vel individual con cada valor.

* MASH. Mayer & Schweitzer es una subsidiaria de Charles
Schwab, la mayor empresa de brokers online de Estados
Unidos. Mientras que una buena cantidad de su volumen y
actividad representan al mercado individual, tiende a mos-
trar tamafios considerables de vez en cuando.

* HMQT. Hembrecht & Quist es una empresa muy respetada
especializada en empresas tecnolégicas pequefias y media-
nas. Su investigacién estd considerada de primera clase y
eso es lo que atrae hacia ella a los grandes clientes. La fuer-
za de HMQT como creador de mercado debe determinarse
en cada valor por separado. Cuando juega a creador de mer-
cado clave en un valor, su poder y su fuerza se notan por
encima de todo. El maestro de la inversién se dara cuenta
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de que donde més presente estdi HMQT es en valores con
un rango de precio entre medio y bajo.

« HRZG, Herzog es otra empresa respetada que se centra en
los valores tecnolégicos mas pequefios, pero de ripido cre-
cimiento. Sus caracteristicas son similares a las de HMQT.
Aparece y su presencia se siente habitualmente en los valo-
res tecnologicos de precio medio y bajo.

= PRUS. Prudential Securities, a pesar de su tamafio, no tiene
mucho peso todas las veces en que esté presente. Pero como
muchos otros creadores de mercado de segunda fila, puede
ser grandioso de vez en cuando. Una cosa es segura, cuando
PRUS juega fuerte en un valor, su tenacidad se siente de
una forma increible. El maestro de la inversién determina-
ra la importancia de PRUS valorando su actividad en cada
valor individual en el que invierta.

Evaluacion del creador de mercado

Con el paso de los afios hemos desarrollado y utilizado con gran
éxito un formato de evaluacién de creador de mercado que nos
ha servido como lista general de «Quién es quién» entre los prin-
cipales jugadores. Estamos seguros de que esta clasificacién de
los participantes de mercado més influyentes le servird de guia
en su trato diario con ellos. Estan clasificados del 1 al 10, siendo

el 10 el mas influyente:
GSCO 10
MLCO - 9,5
MSCO 9
FBCO 9
SBSH 8,5
NITE 8
PWIC 8
HRZG 7
HMQT 7
MASH 7
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MONT 7%
PRUS 7

Es importante destacar lo siguiente: GSCO, MLCO, MSCO y
FBCO estan considerados como creadores de mercado institu-
cionales. Es decir, son los que tienen la carne. La carne es el con-
siderable flujo de 6rdenes reales que poseen y por eso deberian
siempre ser tomados muy en serio como jugadores. El flujo real
de 6rdenes al que me refiero es una forma de describir la proba-
bilidad de que se mantengan en el precio cotizado y operen con
usted, en lugar de satisfacer una orden y desaparecer de inme-
diato. Estin alli para «trabajarlo». Por lo tanto, cuando se en-
frente con ellos, preparese para poner toda la carne en el asador
porque no se andan con juegos. Si piensa que quiere tirar de la
cuerda, tenga por seguro que pronto estard buscindose una nue-
va aficion. Ellos tienen el poder para quedarse con su comida, si
no saben qué es lo que usted pretende hacer.

Ignal de importante es saber que hay empresas creadoras
de mercado que rara vez mantienen valores a largo plazo y que
tampoco estdn dispuestas a comprometer el capital en firme.
Buscan, habitualmente, obtener una parte de la accién que se
lleva a cabo en el gran volumen de 6rdenes individuales. Esta
prictica se conoce como meterse entre las érdenes. Se estable-
cen acuerdos con las empresas individuales para el flujo de las
ordenes e intercambian rdpidamente acciones con cualquiera
por pequenios beneficios fraccionados. Empresas creadoras de
mercado, como Mayer & Schweitzer (MASH)y Herzog (HRZG),
son conocidas como «casas de intercambio» y a menudo son
solo reales si disponen de 6rdenes. Rara vez comprometen ca-
pital en firme a una posicidn determinada y rara vez son facto-
res reales a considerar en cuanto al precio (si no disponen de
una orden). En otras palabras, juegan sélo por obtener el mar-
gen.
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Averiguar g uién es el pez gordo

Todo valor d el NASDAQ tiene, como minimo, un creador de
mercado dormiinante que controla la mayoria de la accién, si no
toda. A este creador de mercado le llamamos el «pez gordo».
Una de las primeras tareas del maestro de la inversién consiste
en determina¥ quién es exactamente ese pez gordo. La segunda
tarea consiste en determinar qué es lo que est4 haciendo el pez
gordo, comprar o vender. Naturalmente, se trata de algo més fa-
cil de decir gue de hacer, ya que ningiin creador de mercado
mostraré intencionadamente sus cartas. Tenemos, sin embargo,
algunos truco s que ayudaran al maestro de la inversién a deter-
minar, con un buen grado de precisién, quién es el pez gordo y
qué estd haciendo ese pez gordo. Armado con este conocimiento,
el maestro de la inversién serd capaz de mejorar el momento
propicio de enitrada y salida.

« El cread or de mercado que consistentemente es el 1iltimo
en aban donar una oferta o demanda interna es el pez gor-
do. Subraye a esa persona y obsérvela.

» El eread or de mercado que consistentemente realiza tran-
sacciones de 3.000 acciones 0 més en cada nivel de precio
es habitualmente el pez gordo. El pez gordo suele moverse
en incrernentos de precio nominales. Es decir, los jugadores
clave tienden a realizar transacciones en niveles de precio
cercanos eluno del otro. Por ejemplo, GSCO tiene un precio
de demanda de un valor de 40 3/8. Después de quedarse
con varios miles de acciones a 40 3/8, GSCO baja a 40 1/4.
El pez gordo no bajard normalmente a 39 3/4. Mientras
que esto sucede a veces, los jugadores clave de un valor ten-
derdn a ser activos en cada nivel,

¢ El creacd orde mercado que consistentemente realiza tran-
saccion es de més acciones que las que en realidad mues-
tra es normalmente uno de los jugadores clave. Por ejem-
plo PW.JC muestra una oferta por sélo 1.000 acciones,
pero vende 8.000 acciones. O HRZG que muestra una
demanda por s6lo 100 acciones, pera compra 2.000 ac-
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ciones, refrescando continuamente la cotizacién por 100
acciones.

» El creador de mercado que continuamente se acerca a la
demanda de un valor que va a la baja a un precio superior al
de cualquier otro creador de mercado es el pez gordo. Eslo
que se denomina apoyar el valor y normalmente se produce
cuando las condiciones generales del mercado son compli-
cadas y se debilitan. Veamos un ¢jemplo. WYYZ est4 bajan-
do firmemente. El precio actual de demanda de WYYZ es
40, yel deoferta es a 40 1/4. SBSH, MLCO, HRZG y SHWD
demandan el valor a 40, mientras que PWJX ofrece el valor
ala venta a 40 1/4. SBSH pasa el precio de demanda a 40
1/8 y se convierte en la tinica cotizacién a 40 1/8. SBSH
compra 1.000 acciones y vuelve a bajar la demanda a 40.
Varios minutos después, SBSH sube una vez més el precio
de demanda a 40 1/8, adquiere varios miles de acciones y
luego vuelve a bajar a 40. SBSH puede que suba el precio de
demanda una vez més en un mercado debilitado ylos demas
empiecen a reconocerlo. Vera entonces una ECN uniéndose
a la demanda, probablemente INCA o ISLD. Prepéarese en-
tonces, porque el juego s6lo acaba de empezar. Esta accién

‘sefiala al maestro de la inversién que el creador de mercado
es un acumulador clave del valor y sus movimientos futuros
deben observarse con detalle y estar preparado para ver si
cuando mejoren las condiciones generales del mercado, si-
gue actuando entonces en consecuencia.

El juego del atasco

Hay momentos en los que a un creador de mercado le interesa
ayudar a provocar un fuerte aumento de precio y/o regular en un
valor. Supongamos que un creador de mercado ha recibido la
orden de uno de sus mayores clientes institucionales de comprar
100.000 acciones de ABCD, Inc. El creador de mercado ya ha
acumulado (comprado) 78.000 acciones de la orden total de
100.000 acciones y lo ha hecho principalmente utili#zando Insti-
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net, quedando todavia 22.000 acciones pendientes de comprar.
En este caso, el creador de mercado decide utilizar el poder de
comprar las 22.000 acciones que atn le faltan para empujar el
valor hacia arriba. Si el creador de mercado puede conseguirlo,
su cliente ganaré dinero con las 78.000 acciones ya adquiridas y
el ereador de mercado podré satisfacer algunas de las restantes
99.000 acciones de su inventario personal a precios mucho ma-
yores, consiguiendo una buena ganancia en el proceso. En otras
palabras, el creador de mercado utilizari la fuerza del dinero de
su cliente para llevar el precio hacia arriba, luego satisfar4 la 1il-
tima parte de la orden de su cliente vendiéndole directamente al
cliente, pero no antes de trabajar para poner los valores a un pre-
cio més favorable (rentable). Atascar la demanda es un método
que utilizan los creadores de mercado para provocar este avance.
Veamos coémo funciona.

« ABCD se cotiza entre un precio de demanda de 40 y uno de
oferta de 40 1/4. GSCO ya ha acumulado 78.000 accionesy
le quedan por adquirir 22.000 acciones, antes de satisfacer
la totalidad de una orden de compra de 100.000 acciones.

« Mediante Instinet (INCA), GSCO «engancha la demanda»
por 1/16. Lo que esto significa es que GSCO utilizara INCA
como vehiculo de compra e instruird a INCA para que man-
tenga un precio de demanda 1/16 por debajo de la mejor ofer-
ta, sea cual sea el precio actual. En este caso, la mejor oferta
esde 40 1/4.

» De pronto INCA, manipulado por GSCO, aparece en la
pantalla de Nivel IT en el lado de la demanda a 40 3/16, 1/16
por debajo de 40 1/4, la mejor oferta. Pablicamente, GSCO
estara sentado en la oferta mostrandose como un vendedor
del valor. El maestro de la inversién mira mas alla de lo evi-
dente y utiliza la lista de hora y ventas como una amiga. El
piiblico cree que GSCO estéd como vendedor y se deshace de
sus acciones cuando, de hecho, después de que su oferta
haya sido comprada, GSCO se «esfuma» y eleva su precio
de oferta.

« Este movimiento agresivo de INCA manda u mensaje al
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mundo anunciando que hay un importante comprador que
desea de tal manera el valor que est4 dispuesto a subir brus-
camente el precio que pague por él,

* Viendo este movimiento, otros inversores y creadores de
mercado se unen a la demanda. Otros deciden comprar las
ofertas a 40 1/4. Esto sigue enviando el mensaje de que el
comprador que utiliza INCA desea de tal manera el valor
que lo persigue aun subiendo de precio.

* El precio de oferta se mueve rapidamente a 40 3/8, e INCA,
aquien GSCO tiene «enganchado» por 1/16, sube a un nue-
vo precio de demanda de 40 5/16.

* Una vez mas, otros creadores de mercado se unen a la de-
manda de INCA, mientras que otros toman la oferta. Re-
cuerde que GSCO tiene que comprar atin 22.000 acciones,
lo que puede hacer de dos maneras: (1) comprando al pre-
cio de demanda de INCA, siempre y cuando algunos vende-
dores alcancen el precio de demanda que GSCO tiene en
INCA, 0(2) el escenario més probable para realmente obte-
ner este valor que se balancea y asciende es empezar agresi-
vamente a sacarse de encima la oferta. Utilizando este equi-
librio que queda, GSCO empieza a destrozar esa oferta y
entonces cambia simultdneamente el sentido de la deman-
da, apareciendo piblicamente en la pantalla de Nivel II
como comprador. Los inversores se percatan de que Goldy
ha cambiado de sentido y ven cémo empiezan a acumularse
las operaciones individuales en el lado de ]a oferta. Por todo
¢l pafs empiezan a zumbar los tickers de los inversores con
una avalancha de operaciones de color verde. Todo el mun-
do se siente excitado y salta a por ello, creando un momento
més alcista todavia. -

* INCA sigue atascando la demanda mientras este tango or-
questado contintia. La oferta sube. INCA atasca la deman-
da por 1/16, escalondndola hacia arriba. Y todo sigue hasta
que nos damos cuenta de que ABCD se ofrece a 40 7/8.

* GSCO, sirviéndose de INCA para atascar la demanda, ha
encendido la pasién y ha soplado un poco la llama, mo-
viendo efectivamente el valor hacia arriba y condiguiendo
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que la posicion del cliente sea mucho més rentable, Lo mas
probable es que conseguidos estos niveles més altos, venda
al publico parte del valor que consiguié barato a precios
mas bajos a través de una ECN, consiguiendo una ganan-
cia de 5/8 de punto. Un buen negocio. Recuerde, nuestra
clave aqui fue INCA. Una vez nos damos cuenta de que
INCA ya no sube mds su precio de demanda y el valor em-
pieza a experimentar un efecto de quitarse de encima lo
que hay, la sesién de atasco se convierte en un no parar de
la caja registradora.

El maestro de la inversién que capta el inicio de una sesi6n de
«atasco» y es capaz de interpretar adecuadamente estas acciones
puede involucrarse y unirse al juego. Una vez haya usted asimi-
lado la situacién, demande el valor, finase a INCA utilizando
ISLD, o incluso demande en plan ladrén mediante una orden de
SelectNet Broadcast. Una vez se haya construido una posicién,
busque los signos reveladores mencionados anteriormente y
apoye alegremente a quien quiera involucrarse vendiéndole lo
que ha comprado a un precio superior. Tenga presente que nor-
malmente no se trata de grandes movimientos. Sin embargo, en
algunos casos, pueden llegar a ser muy fuertes, firmes y seguros
de generar unos beneficios mas que decentes.

Aconsejamos a nuestros inversores que, una vez hayan detec-
tado una sesién de atasco, compren sélo dos veces y vendan dos
o tres veces. Esto aumentara las posibilidades de que el inversor
no compre gran cantidad cerca o en el tope de precio, y que esté
ya en modo venta cuando se establezca el tope de este micromo-
vimiento. Consejo: en las microinversiones, el maestro de la in-
versién vende cuando el valor sube, mientras que los inversores
principiantes esperan primero que aparezcan problemas, y luego
venden a la baja. El mantra de Pristine es el siguiente: Venda
cuando pueda, no cuando deba. Este proceso es precisamente el
contrario a la venta en corto de un valor que estd atascado hacia
abajo.
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El juego del montén de pancakes

El término pancake fue acufiado por el profesor de nuestra casa,
Mike Campion, cuya afinidad por la buena cocina y la inversién
ha dado como resultado que el arte de la inversién haya adquiri-
do un nuevo «sabor» para todos nosotros.

La mayoria de los inversores noveles que acceden a las coti-
zaciones de NASDAQ Nivel II dan autométicamente por su-
puesto que cuando hay muchos creadores de mercado amonto-
nados en el lado de la demanda (compra), existe una gran
demanda del valor, lo que a su vez, sugiere fuerza. Dan por sen-
tado, también, que cuando muchos creadores de mercado se
amontonan en el lado de la oferta (venta), el valor es débil. Mien-
tras que resulta comprensible que estos supuestos bésicos los
asuman inversores mal informados, est4n lejos de ser correctos
en muchos casos. Lo que es una pena es que existan todavia tan-
tas empresas de inversion intradia con programas de formacién
que se califican como avanzados, que sigan impartiendo estos
conceptos erréneos. Los maestros de la inversién no sélo saben
que «no es oro todo lo que reluces, sino que saben que si reluce,
probablemente no se trata de oro. iCuidado ¢on lo evidente! Mi-
remos un ejemplo para comprender el juego del pancake.

EGGS esta cotizando al maximo de la jornada. El precio de
demanda actual estd a 10 7/8 y la oferta actual, que es también el
maximo del dia, estd a 11. Un vistazo rapido al grafico de cinco
minutos nos muestra que después de subir a primera hora de la
mafiana desde 9 7/8 hasta su méiximo, EGGS apenas ha retroce-
dido. En segundo lugar, en la pantalla de Nivel II, nos damos
cuenta inmediatamente de que mientras que sélo hay una ECN
realizando una demanda a 10 7/8, hay un una pila de creadores
de mercado sentados, como de tortitas, en el precio de oferta a 11
délares. En este punto decimos: «Caray». La imagen que se nos
presenta es de debilidad. En otras palabras, los principales crea-
dores de mercado estn-anunciando sin miedo alguno a todo el
mundo que son vendedores. La imagen de Nivel II insintia tam-
bién que, en realidad, no hay nadie dispuesto a saltar al ruedo y
crear demanda, comprar el valor. La inclinacién natusal es la de
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considerar el valor como un valor débil, saturado, carente de de-
manda y, por lo tanto, posicionado para el declive. Aunque la
imagen es la deserita, reconocemos que hay algo que no cuadra.
¢Podria ser una imagen falsa presentada por los jugadores clave
solo para echarnos, para desviar nuestro olfato? {Por qué esta-
rian tan dispuestos unos vendedores reales a mostrarse al mun-
do como grandes vendedores? Mire, los maestros de la inversion,
en un escenario como éste se preguntaran lo siguiente: «Sitodo
el mundo quiere en realidad vender el valor, épor qué esti coti-
zando tan alto? Mejor afn, épor qué no retrocede el valor o se
saca de encima ese tinico demandante a 10 7/8, si tan saturado
est4, a 11 dblares?». Si el valor se encontrara de verdad bajo una
enorme presién vendedora, tal y como sugieren el montén de
ofertas, el valor empezaria a caer inmediatamente. [Evidente-
mente algo no cuadra!

Una observacion mas detallada revela que en la oferta estin
teniendo lugar operaciones de tamafio considerable y que las
que van a la demanda son nominales en comparacion. El punto
a comprender es que ellos, los creadores de mercado, saben que
los estan observando las «ovejas» y que los observadores mal in-
formados de las pantallas de Nivel II caeran probablemente ante
esta «falsa» exhibicion de debilidad. Estan intentando distraer
su atencién, forzarle a soltar sus acciones a un precio excesiva-
mente barato, justo antes de que surja otro potencial movimien-
to hacia arriba. No nos ha pasado por alto que este «fenémeno
pancake» se produce en una cifra entera (como 13, 19, 22, etcé-
tera) en contraposicion a una cifra fraccionaria (como 12 1/8, 15
3/16, 25 11/16). Viendo todo esto, verificamos nuestros graficos
de cinco y quince minutos en busca de signos de resistencia por
arriba que pudieran provocar el fallo de algo por encima de 11
délares. No existe ninguna resistencia como un méaximo anterior
o una simple media mévil 200 cercana que pueda disuadirnos.
Finalmente, observamos el momento de la mafiana en que nos
encontramos, sélo para asegurarnos de que no planifiquemos
una entrada a EGGS durante el perfodo de la calma chicha del
mediodia (11:15 a.m. a 2.:15 p.m., Costa Este), ya que muchas
salidas hacia nuevos maximos del dia fracasan en gste periodo
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de tiempo. Entonces nos pedimos un buen plato de tortitas de
EGGS. Sabemos, debido a muchas experiencias, que este esce-
nario es un engafio de un creador de mercado y que esta «oferta
amontonada» sera pronto devorada, enviando a EGGS hacia un
nuevo maximo.

Hay dos cosas que deben suceder antes de que amontonemos
este valor. Repasémoslas a continuacién. El primer prerrequisito
es que necesitamos que la ventana de hora y ventas nos revele un
par de lotes de 1.000 acciones operados a 11 délares. Una vez
hayamos sido testigos de una pequefia cantidad de operaciones a
11 ddlares, el segundo y Gltimo requisito es que entre dos y tres
creadores de mercado situados en la oferta tengan que subir a un
precio més elevado o cambien la direccién y pasen a la demanda.
No importa cuantos creadores de mercado estén en este momen-
to situados en la oferta. S6lo necesitamos ver que dos o tres su-
ben. Esta esla sefial de que el valor est4 a punto de madurar, Una
vez tengamos eso, compraremos la oferta a 11 délares. Entonces
nos pondremos el cinturén de seguridad porque, si los miles de
juegos del pancake que hemos hecho a lo largo de los afios nos
sirven de alguna guia, estamos a punto de realizar un viajecito
divertido. Ese aparentemente débil escenario que se muestra
para engafar a los novatos es para nosotros un filén y esperamos
que lo sea también para usted.

No se debe pasar por alto que el juego del montén de pan-
cakes funciona también en sentido contrario, aunque vender en
corto en un momento bajista es mucho més duro que comprar
en un momento alcista. Debemos sefialar también que el juego
del monton de pancakes es una pura estrategia de especulacién
o de microinversién. No estd pensado para los que buscan obte-
ner las grandes ganancias que implican conservar el valor para el
dia siguiente. El juego del montén de pancakes representa la
quintaesencia de la estrategia de comprar y cambiar el sentido
del juego.

&
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Herramientasy tacticas de entrada

Una guia paso a paso para acceder a los valores como
un profesional

Una entrada adecuada es el 85 por ciento de una
inversion ganadora

No se confunda, amigo mio. La parte mas critica de cualquier
inversion es la entrada. Los inversores que acceden adecuada-
mente a un valory en el momento adecuado disfrutan de un por-
centaje de victorias muy superior a los que acceden mal a €l. Ire-
mos incluso mas lejos, afirmando que si consigue entrar bien,
tiene ya en su mano el 85 por ciento del éxito de la inversion. El
restante 15 por ciento no es més que gestién de la inversién y
habilidades para realizar beneficios, que cubriremos en detalle
en siguientes capitulos.

Cada vez que usted realiza una inversién estd colgando de un
hilo un capital que le ha costado mucho conseguir. Querra ase-
gurarse de que coloca ese dinero de la manera adecuada. Dese
cuenta de que todo buen plan o estrategia de inversién debe es-
tar comprendido por tres componentes: una entrada y dos sali-
das. Una salida por debajo del precio de entrada, conocida como
stop inicial con pérdida, y una salida por encima del precio de
entrada, conocida como precio objetivo. Pero si realiza malla en-
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trada, corre el riesgo de arruinar toda la inversién. Es por ello
que es tan necesario comprender claramente y con exactitud
cuéndo, dénde y edmo atacar (entrar). Profundicemos ahora en
este imprescindible universo de acceder a los valores de forma
adecuada.

Concebimos tres técnicas de entrada que nos han funcionado
muy bien durante muchos afios. Hemos ensenado estos tres mé-
todos de entrada a inversores de todo el mundo y estamos segu-
ros de que, una vez comprendidos, elevardn su momento y sus
habilidades de inversidn a las de un maestro. Estudiamos estas
ires técnicas sin mayor dilacién.

‘Téenica de entrada n.? 1: La compra clave
Descripeidn de la compra clave

Invertir con éxito requiere la habilidad de encontrar dos grupos
de individuos mal informados: (1) Los acosados por el miedo y
ansiosos por entregarle su mercancia (valor) a un precio excesi-
vamente barato, y (2) los guiados por la avaricia, dispuestos a
comprarle su mercancia (valor) a un precio excesivamente caro.
El escenario de la compra clave fue concebido para ayudar al
maestro de la inversién a entrar en el mercado como comprador,
precisamente cuando el grupo acosado por el miedo y el temor
estéd impaciente y con ganas de abandonar el juego. Esta sencilla
técnica de entrada es uno de los conceptos més potentes de nues-
tro arsenal inversor. De hecho, es tan potente que a menudo pue-
de utilizarse como una técnica de inversiéon aislada. Si la com-
prende de verdad y la utiliza adecuadamente, estamos seguros
de que su nivel de habilidad en el mercado se elevara sustancial-
mente.

El escenario de la compra clave implica tres sencillos pasos:
dos criterios basicos de escenario y una accién. Estudiemos pri-
mero cuales son esos dos criterios y esa accidn,
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El escenario de la compra clave

1. Nuevo mdximo. Este criterio requiere la existencia de un
valor que recientemente haya alcanzado un maximo mds
alto que en su anterior subida. No debemos confundirlo
con su maximo histérico, o0 maximo de las 52 semanas.
Estamos, simplemente, interesados en valores que hayan
experimentado recientemente una recuperacién robusta
para asegurarnos de que tratamos con valores que se han
comprado agresivamente. Una de las guias generales que
seguimos es la siguiente: el valor deberia haber llegado a
un nuevo méximo no mas lejos de ocho barras (dias, si
trabajamos con graficos diarios) atras.

2. Tresomds mdximos consecutivos mds bajos. Este criterio
requiere la existencia de un valor que haya experimenta-
do un declive de tres barras o més. Es algo similar a la
estrategia de entre tres y cinco barras de caida descrita en
un capitulo anterior. Pero en este caso, una simple caida
de tres barras no es suficiente. Debe ser una caida de tres
o mas barras, acompafiada ademads por tres 0 mds maxi-
mos consecutivos mas bajos. Es decir, el maximo de cada
barra hacia abajo debe ser inferior al méximo de la barra
anterior,

Queremos dejar constancia de que en estos criterios utilizamos
a propGsito el término «barra», en lugar de «dia». Lo hacemos asi
porque este concepto es aplicable a plazos de tiempo intradia-
rios, asi como a diarios y semanales. Una vez un valor cumple
estos criterios, el maestro de la inversién esta listo para el paso 3,
la accion.

La accion

3, Comprar €l valor, siempre que cotice entre 1/16 y 1/8 por
encima del méximo de la barra anterior.
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Observemos la figura 14.1, un diagrama del escenario de la
compra clave.

Criterio 1: Nuevo méximo reciente.

Criterio 2: Tres 0 méds maximos més bajos.

Criterio 3: Comprar entre 1/16 y 1/8 por encima del anterior
maximo.

FIGURA 14.1
El escenario de la compra clave.

El escenario de la compra clave

1) Nuevo —
maximo

3} Punto de compra

Lunes Martes

Viernas

Viemes

Jueves

Ahora observemos unos cuantos ejemplos reales (figuras 14.2
y 14.3).

Antes, cuatro palabras sobre huecos. Supongamos que el va-
lor que pretende comprar, después de cumplir los dos primeros
criterios, presenta en la apertura de la sesién un hueco alcista
excesivo (0 hacia abajo en el caso de venta). {Cémo deberia ma-
nejar este escenario? {Deberfa comprar inmediatamente des-
pués de la apertura? {Deberia comprar mas tarde? ¢O la accién
correcta seria dejar correr la inversién? Podemos pasar ahora a
instruirle sobre la forma correcta de manejar valores que presen-
tan, al empezar la sesion, huecos alcistas (o hacia abajo, en el

)
EUE
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FIGURA 14.2
Este grifico diario de BGEN muestra un escenario de compra clave casi

perfecto. Despu€s de alcanzar un nuevo maximo (criterio 1), BGEN
experimenta cirnco maximos consecutivos més bajos (criterio 2). Observe
que el descenso acab6 con una barra reversa alcista, acentuada por una
cola de fondo. Llegado este punto, el escenario de compra clave exige el
paso 3: una cormpra por encima del maximo de la barra reversa alcista.
Esa es la primera vez que BGEN fue capaz de cotizar por encima del
maximao de la barra anterior. Como puede ver, sigui6 a ello una rapida
recuperacién. Consejo: los maestros de la inversion agresivos podrian
comprar (cerca del cierre) en cualquier barra reversa alcista que siguiese.
una caida de entre tres y cinco barras.

BIOGEN, INC. (BGEN)

1) Nuevo maximo

fres maximos
mas bajos

U

4) Barra reversa con cola
| de fondo I

Fuents: The Executioner.com
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EIGURA 143

Este gréafico diario de LXK muestra dos caidas de entre tres y cinco
barras. Es la segunda caida la que establece una compra clave perfecta.
Poco después de un nuevo méximo (criterio 1), LXK experimenta un
declive acompafado por tres 0 mas méximos mas bajos consecutivos
(criterio 2). El paso 3 exige comprar en cuanto LXK cotice por encima
del maximo de la barra anterior. Observe la brusca recuperacién que
siguié. Tan facil como contar hasta tres.

LEXMARK INTL (LXK)

i

L |V ==
- W=

Fusnta: The Exacutioner.com

caso de venta) después de haber satisfecho los primeros dos cri-
terios del escenario de la compra clave. Tenga presente que en
los mercados volatiles de hoy en dia, los huecos son fenémenos
muy frecuentes. Y el inversor que carece de habilidad para ma-
nejarlos juega con una clara desventaja. Su habilidad para jugar
con los huecos como un profesional convertiri dichos huecos en
un amigo, no un enemigo. Estd usted a punto de apréhder a ma-
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nejarlos ahora que pasamos a otra técnica de entrada, la técnica
de compra a los 30 minutos.

Técnica de entrada n.2 2; La compra a los 30 minutos
Descripcion de la compra a los 30 minutos

El maestro de la inversién debe saber que los primeros veinte a
treinta minutos de cotizacién son, quizi, el periodo mas dificil
del dia, sobre todo cuando el mercado estd posicionado para
abrir con mucha fuerza. éPor qué? Porque las érdenes de com-
pra que se han acumulado a lo largo de la noche y justo antes de
la apertura ofrecen a los creadores de mercado profesionalesy a
los especialistas una ventaja adicional de la que no disfrutan en
ninguna otra franja de la jornada inversora. Estas 6rdenes de
mercado acumuladas les proporcionan informacién avanzada, o
interna, sobre la abundante demanda de un determinado valor,
lo que les da mucha mas capacidad para influir sobre el precio de
apertura de un valor. Esto es lo que provoca que los valores pre-
senten huecos alcistas, grandes cantidades de érdenes de com-
pra acumuladas, cursadas antes de que abra el mercado de va-
lores. Pero aqui estd la clave, una clave muy importante. En
muchos casos, la cantidad con la que el creador de mercado pro-
fesional o especialista abre la cotizacion del valor es a menudo
excesiva, estableciendo 1o que denominamos una trampa alcis-
ta. En otras palabras, el valor abre hacia arriba artificialmente
para absorber a los compradores principiantes (los que compran
simplemente porgue un valor sale acompafiado de buenas noti-
cias o parece fuerte), de modo que los profesionales puedan sa-
lirse de él. Recuerde, toda orden de compra se empareja, al otro
lado, con una orden de venta. La pregunta es quién es el més
listo en este caso. ¢El comprador o el vendedor? Cuando un valor
presenta un hueco excesivo hacia airiba, el inteligente suele ser
el vendedor. Esta es la razén por la cual tantos valores con hue-
cos alcistas tienden a retroceder con bastante brusquedad des-
pués de los primeros diez o veinte minutos de co’ﬂ’.,izaci-:’ln. Una
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vez han sido satisfechas las abundantes 6rdenes de compra ante-
riores a la apertura del mercado, la demanda ha desaparecido y
el valor tiende a dar paso a la venta «profesional» y a una ausen-
cia de demanda. Pero existe una excepcién, y es esta excepcién la
que establece el escenario para una de nuestras ticticas de inver-
sién intradiaria mas poderosas. Nuestros estudios han demostra-
do que si-un valor que presenta un hueco alcista es capaz de coti-
sar a un nuevo mdaximo diario después de treinta minutos de
cotizacion, la fuerza demostrada en la apertura no era artificial,
sino real. La fuerza en este caso es real, porque queda confirma-
da por las compras continuadas después de las prisas de primera
hora (aproximadamente los primeros veinte minutos de sesién).
Este simple descubrimiento nos animé a concebir una sencilla,
aunque poderosa forma, para que el inversor capitalice en los
valores que son verdaderamente fuertes. Es lo que llamamos la
regla de compra del hueco de los treinta minutos. Veamos como
funciona.

El escenario de la compra a los 30 minutos

1. El valor debe presentar un hueco alcista al inicio de la
sesién de 5/8 o més, En la mayoria de los casos, un hueco
alcista superior a un délar estard relacionado con algin
tipo de noticia, lo que esta bien. Nota: es mejor si el valor
no remonta en exceso desde su precio de apertura. Mien-
tras que no es absolutamente crucial, hemos averiguado
que los valores que presentan un hueco y pierden veloci-
dad inmediatamente son los mejores candidatos para
aplicar esta estrategia. .

La accidén de la compra a los 30 minutos
2. Una vez que ¢l valor ha iniciado la sesién con hueco, el

maestro de la inversién debe dejar que cotice durante
media hora. Durante este tiempo, no es necesasia otra ac-
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cién que la de observar el valor. A menudo, el inversor
observard y controlara varios valores que hayan satisfe-
cho el anterior criterio.

3. Agotados los treinta minutos, el maestro de la inversién
establece una alerta de 1/16 por encima del miximo del
dia, que en muchos casos no estard muy alejado del pre-
cio actual.

4, Una vez disparada la alerta (el valor alcanza un nuevo
méximo del dia), el inversor compra con un stop de pro-
teccidén 1/16 por debajo del minimo del dfa. Con esto se
consigue una jugada de bajo riesgo. Nota: la situacién
ideal se produce cuando el valor alcanza un nuevo maéxi-
mo del dia en cuestion de una hora después de la primera
media hora de cotizacién. Pero no dejemos que la ausen-
cia de una situacién ideal entorpezca nuestra accién. La
jugada puede llevarse a cabo en cualquier momento en
que el valor alcance un nuevo méaximo diario después de
treinta minutos de cotizacién. Es sélo que nuestras inves-
tigaciones demuestran que los mayores movimientos se
producen cuando el valor lo alcanza después de que ha-
yan transcurrido varias horas de cotizacién.

5. Una vez adquirido el valor, el maestro de la inversién uti-
lizaria los pasos de gestién de la inversién y realizacién de
beneficios explicados en los siguientes capitulos.

I

Estudiemos un ejemplo real (figura 14.4). Ah{ est4. Una sen-
cilla, aunque potente forma de capitalizar los huecos. Esta estra-
tegia presenta un potencial de beneficios por encima de la media,
adem4s de una medida de seguridad inherente, conocida como
stop de proteccion. Ademds, ayuda autométicamente al inversor
a distinguir entre aquellos valores que abren fuerte de forma ar-
tificial y los que son verdaderamente explosivos. Se trata de una
estrategia poderosa y, como estudiante del mercado, recibiré su
recompensa si hace un buen uso de ella. Aprovechamos este mo-
mento para darle la bienvenida al circulo de campeones. Ahora
tiene usted la capacidad de leer y operar con los huecos como un

profesional. &
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FIGURA 14.4

Este grafico de 5 minutos de RNWK demuestra lo viable que es el
escenario de la compra clave en todos los momentos, Este ejemplo de
RNWK muestra dos oportunidades de compra. Los méaximos o picos
vienen primero 1), seguidos por tres o mas maximos individuales
inferiores 2). Una vez RNWK cotiza por encima del maximo de una barra
anterior, el maestro de la inversién intradiaria ataca (compra), Queremos
destacar la consistencia de las remontadas que siguieron.

REALNETWORHKS (RNWK )

1) Nuevos méximes (picos)
seguidos por
2) Tres maximos Inferiores

Fuente: The Executioner.com

Ahora es necesario que cubramos nuestra iiltima técnica de
entrada. Se trata de nuestro principal método de entrada a esas
microinversiones especulativas intradiarias que tanto gustan a
los inversores més activos. Estamos seguros de que esta tiltima
técnica de entrada le resultaré esclarecedora, ya que es la base de
un estilo de microinversién intradiaria inteligente que nos ha
proporcionado beneficios diarios en el mercado durante muchos
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afios. Prosigamos rapidamente para descubrirle las maravillosas
posibilidades que esta técnica de la explosién de iiltima hora del
dia tiene que ofrecerle.

Técnica de entrada n.© 3: La compra de la ruptura de
tltima hora

Introduccién a la compra durante la ruptura de Gltima
hora

Los verdaderos maestros de la inversién no enfocan las situacio-
nes desde un punto de vista unidimensional. Los inversores ma-
duros, que han avanzado hasta el reino que nosotros denomina-
mos maestria, saben cémo manejarse en varias dimensiones, en
varios entornos de tiempo y con varios estilos de inversién. La
inversion intradiaria (o microinversién) es la més exigente de
todas las inversiones y a menudo requiere el mayor grado de ha-
bilidad y, sin duda, el mayor grado de estabilidad psicolégica
y emocional. La técnica de entrada en la inversién intradiaria
que estamos a punto de mostrarle constituye la base sobre la que
estd construida una gran parte de nuestro estilo de microin-
version,

La técnica de la ruptura, o breakout de 1ltima hora, le pro-
porcionard la primera y mas importante herramienta que todo
microinversor necesita para tener éxito a largo plazo como 4gil
especulador. Si tiene verdadero deseo de ser capaz de microin-
vertir en el mercado con destreza y habilidad, le animamos a que
profundice en la siguiente seccién. Silo hace, conseguird una ha-
bilidad que tiene el poder de recompensarle durante toda la vida.
A nosotros nos ha recompensado. Por lo tanto, sin més dilacién,
echemos un vistazo a esta importantisima técnica intradiaria,
denominada el breakout de tiltima hora,

“f
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Descripeién de la ruptura de tiltima hora

La 1ltima parte de la jornada bursatil ofrece al maestro de la in-
versién una de las mejores oportunidades para recoger impor-
tantes ganancias con la microinversién. Aconsejamos a nuestros
estudiantes e inversores dividir toda jornada inversora en tres
partes: el inicio, el intermedio y el final. Sabemos que suena muy
evidente, pero como ya hemos explicado antes en este mismo ca-
pitulo, suele ser la mitad de la jornada la que roba a muchos in-
versores los beneficios obtenidos por la mafiana a partir de inver-
siones del dia anterior y de microinversiones de primera hora del
dia. A esta media parte del dia, que empieza alrededor de las
11:15 a.m. y termina hacia las 2.15 p.m., la denominamos la cal-
ma chicha del mediodia (véase el capitulo 7 para més detalles) y
a menudo actia para los microinversores a modo de peligroso
agujero negro. Pero este periodo de tres horas de actividad apa-
gada es también la incubadora de campos de cultivo para uno de
los periodos mejores de inversién de la jornada, el periodo de la
ruptura de ultima hora.

¢Por qué es un lapso de tiempo tan bueno para los microin-
versores? Porque el mercado suele continuar donde se quedé
antes del inicio de la calma chicha del mediodia, ofreciendo al
maestro de la microinversion una nueva hornada de posibilida-
des inversoras. Es casi como si el periodo que va desde las 2:15
hasta las 4:00 p.m. fuera un dia distinto, completo y con su con-
junto tnico de oportunidades de inversién. Los inversores que
adquieren las herramientas y téenicas necesarias para dominar
este periodo de tiempo descubrirdn que la mayoria de sus ga-
nancias microinversoras llegan durante esta breve franja hora-
ria. De hecho, si tuviéramos que elegir un tinico estilo de mi-
croinversibn, seria invertir sélo con un modelo especifico de
precio después de las 2:15 p.m. Profundizaremos, a continua-
cion, en el escenario y el método de lo que llamamos inversién
durante el breakout de tltima hora del dia. Es importante des-
tacar aqui que para esta técnica nos servimos de grificos de cin-
co minutos.
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El escenario de la ruptura de tltima hora del dia

4.

El valor debe haber cotizado alto durante el dia (cotizan-
do por encima del cierre del dia anterior).

El valor debe estar cotizando en o por encima de su precio
de inicio de la sesi6n.

El valor debe estar en estos momentos oscilando cerca del
maximo del dia.

La oscilacién lateral debe haberse prolongado un minimo
de hora y media (utilice graficos de cinco minutos).

Una vez los maestros de la microinversion encuentran una
lista de valores que satisfacen estos criterios, miran de desarro-
llar la siguiente accién, Tenga en cuenta que todo esto tiene lu-
gar en presencia de graficos de cinco minutos.

La accién de ruptura de tltima hora del dia

5.

Observando un grifico de precios de cinco minutos, el
maestro de la inversi6n trata de comprar 1/16 por encima
de la serie méas reciente de méximos iguales. Nota: este
punto de entrada quedard a menudo por debajo del maxi-
mo del dia, lo que es preferible. A muchos inversores se
les aconseja que compren nuevos maximos diarios. Noso-
tros ensefiamos a los inversores técnicas de inversion que,
a veces, les hacen entrar justo antes de un nuevo maximo
del dia, permitiendo que las prisas de estos compradores
retrasados ayuden a subir atin mas sus acciones.

Una vez dentro, el maestro de la inversién sittia su stop de
proteccién justo debajo de la base de los movimientos
sesgados oscilantes, o por debajo del minimo de la barra
de entrada de cinco minutos. Véase el capitulo 15 para
una exposicién mas detallada sobre los stop de proteccion.
Procure vender incrementalmente a medida que el valor
se mueve hacia arriba. Véase el capitulo 15 para una con-

sideracién més detallada sobre la venta.
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‘Estudiemos un ejemplo de ruptura de tiltima hora del dia (fi-
gura 14.5), La técnica de la ruptura de tltima hora del dia puede
aplicarse también a grificos diarios, aunque la terminologia que
le da nombre seria distinta. Nos gustaria destacar que el objeto
mas importante aqui es el modelo del gréfico, no el espacio de
tiempo. Si un modelo concreto de precio funciona en un espacio
de tiempo de cinco minutos, deberia funcionar en un espacio de
tiempo diario, semanal u horario. Recuerde, los graficos no son
otra cosa que las huellas que va dejando el dinero. Revelan el
miedo, la avaricia y la incertidumbre de los jugadores. Esos mie-
dos, avaricias eincertidumbres son las mismas en todos los espa-
cios de tiempo. Veamos un interesante ejemplo de compra diaria
jugada igual que si se tratara de una jugada de explosion de 1lti-
ma hora del dia en un espacio de tiempo de cinco minutos, Pres-
te particular atencién a lo similares que son los grificos de IMNX
y SSCC, a pesar de lo tremendamente distintos que son sus espa-
cios de tiempo (figura 14.6).

Bien, aqui estamos. Tres Ginicas maneras de acceder a un va-
lor como lo haria un profesional. Si lo hace bien, tendra solucio-
nado el 85 por ciento de la ecuacién inversora. Pero a pesar de su
gran importancia, el plan del maestro de la inversién sigue es-
tando incompleto sin un plan de gestion de la inversion bien
concebido. Eso es lo que detallaremos en el capitulo siguiente.




o T e o e B = e

Herramientas y ticticas de entrada - 423

FIGURA 14.5
Este gréfico de 5 minutos de SSCC muestra los pasos de una compra
casi perfecta a los 30 minutos, La mafiana del 11 de octubre, SSCC abre
con un hueco alcista de 5/8, satisfaciendo el criterio del hueco alcista
inicial (véase el criterio 1). Después de que SSCC se cotice durante

30 minutos, el maestro de la inversién sefiala el maximo del dia

{véase el criterio 2) utilizando una alerta. En el punto 3, el maestro

de la inversién compra SSCC, ya que el valor cotiza a un nuevo maximo
del dia en un momento mas avanzado de la jornada, estableciendo un
stop de proteccién 1/16 por debajo del minimo del dia. Como puede
apreciar, después de la ruptura siguié un buen negocio intradiario.

La fuerza de esta ruptura de Gitima hora sigui6 incluso al dia siguiente
(12 de octubre). '

SYMANTEC CORP. (85CC)
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FIGURA 14.6

Este grafico de 15 minutos de IMNX muestra otro escenario de compra a
los 30 minotos. La mafiana del 18 de octubre, IMNX abrid con un hueco
por encima de 2 1/2, satisfaciendo con ello el criterio de hueco inicial
hacia arriba (véase el criterio 1). IMNX cayd durante el primer periodo de
15 minutos y se estabilizé durante el siguiente periodo de 15 minutos. EI
maximo durante este tiempo de 30 minutos quedé establecido al precio
de apertura. El maestro de la inversién marca este maximo del dia (véase
el criterio 2) haciendo uso de una alerta. En el punto 3, el maestro de la
inversién compra IMNX, ya que el valor cotiza a un nuevo maxima diario,
estableciendo un stop de proteccion 1/8 por debajo del minimo del dia,
Como puede apreciar, después del breakout siguidé un buen negocio
intradiario. En este caso, el hueco fue una Indicacién de fuerza real.

IMMUNEX CORP. {IMNX)

2) Maximo 30 minutos

(WAL

Cerrado II:'

! ?illiﬂ'lm’”'r}u \| 1) Hueco de Ia ”‘__Iaﬁ'mﬂ
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Herramientas y tacticas de gestion
de la inversion

Una guia paso a paso para gestionar sus inversiones como
un profesional

Nos encantaria poder decir que la vida es perfecta y que toda
inversién que lleve a cabo serd efectiva. También nos gustaria
poder afirmar que nunca tendra que experimentar el dolor de la
pérdida, sblo las alegrias de llenar las cuentas bancarias. Pero no
es necesario que diga que el caso no es precisamente éste. La
pérdida es, y siempre sera, parte permanente de la vida del inver-
sor. Una de las principales diferencias entre una inversion gana-
dora y una perdedora es que el ganador sabe como gestionar sus
pérdidas, mantenerlas pequefias y contenidas. El inversor perde-
dor permite gue sus pérdidas abunden y crezcan, hasta que son
ellas las que empiezan a gestionarle y controlarle.

La inversi6n es un negocio. Y como cualquier otro negocio,
precisa de un seguro que lo proteja de una catéstrofe inesperada.
El principal vehiculo de seguridad del inversor no es otro que el
todopoderoso stop con pérdida. En Pristine lo conocemos como
la péliza de seguro. Estudiemos a fondo esta herramienta de ges-
tion de dinero, de valor incalculable.
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Herramienta n.2 1: El stop inicial: su poliza de seguro
Descripcién del stop inicial

Antes de iniciar una inversiéon debe tener establecido un precio
en el que recortar pérdidas y abandonar, Ese precio es su stop
inicial (de proteccién). Este precio representa el punto donde us-
ted trazard la linea en la arena. Es el punto en el cual hara de-
saparecer por completo de su vida ese valor. Este stop de protec-
cién puede ser un stop literalmente anotado en los libros de,
digamos, el NYSE (el NASDAQ no acepta stops), o puede ser
también mental. No importa como lo establezca, siempre y cuan-
do la accién se lleve a cabo inmediatamente cuando se viola.
Siempre y cuando un valor que usted posea desencadene el stop,
debera tener la disciplina necesaria para salir inmediatamente
de la posicion en la que se encuentra. Sin dudarlo. Nada de siesy
peros... iSalga! Sin duda alguna, habra ocasiones en que el valor
remontard poco después de que lo haya abandonado. Y si, estas
ocasiones resultan frustrantes. Pero con el tiempo descubrird
que actuar de forma tan estricta salvara su vida financiera.
Mirémoslo de esta manera. Cada vez que usted compra un
valor, est4, en cierto sentido, contratando un empleado. Este em-
pleado (el valor) tiene tinica y exclusivamente un trabajo que
realizar: trabajar duro y hacerle ganar dinero. Como todos los
empleados, el valor deberia poder disfrutar de cierto margen
hasta rendir totalmente. Este margen, amigo mio, es la distancia
entre el precio de entrada y el stop inicial. Se trata del 1inico se-
guro del que usted dispone para protegerse de un empleado malo
/0 destructivo. Y debe adherirse a él religiosamente. Como ya
hemos mencionado, habré ocasiones en las que vendera el valor
(despedira al empleado) y descubrird después que el valor (el
empleado) ha recuperado su brillo y su capacidad de ganar. Nada
es perfecto. Pero como hemos mencionado también antes, la in-
version es un negocio. Y todos los hombres de negocios inteli-
gentes saben que hay un momento en que deben trazar una linea
en la arena. Saben que hay ocasiones en que deben recortar pér-
didas. Operar sin seguro (el stop inicial) es flirtear cofl el desas-
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tre. Y no adherirse consistentemente a los stops iniciales acabard
llevandole al fracaso. Veamos, a continuacién, algunas reglas
que utilizamos para establecer nuestro stop inicial.

Cémo determina el stop inicial el maestro de la inversién

« El maestro de la inversion que inicia una inversién por en-
cima del maximo de la barra anterior, puede elegir entre
dos métodos de stop. El primero se denomina método de
stop de la barra anterior. Este método consiste en determi-
nar el punto de stop inicial entre 1/16 y 1/8 por debajo del
minimo de la barra anterior. Veamos un ejemplo (figura
15.1). Supongamos que XYZ cotizd el miércoles entre un
miximo de 30 dblares y un minimo de 29. El jueves, el
maestro de la inversién compra XYZ a 30 1/16 (1/16 de
punto por encima del maximo del miércoles). Una vez com-
pletada la compra de XYZ, el maestro de la inversion deter-
minaria un stop inicial en 28 15,/16 (1/16 de punto por deba-
jo del minimo del miércoles).

FIGURA 15.1

El maestro de la inversion compra XYZ a 30 1/16, con un stop inicial de
18 15/16, lo que implica un riesgo a la baja de 1 1/8.

| =, | Punto de compra: 30 $ 1/16

Jueves

szrgr;m B Stop inicial: 28 § 15/16
Miércoles

t
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» Si el método de stop de la barra anterior, que acabamos de Ly
describir, representa demasiado riesgo para el capital in- @
vertido, el maestro de la inversion puede optar por utilizar n?

la segunda alternativa de stop, que denominamos método
de stop de la barra actual. Este método consiste en empla-
zar el stop inicial entre 1/16 y 1/8 por debajo del minimo de
la barra actual (de entrada). Consideremos otro ejemplo
(figura 15.2). ABC, Inc., cotizé el miéreoles entre un maxi-
mo de 40 1/2 yun minimo de 38 1/2, un rango de 2 d6lares.
El jueves, el maestro de la inversion compra ABC a 40 9/16
(1/16 de punto por encima del maximo del miércoles). Com-
pletada la compra de ABC, el maestro de la inversién, utili-
zando el método de stop de la barra actual, determinaria un
stop inicial a 39 7/16, arriesgando con ello 11/8. Con el mé-
todo del stop de la barra anterior, el stop estaria situado en
38 7/16, aumentando el riesgo hasta la inaceptable canti-
dad de 2 1/8. Muchos inversores, incluyendo inversores in-
ternos de Pristine con excelente formacitn, optarian por el
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FIGURA 15.2 ;
El maestro de la inversién compra ABC a 40 9/186, con alternativas de
stop inicial a 38 7/16 o 39 7/16, Debido a que el stop inicial a 38 7/16
le acarrearia una pérdida de 2 1/8, el maestro de la inversién encuentra
justificado utilizar el stop de 39 7/16, que s6lo le acarrearia una pérdida
de 1 1/8.

| e ' Punto de compra: 40 $ 9/16

Minimo P
3850%

Miercoles
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método de stop de la barra actual. Consejo: tenga en cuenta
que utilizar el método de stop de la barra anterior o el mé-
todo de stop de la barra actual constituye totalmente una
cuestién de eleceién personal. Cada uno de ellos tiene sus
ventajas y sus desventajas. El método de stop de la barra
anterior tenderd a producir menos sacudidas, ya que el va-
lor tiene mas espacio donde moverse. El método del stop de -
la barra actual, mientras que proporciona sacudidas més
fuertes, suele generar pérdidas menores cuando éstas se
producen.

» Cuando el maestro de la inversion inicia una inversién en el
breakout de una base de movimientos laterales sesgados,
dispone también de dos métodos donde elegir. El primero
es el llamado método de stop de base. Esta opcién exige si-
tuar el stop inicial entre 1/16 y 1/8 por debajo de la totalidad
de la base de los movimientos laterales. Veamos un ejemplo
(figura 15.3). POST cotizd durante semanas en un estrecho
rango acotado, oscilando entre 4 5/8 y 4 3/8. El maestro de
la inversion compra durante la ruptura por encima de 4 5/8
con un stop a 4 5/16 (1/16 por debajo de 4 3/8, el nivel mi-
nimo de la base de movimientos acotados).

« Si el método de stop de base descrito previamente arriesga
demasiado el capital, el maestro de la inversién puede optar
por utilizar la segunda opcién de stop, denominada método
de la barra de breakout. Es similar, si no idéntico, al método
de la barra actual, que implica situar el stop inicial entre
1/16 y 1/8 por debajo del minimo de la ruptura. Es decir,
cuando el maestro de la inversion compra en ruptura puede
situar el stop inicial justo debajo de la totalidad de la base
de los movimientos sesgados, o justo debajo de la barra que
ha producido el breakout.
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FIGURA 15.3
El maestro de la inversién compra POST por encima de 4 5/8, con un

stop inicial justo debajo de 4 3/8, logrando asf una jugada de bajo riesgo -

y grandes recompensas.

El maestro de la Inversion compra en breakouta 4 11/18

El maestro de la Inversidn sitda
el stop a 4 5/18, por debajo
de la totalidad de la base

Fuente: The Executioner.com

Una nota final sobre stops iniciales

No debe olvidar nunca el punto que sigue a continuacién. Las
ganancias vienen solas. Es perder adecuadamente lo que requiere
gran habilidad, disciplina rigida y profunda madures, En Pris-
tine detectamos de lejos a los inversores principiantes porque
vemos lo mucho que les cuesta tener pérdidas pequefias. Los in-
versores experimentados han aprendido que su bien mé4s precia-
do es su capital inicial, y que la tinica herramienta de la que dis-
ponen para mantenerlo intacto es el stop inicial. Por1&tanto, los
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inversores maduros se aferran a su stop a la velocidad de laluz y
siguen adelante, sabiendo que mafiana sera otro dia y otra inver-
sion. Para los inversores que se aferran a su stop la vida stempre
continia. Pero la vida puede, y a menudo lo hace, terminar
abruptamente para aquellos que no son lo bastante disciplina-
dos como para hacerlo. No sea tacafio, amigo mio. Le animamos,
en cambio, a que sea inteligente. Pague sus pélizas de seguros,
En otras palabras, aférrese a sus stops iniciales. Un dia le salva-
ran la vida, y nos lo agradecera.

Herramienta n.? 2: El stop de equilibrio:
jugando con el dinero del mercado

ErY= e e

Descripcion del stop de equilibrio

#3

*3

Una vez haya iniciado una inversién y determinado su stop ini-
cial, su primer objetivo es llegar al punto en el que no esté arries-
gando su dinero, sino jugando con el dinero del mercado. En la
primera fase de toda inversidn, el dinero que arriesga es el suyo.
Si algo va mal inmediatamente con la operacién, se disparara el
stop inicial, dando como resultado una pérdida de capital, por
pequefia que sea (véase la seccién sobre el stop inicial en este
mismo capitulo). Aunque esto sucederd a veces, serin muchas
més las ocasiones en las que el valor subiri lo bastante (o caeralo
bastante en el caso de venta en corto) como para trasladar el stop
al precio de entrada. Veamos un ejemplo. Compra usted XYZ a
20 délares con el objetivo de obtener unos beneficios de entre
1,75 y 2 délares. Su stop inicial se establece en 19,25, lo que sig-
nifica un riesgo de 75 centavos. Esto es lo que puede costarle el
derecho, o la posibilidad, de perseguir el beneficio potencial de
entre 1,75 y 2 ddlares. No estd mal. Si la inversién va mal de en-
trada, perdera usted 75 centavos. Sin embargo, si el valor avanza
lo suficiente, rapidanieute deseard elevar su stop inicial de 19,25
hasta su precio de entrada de 20 délares. Subir el stop hasta el
precio pagado por adquirir el valor cumple dos objetivos. En pri-
mer lugar, elimina prcticamente el riesgo. A pa,rtir-'-_t}e ese pun-
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dlnero del mercado. No con €l suyo. Lo
or, Salvo noticias fatales de la noche a la
ue salir de la inversién en o cerca de su
" orderd la cantidad pagada por comisio-
' "c onsiderarse como el coste de hacer nego-
oMo una verdadera pérdida. Las comi-
+0S fijos y el alquiler que se pagan en otros
I. < para la existencia del negocio y no po-
' ﬁspecto En segundo lugar, elevar el stop
sibri0 genera una ventaja psicologica. Ya
11.c;--de ponerse comodo; en sentido figu-
Lo 12 mesay relajarse. Llegado este punto,
bole hara ganar dinero o quedara elimina-
g, Todo esta en el mercado. Y eso estd
dvertencia. Debe saber cudndo subir su
Bauilibrio. Si lo hace demasiado prematu-
B0 a salir prematuramente de buenas in-
lasiado tarde, perderd innecesariamente
Btuesta ganar. ¢Cudndo es, entonces, el
b que tratamos a continuacién.

Blez gane, siempre ganara

Silo) ha avanzado favorablemente un
e ajustar su stop inicial y estable-
0. Dese cuenta de que no hemos
SMiuna ganancia de un délar...». No.
to de equilibrio una vez el valor
¢l caso de venta) un délar por en-
&l. Parece lo mismo, pero existe

délares. Su stop inicial se sitiia
beneficio de entre 1 75 y 2 ddla-
. '8s, subiendo con ello 1 délar. Si

1 to, no podria obtener 21 déla-
Hpre equivale a un beneficio de

tinuando con el anterior ejem- .
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1 délar. Pero no es eso. Como ha subido 1 délar, la accion que
deberia llevar a cabo seria la de subir el stop de 19,25 a 20 dé-
lares, su punto de equilibrio, A partir de aqui, la navegacién es
facil. Puede sentarse y relajarse, con la comodidad de que, a lo
mejor, ganara dineroy, a lo peor, se quedara en el punto de equi-
librio. Es el mercado quien paga ahora por su inversién. Y como
ya hemos mencionado, eso tiene que gustarle. Consejo: nuestros
inversores utilizan una regla de 75 centavos cuando operan con
valores por debajo de 12 dblares. Le animamos a que haga lo
mismeo.

Una nota final sobre stops de equilibrio

Tenga en cuenta que la regla de 1 délar estd tinicamente pensada
para inversiones swing (inversiones que se mantendrén maés de
un dia). En operaciones intradiarias deberia utilizarse un incre-
mento mucho menor, como 1/4 o 3/8.

Herramienta n.? 3: El método del stop movil:
su escalera hacia los beneficios

Descripeién del stop mévil

No hay duda. Su bien mas preciado es el capital inicial. Su si-
guiente bien més preciado son los beneficios conseguidos. Los
maestros de la inversidon nunca se permiten perder beneficios o
devolverlos. Ganar beneficios en el mercado de forma consisten-~
te es dificil. ¥ lo 1iltimo que se desea es ganar unos buenos bene-
ficios para luego dejarlos perder. Esta es la razén por la que he-
mos concebido el método del stop arrastrado, una técnica que
ayuda a los inversores a liberar al valor ganador de ganancias
potencialmente enormes, salvaguardando los Leneficios conse-
guidos. Su aplicacién es sencilla, aunque potente, basica y muy
efectiva. Veamos cdmo se desarrolla.

Ha comprado usted XYZ a 20 délares, con uz stop inicial a
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19,25 délares. El dia en que ha adquirido el valor se considera el
primer dia de trabajo del valor. Ha contratado XYZ para que
realice un trabajo para usted y es mejor que XYZ trabaje duro si
no quiere ser eliminado, Sabemos que si XYZ sube 1 délar, la
regla de 1 dolar nos haré trasladar el stop al punto de equilibrio.
Pero supongamos que al final del primer dia de XYZ, sube sélo
1/2y cierra a 20 3/8. De ser este el caso, el stop debe permanecer
en 19 1/4. El segundo dia, supongamos que XYZ consigue alcan-
zarun maximo de 20 5/8, pero cierra al mismo precio de 20 3/8.

Es ahora cuando empezamos a aplicar la técnica del stop arras-

trado. Al cierre del dia dos, debemos trasladar nuestro stop ini-
cial a 1/16 por debajo del minimo (o por encima del méximo
cuando es venta en corto) de esa jornada bursétil. Por lo tanto,
paradecirlo de otra manera, si el segundo dia XYZ tuvo un maxi-
mo de 20 5/8, un minimo de 19 7/8 y un precio de cierre de 20
3/8, el stop deberia pasar de 9 1/4 a 19 13/16 (1/16 por debajo del
minimo del dia). Y, después del cierre de cada dia posterior, el
inversor repetiria simplemente la operacién, elevando su stop a
1/16 por debajo del minimo de ese dia. Es lo que se conoce eomo
realizar el seguimiento de los minimos. Continuemos con el
ejemplo anterior. El primer dia, el dia de entrada, el stop inicial
es a 19 1/4. Al cierre del segundo dia, el stop se traslada a 19 3/4..
Supongamos que durante tres dias, XYZ sube a 21 délares. Lle-

gado este punto, usted moveria rapidamente su stop al punto de

equilibrio, o 20 délares, siguiendo la regla de 1 délar menciona-
da anteriormente. No lo olvide. Pero supongamos que después
del cierre de ese dia (dfa 3), XYZ tuvo un maximo de 21 3/8, un
minimo de 20 3/8 y un precio de cierre de 21 1/4. Moveria enton-
ces su stop a 20 5/16, 1/16 por debajo del minimo del dia. Ahora
recuerde, Durante el dia 3, movié su stop al punto de equilibrio
basindose en la regla de 1 délar. Fue una medida temporal que
sirvié para traspasar el riesgo de usted al mercado. Pero ahora,
con el mercado cerrado, deseara seguir utilizando nuestro méto-
do de stop arrastrado. Tiene un beneficio de 1 3/8 (21 3/8 cierre
- 20 entrada = 1 3/8 de beneficio), y deseard empezar a proteger
una parte de él. El dia 4, si XYZ llega a 21 3/4. a 22 délares, ven-
der4, dado el hecho de que ha trabajado lo bastante duro como
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para alcanzar su objetivo de beneficios de entre 1,75 y 2 délares.
Si el valor no ha alcanzado su objetivo cerca del cierre del dia 4,
subira su stop a 1/8 por debajo del minimo de ese dia, Y asi sigue
ysigue hasta que tiene que aplicarse a un stop, o alcanza su obje-
tivo de beneficios, o... 8i, existe otra cuestién. VeAmosla.

Herramienta n.2 4: El método de stop temporal:
el tiempo es dinero

Descripcion de stop temporal

La inversién es un juego de dinero. Y el dinero estd hecho de
tiempo, por lo tanto, es bisico no desperdiciarlo. Ensefiamos a
los inversores que trabajan con nosotros que utilicen lo que de-
nominamos stops por tiempo. Como todas nuestras tacticas, es
un método muy sencillo, aunque muy efectivo. El stop por tiem-
po nos evita tener el dinero comprometido durante un tiempo
excesivo en valores no rentables. Mantiene nuestro dinero en
movimiento, buscando oportunidades. Como inversor a corto
plazo, nunca va a querer que su dinero permanezca mucho tiem-
po inmovil sin recibir recompensa a cambio. Eso no es invertir.
Es comerciar. Su objetivo es buscar y largarse, no buscar y que-
darse. Por lo tanto, la regla funciona como sigue.

Regla de stop por tiempo

Si un valor no ha alcanzado su objetivo de beneficios ni ha salido
de &l por haber legado al stop en el plazo de cinco dias, véndalo.
Despida ese valory siga adelante, independientemente de lo que
sea 0 de lo guee gane o pierda con él. Considere todo valor como un
empleado que contrata para realizar un trabajo determinado
“(llegar a un precio objetivo) en un plazo de tiempo preciso (cinco
dias). Si al quinto dia el empleado ha fracasado, despidalo. El
tiempo es dinero. Las tacticas de inversion de tipo swing explica-
das en este 1ibro han sido concebidas para alcanzar sus objetivos




436 - Day trading

de precio en un plazo de entre uno y tres dias. Si hacia el quinto
dia (el dia de compra cuenta como primer dia) no se ha alcanza-
do el objetivo, lo que esperdbamos que sucediera no ha sucedido
y deberia eliminarse del juego. Una vez mas, el tiempo es dinero,
iy el maestro de la inversi6n no lo pierde!

Nota importante: para inversiones intradiarias, el stop por
tiempo es muy distinto. Normalmente concedemos a una inver-
sién intradiaria un plazo de entre una y dos horas para que fun-
cione. Cualquier plazo més alld de ése coloca al maestro de la
inversion en lo que denominamos «modo esperanza». Y la espe-
ranza, en lo que al mercado se refiere, es peligrosa. Recuérdelo.
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Herramientas y tacticas de salida

Una guia paso a paso para finalizar sus inversiones como
un profesional

Realizar beneficios es un arte que, una vez dominado, representa
la coronacién del profesionalismo. Mientras que entrar adecua-
damente en el juego resulta critico para el éxito del maestro de la
inversitn, saber cuando y cémo realizar beneficios maximiza los
buenos resultados que se obtienen por haber entrado bien. Hay
muchos inversores que nunca saben cuindo es suficiente y, a
causa de la avaricia, realizan una invitacion al desastre permane-
ciendo més tiempo de lo debido en un valor. Jamas debemos ol-
vidar que el tiltimo 1/8 de una inversién es el 1/8 més caro de
todos y que el precio a pagar por ir detras de ese 1/8 representa a
menudo todo lo que se ha ganado hasta entonces. Mas ain, €l
maestro de la inversién realmente astuto quiere desaparecer del
mapa mucho antes de que el valor alcance su punto algido. {Por
qué? Porque el tope de todo movimiento a corto plazo queda sa-
turado por los inversores noveles. Alli es donde estdn los «quiero
y no puedo». Alli es donde se quedan colgados los que no saben, y
los maestros de la inversi6n evitan como una plaga esas situacio-
nes en las que quedan atascados los novatos. La mayoria de los
maestros de la inversién comprenden perfectamente que ganar
en el juego de la inversién implica ser un maestro-en el arte de
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salirse a la mitad de los movimientos. Los intentos de agarrarse
al miximo y al minimo de un movimiento son habitualmente
initiles e innecesarios. Los finicos inversores que consistente-
mente compran en el minimo y venden en el méximo son unos
mentirosos.

Nos adentraremos ahora en el mundo escasamente poblado
delos beneficios bien realizados. Utilizo el término «escasamern -
te poblado» porque, después de trece afios dedicados a la inver-
sion, me he dado perfecta cuenta de que hay muy pocos jugado-
res que dispongan de un plan de inversién, y muchos menos atin
que dispongan de un plan de realizacién de beneficios. Los in-
versores a largo plazo, desprovistos de reglas inteligentes de rea-
lizacién de beneficios, se esconden detras del vago concepto dela
retirada. Su supuesto es que el «tiempox los compensara de su
carencia de un plan de juego. Pero la duracién de la inversién no
€5 €xcusa para tener un plan de accién difuso. Los inversores a
corto plazo presentan también sus problemas. Muchos microin-
versores o inversores de dia, preocupados por intentar proteger-
se de una nueva pérdida, se agarran a menudo a cualquier cosa
que parezca un beneficio. A cada segundo que pasa, el nivel de
miedo de estos inversores se intensifica, evitando con ello que
capitalicen los cuantiosos beneficios que, a veces, incluso se pre-
sentan sin pedirlos. Resulta vital disponer de un Jjuego de entra-
da adecuado. Saber cémo gestionar profesionalmente la inver-
s16n es asimismo un elemento clave del éxito. Ya hemos cubierto
en anteriores capitulos estas dos importantes partes. Adentré-
monos ahora en la tltima parte, que trata del arte de salir de la
inversion como un profesional,

La venta incremental

Suponga que uno de sus métodos de entrada le ha colocado en
una buena inversién. Su bien desarrollada habilidad para gestio-
nar la inversién le ha mantenido en una postura fria, tranquila y
ganadora a lo largo de los distintos movimientos del valor. Aho-
ra, lamercancia que compré hace poco rato vale bastarite mas de
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lo que pagd por ella. Por un breve instante, siente pena por la
persona mal informada que le vendi6 el valor, evidentemente a
un precio muy barato. Pero un repaso rapido a la ganancia obte-
nida hasta ahora le libra de cualquier sentimiento de culpabili-
dad o sinsabor. Se da cuenta de que tiene que entrar en juego el
tercer aspecto de la inversién: realizar beneficios. éCudndo?
éDénde? Se trata de algo clave. Los mejores jugadores casi nunca
venden la totalidad de su inventario (valor) @ un punto 1inico de
precio. Se dan cuenta de que esto seria igual que un comerciante
que vende todos sus articulos a la primera oferta que recibe, sin
permitir a otros potenciales compradores la oportunidad de
ofertar un precio superior. ¢Y si su valor rentable (mercancia)
pudiera alcanzar un precio atin mayor? A buen seguro que el
precio del que disfruta ahora est4 bien, pero si posee usted el va-
lor correcto, el precio puede llegar a ser mucho mejor. Y si el
valor ha subido, éno es ello prueba suficiente de que posee usted
la mercaneia correcta? Pero, una vez mas, écudntas veces ha in-
tentado usted resistirse a un precio mejor, mas dulce, solo para
ver que el precio que podia haber obtenido facilmente se lo lleva
el viento? La necesidad de tener el dinero en mano ées nerviosis-
mo o prudencia? El deseo de ganar maés Zes avaricia o inteligen-
cia? ¢Cémo solucionar este dilema? Respuesta: la venta incre-
mental. Siempre nos ha parecido que la mejor manera de realizar
beneficios es vendiendo un valor dividiéndolo en dos o mas par-
tes. Esto no sélo soluciona el dilema de si el inversor deberia rea-
lizar beneficios, sino que ademés facilita al inversor la oportuni-
dad de obtener beneficios aiin mayores. En resumen, la venta
incremental es la respuesta que pone fin a la guerra civil que se
desarrolla constantemente cuando el inversor tiene beneficios.
Vender o no vender, ésta es la pregunta que nos cuestionamos
minuto a minuto. Nuestra opinién es que la respuesta a esta
eterna pregunta es casi siempre «vender», pero sélo una parte de
la totalidad. Veamos un ejemplo. Supongamos que un maestro
de la inversidn, llamémosle sefior Velez, tiene un beneficiosobre
el papel de un délar en 1.000 acciones. Ha pasado de su punto de
stop inicial al de equilibrio signiendo nuestra regla del equili-
brio. Ahora, el beneficio sobre el papel de un délar esta empe-
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zando a horadarle un agujero en el bolsillo. El sefior Velez, sa-
biendo que el beneficio en mano vale el doble que sobre el papel,
decide vender la mitad de lo que tiene, obteniendo con ello un
beneficio de 500 délares. Haciendo algo tan sencillo como esto,
el sefior Velez ha satisfecho su impaciencia de realizar benefi-
cios. La ansiedad de perder todos los beneficios que tenia sobre
el papel ha sido eliminada por completo y atin sigue permitién-
dose la posibilidad de ganar mas. El sefior Velez siente de nuevo
una agradable sensacion de poder. {Por qué? Porque los demo-
nios psicolégicos que estaban jugando a la guerra con sus emo-
ciones han sido derrotados. Y, una vez més, ha recuperado la cla-
ridad y esa sensacién tan importante de calma. El sefior Velez
esté listo para emprender la siguiente fase de su rentable viaje:
maximizar sus beneficios. Consejo: a pesar de la importancia del
tema, calmarse y ocuparse de los demonios psicolégicos que con
frecuencia agobian al inversor, es un 4rea a la que se le ha pres-
tado escasa atencion. El libre de Mark Douglas, titulado The Dis-
ciplined Trader, es la mejor obra que hemos visto sobre el tema.
Visite nuestro sitio web para més libros al respecto. Hay pocos
buenos libros que sirvan de verdadera referencia para el inversor
activo. Este es uno de ellos.

Una nota personal de Oliver L. Velez

Siempre me habia sentido agobiado por el dilema descrito ante-
riormente. Durante mis afios de desarrollo como inversor, me
encontraba con frecuencia perdiendo los beneficios realmente
importantes, como resultado de vender con excesiva rapidez. Mi
problema residia en el hecho de que me encanta el «sonido de la
caja registradora». Siempre que intentaba corregir este proble-
ma conservando los valores durante mas tiempo, perdian inva-
riablemente fuerza y los beneficios que podria haber tenido se
desvanecian. Esta arma de doble filo inconsistente en mis valo-
res y mi rendimiento me tenia eternamente confuso y constante-
mente frustrado. Es decir, hasta que dejé de combatir contra am-
bas necesidades y empecé a intentar satisfacerlas ambas. Esa fue
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para mi la respuesta. Ese fue el punto decisivo. Llevaba afios in-
tentando pon erme de uno u otro bando, obligdndome a estar de
un lado o de otro. Al principio, no cai en la cuenta de que no era
necesario elegir entre lo uno o lo otro. Entonces comprendi que
podia hacer ambas cosas. Podia satisfacer ambos demonios (los
nervios y la avaricia) y salir con un equilibrio mejor. Fue enton-
ces cuando ermpecé a utilizar el método de la venta incremental.
Y permitame que le diga una cosa, funciona. Hasta el momento
presente, soy unusuario apasionado de la venta incremental. No
sélo eso, sigue siendo una parte potente de nuestro programa de
formacién interna. Todos nuestros inversores reciben formacién
sobre su adecuada utilizacién, independientemente de que sean
microinversores o inversores swing.

Vender bien es el iltimo peldafio de la escalera que conduce
ala maestria en la inversién y cuando tiene més de una probabi-
lidad de hacerlo bien, las probabilidades de hacerlo como un
profesional aumentan exponencialmente. Asf que utilicelo. Prac-
tique el método de la venta incremental. No se arrepentird. La
préxima ocasion en la que se encuentre en territorio rentable y
esos dos demonios de los que acabo de hablar asomen su fea ca-
beza, lanceles un hueso a los dos. Una vez haya realizado algunos
beneficios, concentre toda su atencién en maximizar al maximo
los beneficios que le quedan. éCémo conseguirlo? Eso es lo que
viene a continuacion. Prosigamos.

Maximice beneficios

De acuerdo. Ha iniciado usted una inversién tan bien y con tanta
confianza como cualguier maduro maestro de la inversion. Des-
pués de establecer su poliza de seguros (stop inicial), empieza a
utilizar sus experimentadas habilidades de gestién de la inver-
sion. Empieza a arrastrar su stop paso a paso, con una precision
tan calmada que despertaria el respeto incluso del profesional
mas astuto de Wall Street. Transcurrido un breve tiempo, se en-
cuentra cémodamente asentado en territorio de beneficios, 1,5
délares por accién. Ha movido rdapidamente el stop hasta el pun-




442 « Day trading

to de equilibrio, eliminando cualquier posibilidad de pérdida do-
lorosa. Llegado este momento, una amplia sonrisa empieza a
abrirse paso en su rostro porque piensa en lo dificil que le pare-
cian en su dia unas acciones tan sencillas, aunque potentes, como
éstas. Consejo: el inversor que sabe lo que debe hacer a cada paso
actia con una confianza y una seguridad que evocan la actitud
del ganador.

La sonrisa, al méximo de su anchura, da paso al babeo de un
nifio. Sus ascendentes beneficios sobre el papel evocan ahora
una conocida respuesta glandular, y empieza a salivar, Cuanto
mas controla su valor, més saliva. Después de secarse la boca con
la mano, decide realizar parte de sus sabrosas ganancias, En un
instante publica una orden de venta de 500 acciones de su lote
de 1.000 acciones. iBang! Alguien que no fue lo bastante listo
como para ver la oportunidad cuando la vio usted muerde el an-
zuelo. Ya tiene la mitad en el bolsillo. Empieza a sacar pecho.
Nota que una fuerza secreta y poderosa le empuja los hombros
hacia atras. Se da cuenta de que esta sensacién no es otra que la
de orgullo. Pero no ese orgullo estipido que a menudo poseen
los lentos y los ignorantes, El orgullo que usted siente en este
momento es el resultado de llevar a cabo una serie de acciones
complejas, sin problemas y sin incidentes. Este orgullo es la mar-
ca del profesionalismo, la etiqueta de la excelencia, Y bombed
ahora en sus venas, estdn saturadas de ello. Después de una bre-
ve pausa para experimentar el éxtasis de su éxito, centra su aten-
¢ién en maximizar los beneficios que le restan. Estos son los pa-
sos que debe dar para cabalgar sobre la ola de victorias a la que
se ha subido.

Subirse ala ola del ganador en tres sencillos pasos

1. Mantenga el stop en el punto de equilibrio durante lo que
queda de sesién. Recuerde que ha vendido la mitad de sus
propiedades y la jornada no ha terminado todavia. Se
siente relajado, sabiendo que lo peor que puede pasarle es
que gane dinero con el lote vendido y se quedeten el pun-




Herramientas y tActicas de salida - 443

to de <«equilibrio con el resto. Llegado este punto, nadie
puede quitarle ni lo que ya ha ganado, ni su serenidad.

9. Al dice Siguwiente, utiliza el método de stop de la barra an-~
terior Para establecer su nuevo stop. Nota: si este nuevo
stop ¢ ueda por debajo del stop de equilibrio, mantendra
¢l stop> de equilibrio. Si el nuevo stop en el minimo del dia
anteri ©F €s s6lo ligeramente superior a su punto de equili-

|' brio, t-ambién puede optar por mantener el stop de equi-

' librio- Esuna cuestién de eleccién. Por supuesto, si el mi-
nimo del dia anterior es significativamente superior al
punto de equilibrio, deberia seguirlo.

3. Cada Aiaquepaseutilizard el stop arrastrado hasta que se
prodis#ea cualquiera de los siguientes escenarios de venta.

Conozca los momentos de venta

1. Venderd lo que le queda del valor si éste genera un hueco
al alz@ @ la apertura por un 1/2 o mds. Deberia destacar-
se quUE los creadores de mercado y los especialistas gene-
ran buecos al alza en los valores para vender, no para
comp¥ar. También generan huecos a la baja para com-
prar, 110 para vender.

9. Venderd lo quele queda del valor si en los wltimos treinta
minatos del dia el valor se cotiza en o cerca del minimo de
la jaﬂmdﬂ-. Este es el primer signo de alarma (en un valor
al alza) de que los vendedores han empezado a superar a
los compradores.

3. Venderd lo que le queda del valor si, después de haber su-
bido de forma significativa durante la jornada, el valor
retrocede por debajo de su precio de apertura. El precio de
apertura es como la parrilla de salida en una carrera.
Mientras el valor estd por encima de su precio de apertu-
ra, los bulls (compradores) estén ganando la carrera. Si el
valor cotiza por debajo de su precio de apertura, los bears
(vendedores) estin ganando ese dia la carrera. No con-
funda los puntos 2 y 3; son distintos.




444 - Day trading

4. Venderd lo que le queda del valor si este valor genera un
hueco a la baja de mas de un 1/2, y luego rompe el minimo
del dia después de transcurridos treinta minutos. Un
nuevo minimo del dia treinta minutos después de un hue-
co bajista es bajista,

Nota: todo lo que hemos discutido supone una inversién de
compra (long o larga), no de venta en corto. Sj considera criterios
contrarios para la venta en corto, obtendra la guia que necesita
para este caso.

Cuando llega el desastre

He dedicado mucho tiempo a comentar cémo manejar inversio-
nes ganadoras. Pero como todos sabemos, la vida del maestro de
la inversién no es siempre un camino de rosas. Los inversores
activos, mucho més que cualquier otro tipo de jugador del mer-
cado, aprenden a e6mo manejar los momentos en los que llega el
desastre. Cuando los inversores ven que la pesadilla mis inima-
ginable se convierte en la fria realidad, deben saber qué hacer
exactamente. Y eso no tienen que saberlo en cinco o diez minu-
tos. Tienen que saber qué pasos dar en ese preciso instante. Ten-
ga en cuenta que los inversores activos de hoy en dia carecen por
completo de ese lujo que denominamos tiempo. No pueden per-
mitirse paralizarse, quedarse a un lado o alejarse cuando se acer-
can nubes de tormenta. Un mercado irritado no permite ni un
solo momento de debilidad. 8i hubo alguna vez un momento en
que la victoria o la supervivencia van a toda velocidad, es cuando
el mercado le entrega personalmente una bomba de relojerfa.
S6lo un plan de contingencia bien meditado evoca el tipo de ac-
cién inmediata y de gestién profesional a la que me refiero. No
hay nada mis bello que contemplar a un maestro maduro de la
inversién atrapado en las fauces de un golpe brutal. Igual que los
domadores de leones que introducen la cabeza en la boca de la
fiera, sus sentidos se agudizan, sus nervios se sensibilizan, sus
acciones se tornan més deliberadas y certeras. Observihdolo con
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detalle, se dara cuenta de que la conciencia del maestro dela in-
version, ya afilada a lo largo de afios de terribles experiencias, se
fortalece. Todo pensamiento y accién emana una confianza que
pareceria mas apropiada para una situacion ganadora. Pero to-
dos los grandes inversores saben que es ese tipo de control el que
los inversores deben conservar frente a la adversidad. De lo con-
trario, ese enorme tiburén blanco, que denominamos mercados
bajistas, acabaria haciéndole pedazos.

Mire, amigo mio, el mercado es tanto amigo como enemigo.
Los que llegan a dominar el juego saben cémo tratar el mercado
en ambas situaciones. Con unas pocas acciones, sencillas pero
potentes, que detallaremos a continuacién, también usted sabrd
hacerlo. Queremos que todos nuestros lectores sepan lo que es
la grandeza. Y no podré considerarse grande hasta que sepa, sin la
minima sombra de duda, como manejarse frente a los desastres.
A continuacidn, le explicamos cémo lo hacemos nosotros.

Cémo manejar el monstruo del hueco alabaja

1. Cuando el valor inicie su sesién, controle su actividad du-
rante un periodo completo de cinco minutos. No tiene que
hacer nada durante este tiempo. No tiene que vender. No
tiene que comprar més. Su tinica accién consiste en con-
trolar la triste cotizacién de su valor. Consejo: los creado-
res de mercado y los especialistas tienden a generar exce-
sivos huecos bajistas en los valores para asi comprarlos
baratos, por lo que vender sus acciones hacia arriba du-
rante los primeros cinco minutos de cotizacion es estadis-
ticamente poco inteligente. No queremos decir con eso
que el valor no pueda o no vaya a cotizar mas bajo. Esta
accidbn simplemente evita que el inversor salte al lado
vendedor junto con el resto del rebafio. El panico, que al-
canza habitualmente su punto lgido durante los cinco
primeros minutos de cotizacién, no es el estado mental en
el que el inversor tiene que actuar y mucho menos vender.
Regla: nunca venda sus acciones en estado de pénico.
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Hay momentos en los que vender es la alternativa correc-
ta._Simplemente, no ganamos ni ganaremos siempre,
Pero tinicamente debe vender cuando lo haya pensado
tranquila y claramente, en un estado controlado. Esperar
a que pasen cinco minutos antes de actuar le ayudard a
cumplir este objetivo. Mirelo de esta manera. Usted ya
estd machacado, A menos que esté operando con un valor
de internet de precio elevado, cinco minutos adicionales
no le romperidn mucho mis,

Después de pasados cinco minutos, distinga el minimo
del dia (el precio més bajo al que se ha cotizado el valor
durante los primeros cinco minutos). Este sera el precio
mds importante de su vida durante la media hora si-
guiente.

Venda, como minimo, la mitad de sus acciones cuando el
walor se cotice por debajo del minimo de los cineo minutos
(el minimo del dia establecido después de los primeros
cinco minutos). ¢Por qué, a veces, es aceptable vender
s6lo la mitad? Porque el minimo de los treinta minutos
(no el de los cinco minutos) es el que realmente importa.
Hasta que no permitamos que el valor cotice durante me-
dia hora, no le habremos dado realmente la oportunidad
de remontar. Entonces, ¢por qué vender la mitad al supe-
rar por debajo el minimo de los cinco minutos? Sélo por
si se da la circunstancia de que el valor siga cayendo en
picado durante los primeros treinta minutos de cotiza-
cién. Tenga en cuenta que lo que estamos dandole son
solo ideas generales. No pretendemos ser esttipidos. La
verdad del tema es que tenemos un problema y estas ac-
ciones no son otra cosa que control de dafios. Vender la
mitad del problema es algo que siempre proporciona ma-
yor claridad. Cuanto menos atados estemos, mejor. Esta
es la razén por la cual desprendernos de la mitad de nues-
tro dolor de cabeza es el mejor camino a seguir, si el valor
cae por debajo de un nuevo minimo diario después de que
hayan transcurrido cinco minutos. Nota: no deberia pa-
sarse por alto que para muchos inversores es mejor ven-
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der todo el lote llegado este punto. La opci6én de vender
1a mitad deberia tenerla en cuenta inicamente en el caso
de huecos bajistas que no sean excesivamente pronun-
ciados.

4, Despuiés detreinta minutos de cotizacion, distinga de nue-
vo el minimo del dia. Tenga en cuenta ahora que este mi-
nimo de treinta minutos sera o bien més bajo que el mini-
mo de cinco minutos, o sera el mismo. Si el valor cae por
debajo de su minimo de cinco minutos antes de que ha-
yan transcurrido los treinta minutos, el minimo que utili-
zaré el inversor después de distinguir el de treinta minu-
tos serd inferior. Si no se viola el minimo de cinco minutos
durante la primera media hora, el minimo de cinco minu-
tos serd el mismo que el minimo de treinta minutos.

5. Vendatodo lo que tenga del valor cuando el valor descien-
da por debajo del minimo de treinta minutos (establecido
durante los primeros treinta minutos de cotizacion). Ten-
ga presente que ésta es la verdadera linea a trazar en la
arena. Igual que hemos explicado en la secci6n de este li-
bro dedicada a comprar y vender con huecos, lo que suce-
de después de los primeros treinta minutos de cotizacion
lo dice todo. Si el valor avanza hacia un nuevo maximo del
dia después de su primera media hora de cotizaci6n, la
fuerza es auténtica y deberia ser respetada. Si el valor cae
hacia un nuevo minimo del dia después de la primera me-
dia hora de cotizacion,; vigile. Ese valor debe ser elimina-
do. Nada de y si, o de peros. iFuera!

6. Utilice el método del stop arrastrado. Esta esla accién que
deberia tomar el inversor si el valor consiguiera permane-
cer por encima de su minimo de treinta minutos a lo large
de toda la jornada. Nota; algunos inversores optan por
mantener el stop en el minimo del dia del desastre. Es
decir, no utilizan el método del stop arrastrado. Su punto
de visia es que mientras el valor permanezca por encima
del hueco bajista, se puede considerar que ha tocado fon-
do. A veces, esta postura mejora el resultado. Pero el ries-
go que corre el inversor al hacerlo es posib]glinente perder
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la oportunidad de minimizar para siempre las pérdidas.
He descubierto que esta alternativa resulta més 1itil en
valores tecnol6gicos destacados que crean huecos bajis-
tas, como Intel, Dell o Microsoft.

Una postura agresiva

Algunos de los inversores mis agresivos utilizardn la regla de los
cinco minutos bacia arriba para aumentar la posicién del valor
con pérdidas. En otras palabras, si el valor supera el maximo es-
tablecido durante los primeros cinco minutos de cotizacion,
compran mds de ese valor con la idea de vender esa nueva com-
pra varios niveles més arriba. Esta estrategia agresiva que ense-
flamos en nuestros seminarios es lo que se denomina jugada
bala, y a menudo ayuda a los inversores astutos a reducir sus
pérdidas. Sin embargo, es importante darse cuenta de que la re-
gla de venta de los cinco minutos permanece intacta. La tinica
diferencia aqui estriba en que se produce una compra adicional.
El lado vendedor de la ecuacién permanece inalterado. Es sélo
una nota para los inversores de perfil agresivo.

Signos de peligro inminente

Nunca podremos evitar que se produzean desastres, pero hay
momentos en que los signos evidentes de peligro inminente pue-
den alertarnos, antes de que ocurra la debacle. Conocer estos
sintomas puede ahorrar al maestro de la inversién miles y dece-
nas de miles de délares a lo largo de toda su vida. No sélo eso, en
el escenario correcto, el inversor astuto puede incluso utilizar al-
gunos de estos signos de alarma como una forma de obtener be-
neficios. Afrontémoslo. A veces, a los buenos inversores les ocu-
rren cosas malas, pero conocer y controlar la aparicién de las
sefiales de alarma que mencionamos a continuacién le garanti-
zara que estas cosas malas le sucedan con mucha menos frecuen-
cia que a los demés. Conozca detalladamente cada signo porque
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le salvaran su vida financiera. Y estoy dispuesto a apostar lo que
quiera a que lo hardn mas de una vez.

Las sefiales de que el peligro es inminente son:

» El valor pierde la mayoria de lo que ha ganado durante las
iltimas dos horas de cotizacion.

» El valor cierra en su minimo o cerca de él, después de ini-
cialmente haberse mantenido decentemente arriba.

« El valor produce poco o ningtin beneficio, con un volumen
de negociacion por encima de la media diaria.

= El valor abre con hueco alcista excesivo y luego cotiza por
debajo del maximo de la barra anterior.

« El valor esta batallando en la misma 4rea de precio que de-
sencadeno el declive anterior.

* Un importante creador de mercado (como GSCO, SBSH o
MLCO) esta vendiendo el valor de forma regular a lo largo
del dia.

Estos son algunos de los signos que suelen preceder el peli-
gro. Bisquelos. En el juego de la venta en corto (short selling),
venda.

———— e e ———————

S E——




i




:"’fT

R o

Tercera parte

:
3
g
m







e — e =
ER ST o hiras
o = A

==

A

P
s

17

Como unirlo todo

Cémo unirlo todo utilizando gréficos diarios

Avnet, INC. (AVT)

Este grafico diario de Avnet, Inc. (AVT) (figura 17.1) muestra el
poder dela 200 SMA, combinada con diversos hechos mas:

1. La 200 SMA (media mévil) actiia a modo de resistencia.
La RB (barra reversa) bajista, con una cola de tope, revela
]a existencia de grandes vendedores.

9. Una NRB (barra de rango estrecho) que cierra por enci-
rma de su precio de apertura pone fin a la caidade AVT en
la zona de un hueco anterior. Consejo: una NRB que cie-
rra por encima de su precio de apertura es excepcional-
mente potente. Tampoco deberia olvidarse que los huecos
actian 2 menudo como dreas de soporte y/o resistencia.

3. Después de alcanzar un nuevo maéximo, el retroceso de
AVT termina bruscamente con un hueco bajista hacia la
200 SMA con volumen climético.
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FIGURA 17.1
Daily  (Righ) AYNET. INC Bar Volumo MA [P=200)
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Broadcast.com (BRCM)

1. BRCM (figura 17.2) llega a su tope y sigue con una caida |
importante. Consejo: los topes seguidos de grandes caidas |
actlian como puntos muy significativos de resistencia '
cuando vuelven a ponerse a prueba.

2. BRCM forma una RB alcista con una cola de fondo, reve-
lando la existencia de grandes compras. Esta 4rea se con-
vierte en un punto clave de referencia para una nueva
prueba. % b

3. BRCM vuelve a poner a prueba su anterior minimo con i
volumen climético, confirmando un soporte principal de
precio. A destacar que el anterior avance sefialado como
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FIGURA 17.2

Daily (Right) BROADCTAST.COM Ber Volums

Fuente: The Executioner.com
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«A» era casi un ciento por ciento de retroceso del declive
anterior. Esto aumentaria las probabilidades de que

BRCM se detuviese en el minimo anterior.

4. Un RB bajista, con una cola de tope en el méximo ante-
riar, revela la existencia de fuertes ventas. Consejo: los in-
versores agresivos suelen comprar en RB que formen un
soporte principal y venden en corto en RB que forman

una resistencia mayor.
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BMC Software (BMCS)

1. La explosiva recuperacién de BMCS (figura 17.3), desen-
cadenada a partir de un hueco profesional, se detiene en
seco en la 200 SMA plana.

2, BCMS toca fondo después de experimentar un retroceso
del 50 por ciento, una caida de entre tresy cinco barras, y
una RB alcista con una cola de fondo. El hecho de que to-
dos estos acontecimientos graficos se produzean simult-
neamente, representa un marco de compra muy atractivo.

3. Después de otra caida de entre tres y cinco barras, BMCS
encuentra un apoyo mayor simultineo en su anterior
maximo y en su 200 SMA.

FIGURA 17.3

BMC SOFTWARE (BMCS)
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4, La RB alcista con una cola de fondo, es seguida por dos
RB que estan también en la 200 SMA. La segunda NRB
que cierra por encima de su precio de apertura es la sefial
clave de que BMCS esta a punto de despegar.

Advanced Fiber Communications (AFCI)

AFCI (figura 17.4) demuestra lo potente que puede llegar a ser el
soporte menor de precio en combinacién con otros hechos:

1. AFCI retrocede hacia su soporte menor de precio y su 20
SMA esté en alza y sube. La cola de fondo sugiere grandes
compras.

FIGURA 17.4

ADVANCED FIBER COMM (AFCI)

Los topes a corto plazo
se conviertan en soporte
menor de precio
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2. Después de alcanzar un nuevo méximo, AFCI retrocede
de nuevo hacia el soporte menor de precio y su 20 SMA
en alza para formar una RB alcista con una cola de fondo. ]
Consejo: el primer retroceso a partir de un nuevo maximo u).
es tipicamente una posibilidad de compra.

Biogen, Inc. (BGEN)

A mitad de junio, BGEN (figura 17.5) presentd una oportunidad
de compra muy interesante para el maestro de la inversién que
estaba alerta en aquel momento. En el punto 1, BGEN retrocede
para poner a prueba su anterior minimo en el punto A. Consejo:
los minimos anteriores actian a modo de soporte principal de

FIGURA 17.5

BIOGEN, INC. (BGEN)
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precio, sobre todo si vienen seguidos de roturas hacia nuevos
maximos. Lo que resulta més atractivo es el hecho de que BGEN
forma una RB alcista que cierra por encima de su apertura con
una cola de fondo. El maestro de la inversién compra bien en la
RB alcista, o bien al dia siguiente en el punto B.

-

Computer Associates International (CA)

1. CA (figura 17.6) rebota al alza en su 20 SMA justo des-
pués de formar dos NRB. Consejo: los maestros de la in-
version comprardn en una NRB que cierra por encima de
su apertura. Véase la figura 17.6.

2. Después de moverse hacia un nuevo méximo, CA retrocede

FIGURA 17.6
Daily (Right) COMPUTER ASSOC INTL Bar Voluma MA (P

La brusca caida Nugvao.

desde este maximo 2 T

establece este punto 1 bt [
como resistencia mayor

Fuenta: The Executionercam
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de nuevo a su 20 SMA, forma otra NRB que cierra por
encima de su precio de apertura y luego remonta.

CA remonta para poner de nuevo a prueba su méximo
anterior, formando una NRB tipo Doji que conduce rapi-
damente a una caida de dos délares mis. Consejo: tenga
presente que con cada nuevo méximo se inicia un nuevo
juego. Después de cada nuevo méximo, el maestro de la
inversion intenta comprar a la siguiente caida, siempre y
cuando tengan lugar uno o mas de esos acontecimientos,

Concord EFS (CEFT)

Este grifico diario de CEFT (figura 17.7) presentaba un escena-
rio casi perfecto para una compra clave.

1,

CEFT se recupera decididamente hacia un nuevo méxi-
mo. Esta firme recuperacién le dice al maestro de la in-
version que el siguiente retroceso representa una oportu-
nidad de compra, siempre y cuando tengan lugar uno o
mas acontecimientos.

CEFT experimenta una caida de entre tres y cinco barras
hacia el soporte menor de precio. Dos NRB con colas pe-
quefias se materializan cerca de la 20 SMA. Todos estos
acontecimientos, alineados en el mismo punto, presentan
una oportunidad de compra muy atractiva. El maestro de
la inversién compra CEFT en la préxima ocasién en que
CEFT cotiza por encima del méximo anterior, luego de-
termina su stop entre 1/16 y 1/8 por debajo del minimo
miés bajo de la caida de entre tres y cinco barras.

Sigue entonces un movimiento de cinco puntos hacia
arriba. Consejo: cuanto mayor sea el niimero de aconteci-
mientos, mayor serd el movimiento esperado.

e e )
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FIGURA 17.7

CONCORD EFS (CEFT)

Fuente: The Executioner.com

Computer Sciences (CSC)

CSC (figura 17.8) muestra tres acontecimientos, todos ellos opor-
tunidades de negocio:

] b ---.“',- f:d'."_ L
= -

o v

'?I g 1. Después de que CSC alcanza un nuevo méximo, una cola
s alcista detiene el retroceso en su 200 SMA. El maestro de
; h la inversién compra por encima del méximo de la barra
"r ! con la cola. -

= 2. Después de otro maximo, CSC experimenta una caida de

entre tres y cinco barras para volver a poner a prueba su
minime anterior y su 200 SMA. Esto conforma un esce-
nario de compra casi perfecto. El maestro de la inversién
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FIGURA 17.8

. COMPUTER SCIENCES (CSC) _

El gran volumen confirma la fuerza
dal movimiento

Junln

Fuente: The Executioner.com

compra tan pronto como CSC cotiza por encima del méaxi-
mo de la barra anterior. '

3. Después de un nuevo méaximo, CSC retrocede hasta el so-
porte menor y forma una NRB. El maestro de lainversién
compra por encima de la NRB.

Doubleclick (DCLK)

DCLK (figura 17.9) muestra el poder del soporte y la resistencia
mayores combinados con otros acontecimientos.

1. DCLK cae con volumen climatico para acabar su declive.
No representa una oportunidad de inversion, pero sirve
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FIGURA 17.9

POUBLECLICK, INC. (DCLK)

Gran volumen

|"|I|I|llhllll..l

Fuente: The Executioner.com

para llamar la atencién, particularmente después del an-
terior aumento de volumen que proporciond el primer
signo de que habia grandes compradores interesados.

. DCLK se recupera hacia su anterior médximo, lo que sirve

como resistencia mayor. La formacién de la RB bajista en
la resistencia mayor establece una oportunidad de venta
en corto. Consejo: los maestros de la inversién suelen en-
trar en RB hacia el final de la jornada.

DCLK experimenta un retroceso del ciento por ciento. La
formacién de una RB alcista a partir del soporte mayor
establece el escenario para una compra perfecta. El maes-
tro de la inversién compra en la RB o por encima del
maximo de la RB al dia siguiente, Nota: el maestro de la
inversion intentaria vender en la resistenciamayor.
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Immunex corp. (IMNX)

Este grafico diario de IMNX (figura 17.10) muestra diversos
acontecimientos, muy potentes, que habrian servido como sig-
nos o sefiales clave para el maestro de la inversion:

1. La barra de tope tipo Doji desencadend una caida muy
severa para IMNX. Consejo: los topes que desencadenan
caidas bruscas tienden a actuar como resistencia mayor
cuando vuelven a ponerse a prueba.

2. IMNX detiene su caida después de cerrar el hueco que
formé un mes antes. Consejo: los huecos actian como zo-
nas de soporte y resistencia.

FIGURA 17.10

IMMUNEX CORP (IMNX )

Volumen climética

Fuernie: The Execuﬁ-t.:mr,mm
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IMNX pone de nuevo a prueba su anterior maximo, que
actiia ahora de resistencia mayor.

IMNX experimenta una caida de entre tres y cinco barras
hacia su minimo anterior, que actia como soporte mayor.
A destacar que en este retroceso IMNX forma una RB
alcista perfecta con una cola. El maestro de la inversién
compra el dfa de la RB, o por encima del méximo dela RB
al dia siguiente.

Cémo unirlo todo utilizando graficos intradiarios

Broadcom Corporation (BRCM)

El grafico de quinee minutos de BRCM (figura 17.11) demuestra
el poder de la 200 SMA combinada con momentos de reversion.
Una rapida ojeada bastard para constatar que la 200 SMA actu6
como resistencia en cuatro puntos distintos:

1.

2.

Poco después de tocar 1la 200 SMA, BRCM abre un hueco
bajista y cae cuatro puntos.

Después de crear un hueco al alza hasta 1a 200 SMA o la
apertura del dia siguiente, BRCM empieza otra gran cai-
da que toca fondo con una cola en el momento de rever-
sion de las 10:30 am.

Queda de nuevo en agua de borrajas una remontada a la
200 SMA plana, con la barra de tope cerrando por debajo
de su apertura. Consejo: una 200 SMA plana actuard
como una resistencia de mayor importancia a una SMA
con pendiente.

Un profundo retroceso del 40 por ciento toca fondo hacia
la 1:30 p.m., momento de reversién, y una NRB, que cie-
rra por encima de su apertura, dispara otra remontada
hacia la 200 SMA.

BRCM abre al dia siguiente cerca de la 200 SMA y si-
gue un nuevo declive en la zona de reversién de las
10:00 a.m. i
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FIGURA 17.11

Intraday  (Right) BROADCOM CORP 'A’ (15-Min) Bar
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Fuente: The Executioner.com

Cémo unirlo todo utilizando diversos plazos de tiempo

Cybercash, Inc. (CYCH): Utilizacion del grafico diario para
determinar la accién a seguir

Una ojeada al grafico de quinee minutos de CYCH (figura 17.12)
revela una base de movimientos laterales de diversos dias de du-
racion. Consejo: comprar cuando se producen roturas de canales
laterales intradiarios es una estrategia de inversion de bajo ries-
go. Tenga en cuenta que el maestro de la inversién estudia ahora
una imagen mas detallada de los 1iltimos dos dias de cotizacién
de CYCH.
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FIGURA 17.12

CIBERCASH, INC. (CYCH)
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Fuente: The Executloner.com

El maestro de la inversién compra CYCH en la rotura del
tope del canal lateral. No debe olvidarse que parte de esta
base es la NRB vista en el grifico diario. Realizada la
compra, el maestro de la inversién intradiaria establece
un stop mental por debajo de la barra de rotura. Véase
«S» en la figura 17.12. Consejo: los valores que avanzan
hacia un nuevo maximo diario después de treinta minu-
tos de cotizacién tienden a comportarse con robustez a lo
largo de la jornada. Repase la regla de la compra de los
treinta minutos mencionada en el capitulo 14.

5. Cuando CYCH explota hacia arriba, el maestro de la in-
version es consciente de la 200 SMA por arriba. Elvolu-
men climatico indica finalizacion del movimiento cerca
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de la 200 SMA, que es donde el maestro de la inversién
intradiaria buseca ofrecer (vender) el valor, consiguiendo
un beneficio de 1,25 délares por accién. Consejo: una 200
SMA por arriba detendra normalmente en seco una recu-
peracion intradiaria. La figura 17.13 nos cuenta la his-
toria.

Cybercash, Inc. (CYCH): Utilizacién del grafico
de 15 minutos para determinar cuando entrar en accién

Este grafico de dos minutos de CYCH (figura 17.13) demuestra el
efecto que la 200 SMA del grafico de quince minutos tiene sobre

FIGURA 17.13

" CIBERCASH, INC. (CYCH)
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la recuperacién intradiaria del valor. No es de sorprender que
CYCH caiga bruscamente, Consejo: la 200 SMA por arriba es
una excelente guia para que los maestros de la inversién intra-
diaria realicen beneficios. Tenga en cuenta que esta tactica fun-
ciona asimismo en sentido contrario.

Cybercash, Inc. (CYCH): Utilizacién del grifico de dos
minutos para mayor precisién

El grafico diario resultante de CYCH (figura 17.14) muestra como
se llena un hueco, lo cual constituye otra poderosa razén de ven-

ta para el maestro de la inversién. Consejo: Los huecos actian

FIGURA 17.14

CIBERCASH, INC. (CYCH)

Hueco llenado
casl por
complato

Fuente: The Executioner.com
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como zonas de soporte y resistencia. En este caso, la zona del
hueco bajista es una forma de resistencia.

Cybercash, Inc. (CYCH): Utilizacién del grafico diario
para determinar el punto de venta

Este grifico diario de CYCH (figura 17.15) muestra ¢émo un
maestro de la inversion puede capitalizar el concepto de volu-
men climatico combindndolo con el de soporte mayor. Mostra-
remos también cémo el maestro de la inversioén utiliza diversos
plazos de tiempo para tomar decisiones mas inteligentes.

FIGURA 17.15

CIBERCASH, INC, (CYCH) :‘

Volumen climéatico

Fuente: The Executionercom
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CYCH cae desde la zona de su 200 SMA. La caida finaliza
con un gran aumento de volumen. El maestro de la inver-
sién toma nota mentalmente de la fuerte recuperacion
que sigue. Consejo: un minimo anterior del que surge una
brusca recuperacion servird siempre como area clave de
soporte mayor en una nueva prueba.

, La 200 SMA actiia como resistencia y acaba desencade-
nando otra fuerte caida.
CYCH crea un hueco bajista con el volumen climatico y
conserva un soporte mayor de precio. El dia después del
hueco es a la baja, se forma una RBA, que sefialala cerca-
nia de que esta a punto de producirse una fuerte remon-
tada. El maestro de la inversion decide comprar por enci-
ma del méximo de la NRB, pero cambia primero al

FIGURA 17.16

CIBERCASH, INC. (CYCH)

Euente: The Executianef.com
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gréfico de cinco y/o quince minutos para obtener una vi-
sién mas detallada.

Cybercash, Inc. (CYCH): Utilizacién del grafico diario
para ver el resultado

Este grifico diario final de CYCH (figura 17.16) muestra lo im-
portantes que pueden ser los huecos como zonas de resistencia.
A destacar lo abrupto que era el declive.

Tres eximenes para el maestro de la inversién

Examen 1: Lexmark International (LXK): Busque los
cuatro acontecimientos destacables

Preguntas

Este gréfico diario de LXK (figura 17.17) contiene cuatro aconte-
cimientos clave. {Puede identificarlos?

1
2
3.
%

Respuestas

1. Escenario de compra clave acentuado por una barra de
rango estrecho (NRB). El maestro de la inversién compra
LXK por encima del maximo de la NRB, con un stop ini-
cial situado 1/16 por debajo del minimo de la NRB. El
maestro de la inversién vende en la barra de reversién
unos 13 délares por encima. Nota: en el grafico, todas las
ventas aparecen sefialadas con una «V». L
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FIGURA 17.17

Dally  (Righ® LEXMARK INTL GROUPA' Bar Volums W
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Fuents: The Exscutiarnercom

9. Escenario de compra clave a partir de la 20 MA en alza.
El maestro de la inversién compra en el punto 2, con un
stop inicial por debajo del minime de la barra anterior o
de la actual. El maestro de la inversién se ve obligado a
salir al dia siguiente con una pérdida de varios puntos.

3. Escenario de compra clave justo después de la 20 MA en
alza. El maestro de la inversién compraen el punto 3, con
un stop inicial por debajo del minimo de la barra ante-
rior. El maestro de la inversién vende cerca del méiximo
anterior en el escenario mortal Doji, con un beneficio de
casi 6 dolares. Consejo: el maestro de la inversion protege
los beneficios de cada inversion utilizando la regla de un
délar y el método de stop arrastrado.

4, FEscenario de compra clave acentuado por una cola alcis-

ST Ak Y R e
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te, a partir de la 20 MA en alza y un soporte menor. El
maestro de la inversién compra en el punto 4, con un stop
inicial por debajo del minimo de la barra anterior. El
maestro de la inversién vende cerea del anterior méximo
para obtener un beneficio de entre 4 y 5 délares.

Examen 2: Concentric Network (CNCX): Busque los seis
acontecimientos destacables

Preguntas

Este gréfico diario de CNCX (figura 17.18) contiene seis aconte-
cimientos clave, {Puede identificarlos?

1L
2.
3.

tn

Respuestas

Escenario de compra clave acentuado por una barra re-
versa (RB) alcista con una cola. El maestro de la inver-
si6n compra en o por encima de la RB.

Barra reversa alcista con una cola. Esto sugiere que los
compradores se muestran muy activos en la zona de pre-
cios situada entre 26 y 28 ddlares. Tenga presente que no
es un acontecimiento que sefiale una oportunidad de
compra. S6lo sirve como signo de dénde los compradores
se muestran activos. Consejo: comprar en o por encima de
una RB alcista deberia realizarse tinicamente en un retro-
ceso a partir de un nuevo maximo. CNCX se ha situado,
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de hecho, por debajo de su anterior minimo, calificindolo

asi como valor con tendencia a la baja.

FIGURA 17.18

CONCENTRIC NETWORK {CNCX)

Prueba de
| -SOPOE

Volumen climatico =

Fuente: The Execulioner.com
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3. Escenario deventaclave en la resistencia menor de precio.
Este escenario de venta estd acentuado por una barra de
rango estrecho (NRB). El maestro de la inversién vende
en corto CNCX por debajo del minimo de 1a NRB.

4. Barra derango estrecho (NRB) en soporte mayor de precio
poco después del volumen climdtico. El maestro de la in-

* versidn compra agresivamente por encima de la NRB.

5. Nuevo mdximo con una cola. No es un acontecimiento
que sefiala una oportunidad de venta. El nuevo méximo
indica solamente que se puede comprar CNCX al siguien-
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te retroceso, siempre y cuando se materialicen uno o més
acontecimientos.

Retroceso del cincuenta por ciento, estableciendo un esce-
nario casi perfecto de compra clave, acentuado por una
barra de rango estrecho (NRB). El maestro dela inversion
compra por encima de la NRB.

Examen 3: Costco Companies (COST): Busque
los seis acontecimientos destacables

Preguntas

Este grafico diario de COST (figura 17.19) contiene seis aconteci-
mientos clave. ¢Puede identificarlos?

1.

D oA 8

Respuestas

1.

El volumen elimdtico detiene la caida de COST, estable-
ciendo una zona potencial de soporte de precio. No se tra-
ta de un acontecimiento que indique una oportunidad de
compra. .

Escenario de venta clave, acentuado por una barra de
rango estrecho (NRB). El maestro de la inversién vende
en corto COST por debajo de la NRB.

Escenario de compra clave justo en el soporte mayor de
precio y la 200 SMA. Deberia destacarse que esta nueva
puesta a prueba del minimo anterior puede édénsiderarse




Como unirlo todo - 477

FIGURA 17.19

COSTCO CORL (COST)

Nuevo
maximo “Tl

1 - 5000080

" Fuente; The Executionercom

también como un retroceso del ciento por ciento. El maes-
tro de la inversion compra en la préxima ocasién en que
COST cotiza por encima del maximo del dia anterior.

4, Barra reversa (RB) con una cola negativa en una resis-
tencia de precio mayor. A destacar que al dia siguiente,
COST abri6 con un hueco bajista superior a dos puntos.

5. Escenario de compra clave. Mientras que este escenario
no se correspondia con ningin otro acontecimiento, la
barra tipo Doji que sefialaba el fondo, era una indicacién
clave de que era probable que se materializara una recu-
pera.cién.

6. Escenario clave de compra con una serie dz; colas alcis-
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tas. Consejo: el primer retroceso después de un nuevo
méaximo representa una oportunidad de compra, siem-
pre y cuando se materialicen uno o més de los aconteci-
mientos,
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ESP

El futuro de las plataformas electrénicas de inversion

Una herramienta de inversién de la préxima
generacion :

El maestro de la inversién que ha trabajado duro para adquirir
las habilidades necesarias para participar con éxito en el merca-
do se percata de que uno de los retos clave de la inversién a corto
plazo es descubrir oportunidades de inversién de calidad, o esce-
narios, en el mismo momento en gue deberia llevarse a cabo la
accién. Mientras que los inversores a plazos més largos invierten
basandose en gréficos diarios y semanales, €l inversor profesio-
nal a corto plazo suele tomar decisiones de inversién en base a
graficos intradiarios de rdpido movimiento. Debido a ello, el in-
versor a corto plazo debe ser capaz de, rdpida y eficientemente,
identificar oportunidades de inversién cuando se producen a lo
largo de la jornada bursdtil.

El inversor a corto plazo en fase de formacién es habitual-
mente capaz de identificar oportunidades de inversién de cali-
dad, pero sélo después de que es demasiado tarde para empren-
der una accion, en la mayoria de los casos. Cuando el inversor
repase centenares, e incluso miles de graficos intradiarios de va-
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lores, advertird muchas oportunidades rentables que ha dejado
pasar minutos o incluso horas antes.

La ineludible realidad es que sdlo encontrarid unas pocas
oportunidades de calidad en el momento adecuado en las que
poder emprender una accion e iniciar una inversién de éxito.
Pero aun muchos inversores en fase de formacién debilitan su
criterio de entrada con tal de «crear» oportunidades, lo que, na-
turalmente, tiende a deteriorar, mas si cabe, su rentabilidad in-
versora. Ahi es donde los avances tecnolégicos pueden resultar
de gran ayuda.

Los maestros de la inversion aprovechan todas las herramien-
tas que la tecnologia les ofrece para mejorar la seleccién y el mo-
mento de sus inversiones. Tenga presente que los maestros de la
inversién no confian tinicamente en la tecnologia como un punto
de apoyo, esperando beneficiarse de ella sin obtener los conoci-
mientos necesarios. Eso no puede ocurrir nunca, por avanzada
gue sea la tecnologia. Los maestros de la inversién, mas bien, uti-
lizan la tecnologia para mejorar atin mas sus habilidades para ob-
tener rentabilidad del mercado. Esperamos que capte este impor-
tante condicionante, puesto que los cementerios financieros estin
llerios de inversores que erréneamente crefan que lo tinico que
necesitaban para convertirse en inversores de éxito era el tiltimo
grito tecnoldgico. Nada sustituird jamés los conocimientos y las
habilidades. El principal objetivo de la tecnologia es utilizar con
mayor eficiencia esos conocimientos y habilidades.

Habiendo dicho esto, la aparicién de potentes sistemas elec-
tromicos y de la tecnologia de inteligencia artificial han permiti-
do recientemente el desarrollo de nuevas y apasionantes herra-
mientas para ayudar al inversor a corto plazo, y Pristine.com se
ha instalado al frente de estos nuevos y dindmicos cambios con
un producto revolucionario que denominamos ESP.,

Identificacion y alerta automatizada de inversiones

Los alumnos de nuestros seminarios de uno y tres dias de dura-
cién y nuestros servicios de asesoria llevan tiempo reédnociendo
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el valor de los escenarios de inversién, muchos de los cuales apa-
recen detallzados en este libro. Sin embargo, con un universo
compuesto pOF Cerca de 10.000 valores, resulta muy dificil iden-
tificar rapidamente los que satisfacen los criterios de Pristine en
los precisos TYI0mentos en que se presentan las oportunidades de
inversion. Afortunadamente, el poder de la electronica y la tec-
nologia de in teligencia artificial nos ha permitido contrastar mi-
les de valores con respecto a docenas de escenarios de inversién
y sistemas er2 tiempo real, proporcionando una alerta instant-
nea siempre que se identifica una oportunidad Pristine en cual-
quier valor.

El producto ESP utiliza estas nuevas tecnologias para ayudar
a los maestros de la inversién alertdndoles de la presencia de
oportunidades potenciales de inversi6n en cada escenario; estos
sistemas var: desde los métodos a largo plazo (de dos a cinco
dias), como ]a compra y venta de tipo swing, hasta los métodos
de inversién diaria a més corto plazo (de una a dos horas), como
las inversionnes intradiarias en zonas de rotura. Existen actual-
mente cerca de veinte escenarios de inversion distintos progra-
mados en ESP y vamos afiadiendo més continuamente. ESP
alerta, adems, al inversor de la presencia de valores que satisfa-
gan otros criterios més genéricos, que siempre pueden interesar
al maestro de la inversién. Estas alertas adicionales incluyen la
notificacién del momento en que un valor alcanza un nuevo
méximo o minimo a 52 semanas, o el momento en que un valor,
con un aumento de volumen repentino, se ve acompafiado por
un brusco movimiento de precio.

Exploracién y anilisis automatizado de valores
Otra potente caracteristica de ESP es su capacidad de explora-
cién y andlisis. ESP examina continuamente todos los valores

basandose en criterios clave como:

« Porcentaje de ganadores y perdedores.
« Puntos ganados y perdidos.
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* Valores més activos sobre la base de su volumen,

* Valores mas activos sobre la base de sus movimientos en el
tltimo minuto transcurrido,

* Valores que alcanzan nuevos méximos o minimos durante
la jornada.

* Valores que se aproximan al punto que desencadena una
oportunidad inversora.

* En ESP hay otros muchos analisis disponibles.

Estas listas se integran facilmente y de manera directa en las
pantallas de sistemas de acceso directo, como Executioner, para
permitir al inversor repasar rdpidamente los graficos intradia-
rios y el estado de Nivel II de los valores candidatos. Las listas se
actualizan continuamente para ofrecer al inversor informacién
precisa sobre la cual tomar decisiones de inversién.

Coémo funciona

El producto ESP ha sido programado para identificar escenarios
clave que se produzean diariamente en el mercado. Un potente
ordenador y los datos obtenidos via satélite se combinan con un
dispositivo de inteligencia artificial para definir las bases y des-
cubrir oportunidades inversoras. Cada movimiento y cambio que
se produce en todos los valores se controla continuamente. Me-
diante una tecnologfa cliente/servidor e internet, las alertas ylos
resultados de la exploracién que lleva a cabo ESP se emiten ins-
tantaneamente hacia el ordenador del inversor, en el momento
en que se producen a lo largo de toda Ia jornada. Es importante
destacar que los potentes ordenadores, los sisternas de software y
las bases de datos se conservan en ordenadores internos de Pris-
tine. Internet se utiliza finicamente para transmitir los resulta-
dos, es decir, las alertas y los resultados de la exploracién proce-
sados por el sistema. Por lo tanto, la potencia del ordenador y los
requisitos de ancho de banda necesarios en el aparato del usua-
rio que utilice ESP son minimos.

Somos de la opinién de que la tecnologia de inteligéncia arti-
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ficial empeza rd a desempefiar un mayor papel en los mercados
financieros d € aqui en adelante y que ESP es uno de los primeros
productos quie utiliza plenamente esta tecnologia en beneficio
del inversor activo. ESP mejorar4 la rentabilidad inversora de los
maestros de 1a inversién permitiéndoles concentrar su atencion
en una lista 1Tmés pequena de valores que presentan oportunida-
des potenciales de inversién. Utilizando la inteligencia de ESP,
los maestros de la inversiéon pueden, rapida y eficientemente,
realizar decisiones inversoras sin verse molestados por los proce-
sos complicados e interminables que implican la clasificacién de
los miles de valores disponibles hasta encontrar los escenarios
de calidad descritos en este libro. Como resultado de ello, los
maestros de la inversion son capaces de mejorar drasticamente
sus resultados. Pristine dentro de una caja. Algo maravilloso.
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Conclusion

Usted es un lider

Gracias a nuestra década de compromiso con la formacién de
inversores activos e independientes y nuestra lucha incansable
por la igualdad en Wall Street, mucha gente de todo el mundo
nos considera como sus lideres. La responsabilidad que otorga
miles de seguidores que confian en nuestras ensefianzas y nues-
tra guia es, sin duda alguna, muy grande. Recuerdo sentirme
abrumado poco después de ser arrojado bajo las candilejas de la
comunidad de la inversién de dia. El pensamiento que mis me
dominaba por aguel entonces tenfa que ver con mi propio nivel
de progreso como inversor. «¢Quién era yo para andar dando
consejos y sugerencias?» «<No era aun yo mismo un inversor en
fase de crecimiento y desarrollo?» «¢No sucumbia atn a algunos
de los errores mas evidentes que obsesionaban y atormentaban a
los inversores intradiarios jévenes y viejos?» Por supuesto que si.
Pero las peticiones relacionadas con mi liderazgo, niis conoci-
mientos y mi experiencia no cesaban e, igual que mis seguidores
crecieron, también lo hizo mi deseo de convertirme en més me-
recedor de este respeto mundial.
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Fue solamente después de investigar la palabra «lider» que
me lancé completamente a la tarea de liderar. Lider es una pala-
bra que tiene un significado concreto en cada idioma. Segiin la
historia, podemos seguirle la pista hasta el antiguo Egipto. En
inglés, la palabra lider tiene méas de mil afios de antigiiedad y
poco ha cambiado a partir de su rafz anglosajona, laedere, que
significa «gente que esté de viaje».

Reflexione un instante sobre este significado. Lider es, de he-
cho, una palabra plural, refiriéndose a gente que estd de viaje. No
se refiere a una persona ni aun individuo, sino a gente que estd de
viaje. Esta definicién es lo que me hizo sentir mucho mejor en
cuanto a estar considerado como un lider. Como inversor en cre-
cimiento, sentia que también yo estaba todavia en el viaje v, si,
un viaje que me convertia en un lider. Pero segiin la definicién,
todos somos lideres. Todos somos gente en un viaje. Asi que, en
realidad, yo no soy mis lider que usted. Todo individuo hoy que
lea este libro tiene derecho a decir en voz alta: «Soy un lider»,
siempre y cuando esta persona se encuentre en el camino. Mien-
tras que es cierto que pocos caminos, si alguno, conducen al do-
minio de la inversién, nosotros tenemos que darle las gracias por
dedicar tiempo a estudiar el nuestro.

Tiempo bien invertido

Creemos con todo convencimiento, que el tiempo que ha decidi-
do dedicar a este libro demostrar4 ser un tiempo bien invertido.
No sélo la sabiduria, las lecciones, las habilidades v las técnicas
contenidas en este libro le ayudaran a aleanzar ese estado que
tan carinosamente denominamos maestria en inversién, sino
que le ayudaran igualmente en cualquier otro camino que decida
seguir en la vida. Muy poca gente sabe que lo que se necesita
para disfrutar de una vida inversora de éxito es exactamente lo
mismo que se necesita para disfrutar de una vida de éxito, en
general,

Esperamos y sofiamos con que este libro logre, de alguna
manera, que hoy sea otre ejemplo esporadico de la historia de
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Wall Street en el que el individuo de a pie se equipara con los
influyentes poderosos. Reconocemos que una de las mejores
maneras de escribir el futuro de este sector es compartiendo las
lecciones, las habilidades, las fuerzas, las actitudes y los tan du-
ramente conseguidos avances que llevamos persiguiendo desde
hace una década.

Nuestro deseo apasionado es tanto proteger como compartir
el progreso y los avances que hemos realizado, y queremos ase-
gurarnos de que los que vengan detras nuestro tengan unos
hombros donde apoyarse. Con este libro, espero que lo hayamos
conseguido, de un modo u otro.

Usted «tendra» éxito

A modo de cierre, me gustaria que supiera que estamos comple-
tamente de acuerdo con el filésofo que dijo: «Hay tres tipos de
individuos en este mundo: los que tendrdn, los que no tendrdn y
los que no pueden tener. El primero lo consigue tode. El segundo
se opone a todo. Y el tercero fracasa en todo». Comprar y termi-
nar de leer este libro constituye un vivo testimonio de que usted
no es ni un «no tendrin» ni un «no pueden tener», sino mas
bien, un miembro permanente de ese grupo de los que «ten-
drans». Y con un poco de paciencia y mucho estudio y dedicacion,
conseguird todo lo que se proponga.

El resto depende de usted

Tenga en cuenta, solamente, que mientras que nosotros le he-
mos otorgado los conocimientos, la experiencia no sela va a dar
nadie. Los inversores experimentados no pueden compartir su
madurez con aquellos que desean progresar. Su tnica alternati-
va es facilitarles el conocimiento y las oportunidades para desa-
rrollar sus propias experiencias. Este libro le proporciona los co-
nocimientos y la oportunidad. El resto, amigo mio, depende de
usted. Buena suerte. '
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Indices de valores

NASDAQ 100 Stock Index (Symbol: NDX)

Simbolo Nombre Simbolo Nombre

COMS 3COoM CORP. CIEN CIENA CORP.

ADPT ADAPTEC INC. CTAS CINTAS CORP.

ADCT ADC TELECOM INC. CSCO CISCO SYSTEMS
ADBE ADQBE SYS INC. CTXS CITRIX SYSTEMS
ALTR ALTERA CORP, CMGI CMGI INC..

AMZN AMAZON.COM INC, CMNET CMNET INC.

APCC AMER POWER CONV. COMR COMAIR HOLDGES INC
AMGN AMGEN INC. CMCSK  COMCAST CORP-SPL.
ANDW ANDREW CORP. CPWR COMPUWARE CORP
APOL APOLLO GROUP-A CMVT COMVERSE TECH.
AAPL APPLE COMPUTER CEFT CONCORD EFS.
AMAT APPLIED MATERIAL CNXT COMEXANT SYS,
ATHM AT HOME CORP. CEXP CORP. EXPRESS INC.
ATML ATMEL CORP, COST COSTCO WHOLESALE
ADSK AUTODESK INC., DELL DELL COMPUTER
BEBY BED BATH & BEYOND PAYX PAYCHEXING

BGEN BIOGEN INC. PSFT PEQPLESOFT INC.
BMET SIOMET INC. QCOM QUALCOMM INC.
BMCS BMC SOFTWARE INC. QTRN AUINTILES TRANS
CATP CAMBRIDGE TECH QWsST QWEST COMMUMICAT
CBRL CEBRL GROUP INC. RTRSY REUTERS GRP-ADR
CHIR

CHIRON CORP. RXSD REXALL SUNDOWN
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NASDAQ 100 Stock Index (Symbol: NDX) (Continuacion)

Simbolo Nombre Simbolo  Nombre

ROST ROSS STORES INC. MCHP MICROCHIP TECH.
SANM SANMINA CORP MUEI MICRON ELECTRON
SEBL STEBEL SYSTEMS MSFT MICROSOFT CORP.
SIAL SIGMA-ALDRICH MLHR MILLER (HERMAN)
SscC SMURFIT-STONE CO. MOLX MOLEX INC.

SPLS STAPLES INC. NETA NETWORK ASSOC.
DLTR DOLLAR TREE STORE NXTL NEXTEL COMM-A
EBAY EBAY INC. NWAC MORTHWEST AIRLINES
ERTS ELEC ARTS INC. NOVL NOVELL INC.

EFH ELEC FOR IMAGING NTLI NTL INC.

ERICY ERICSSON LM-ADR,. ORCL ORACLE CORP,

FAST FASTENAL CO. FCAR PACCAR INC.

FHCC FIRST HEALTH GRP. PHSY PACIFICARE HLTH.
FIsV FISERV INC. SPOT PANAMSAT CORF.
GENZ GENZYME-GENL DIV. PMTC PARAMETRIC TECH
GBLX GLOBAL CORSSING SBUX STARBUCKS CORP.
IMNX IMMUNEX CORPR. STEI STEWART ENTERFR,
INTC INTEL CORP. SUNW  SUN MICROSYSTEMS
INTU INTUIT INC, SNPA SYNOPSYS INC.
JDsuU JOS UNIPHASE TECD TECH DATA CORP.
KLAC KLA-TENCOR CORF. TLAB TELLABS INC,

VLT LEVEL 3 COMM INC. USAI LISA NETWORKS INC.
LNCR LINCARE HOLDINGS VRTS VERITAS SOFTWARD
LLTC LINEAR TECH CORP. VISX WVISX INC,

LCOS LYCOS INC. VTS5 VITESSE SEMICOND
MXIM MAXIM INTEGRATED WTHG  WORTHINGTON INDS.
WCOM  MCI WORLDCOM INC. XLNX KILINX INC:

MCLD MCLEQDUSA INC-A YHOO YAHOO INC.

Merrill Lynch 100 Tech (Symbol: MLO)

Simbola Mombre Simbole  Nombre

COMS 3 COM CORP. AAPL APPLE COMPUTER
ADPT ADAPTEC INC. AMAT APPLIED MATERIAL
ADCT ADC TELECOM INC. ASML ASM LITHOGRAPHY
ADBE ADOBE SYS INC. ATHM AT HOME CORP.

AMD ADV MICRO DEVICE ADSK AUTODESK INC.

ALA ALCATEL SA- ADR. AUD AUTOMAIC DATA
ALTR  ALTERA CORP, BANF BAAN COMPANY NV.
AMZN  AMAZON.COM INC. BMCS BMC SOFTWARE INC.
APCC AMER POWER CONV. BRCM BROADCOM CORF.-A
ADL AMERICA ONLINE CDN CADENCE DESIGN
ADY ANALOG DEVICES CEN

CERIDIAN CORP.
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Merrill Lynch 1. 00 Tech (Symbol: MLO) (Continuacicn)
Simbolo Nombre

Simbolo

€SCOo
CTAS
JDEC
JDsuU
KEA
KLAC
LXK
LLTC
LSl
LJ
MXIM
Mu
MSFT
MOLX
MOT
NSM
NTAP
NETA
NN
NXTL
NOK
NT
NOVL
ORCL
PMTC
PAYX
PSFT
PHG
CPQ
CA
€sC
CPWR
DELL
EGRF
EBAY
ECIL
ERTS
EDS
EMC

Norrbre

cis=0 SYSTEMS
CITFRIX SYSTEMS
D E.DWARDS & CO.
DS UNIPHASE
ke INE INC.

| A-TENCOR CORP.
LEX MARK INTL.-A
LINEAR TECH CORP.
gl LOGIC CORP.
LUCENT TECH INC.
MAXIM INTEGRATED
mic RON TECH
w1 ROSOFT CORP,
MOLEX INC.
MO TOROLA INC.
NAT L SEMICONDUCT
NETWORK APPLIANG
NETWORK ASSOC.
NEWERIDGE NETWRK
NEXTEL COMM-A
NOWKIA CORP. -ADR,
NORTEL NETWORKS
NOVELL INC.
ORACLE CORP.
pARAMETRIC TECH.
pay CHEX INC.
pEOPLESOFT INC.
pHILIPS ELEC - NY.
coMPAQ COMPUTER
CcOMPUTER ASSOC.
COMPUTER SCIENCE
cOMPUWARE CORF.
pELL COMPUTER

g+ TRADE GROUP
EBAY INC.

gcl TELECOM

ELEC ARTS INC.

ELEC DATA SYSTEM
£MC CORP/MASS.

ERICY
FDC
Fisv
IT
GTW
GIC
HWP
[NKT
INTC
IBM
INTU
|OM
JBL
QCOM
DSS
RATL
RNWK
SANNM
SAP
SCI
SEG
SEBL
5G|
SLR
SE
5TM
STK
SUNW
SNPS
TECD
TLAB
TER
TXN
uis
VRTS
VTSS
XRX
XLNX
YHOO

ERICSSON LM-ADR.
FIRST DATA CORP.
FISERV INC.
GARTNER GROUP-A
GATEWAY INC.

GEN INSTRUMENT
HEWLETT-PACKARD
INKTOMI CORP,
INTEL CORP,

INTL BUS MACHINE
INTUIT INC.

IOMEGA CORP.

JABIL CIRCUIT
QUALCOMM INC.
QUANTUM CO - DSSG,
RATIONAL SOFTWAR
REALNETWORKS INC.
SANMINA CORP

SAP AG-SPONS ADR.
SCI SYSTEMS INC.
SEAGATE TECH INC.
SIEBEL SYSTEMS

SILICON GRAPHICS

SOLECTRON CORP,
STERLING COMMERC
STMICROELECTRONT
STORAGE TECH,

SUN MICROSYSTEMS
SYNOPSYS INC.
TECH DATA CORP.
TELLABS INC.
TERADYNE INC,
TEXAS INSTRUMENT
UNISYS CORP,
VERITAS SOFTWARE
VITESSE SEMICOND
XEROX CORP,

XILINX INC.

YAHOO INC.

by
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AMEX 0il Index (Symbol: Xxon

Simbolo  Nombre Simbole  Nembre

AHC AMERADA HESS CP. Oxy OCCIDENTAL PETE

ARC ATLANTIC RICH CO P PHILLIPS PETE

BPA BP AMOCO PLC.-ADR, RD ROYAL DUT PE-NYS.

CHV CHEVRON CORP. SUN SUNOCO INC.

COC/A  CONOCO INC.-A X TEXACQINC.

XON EXXON CORP. ToT TOTAL FINA -ADR.

KMG KERR-MCGEE CORP. ucL UNOCAL CORP.

MoB MOBIL CORP. MRQO USX-MARATHON GRP. i

AMEX Biotech Index (Symbol: BTK) I

Simbolo  Nombre Simbolo  Nombre ) J
AMGN  AMGEN INC. IDPH  IDEC PHARMACEUT :
BTGC  BIO-TECH GENERAL IMNX  IMMUNEX CORP. l
BGEN  BIOGEN INC. MEDI  MEDIMMUNE INC. it
CEPH  CEPHALON JNC. MLNM  MILLENNIUM PHARM. |
CHIR  CHIRON CORP. ORG  ORGANOGENESIS £E
CORR  COR THERAPEUTICS PDLI  PROTEIN DESIGN et
GENZ  GENZYME-GENL DIV, VRTX  VERTEX PHARM. il
GILD  GILEAD SCIENCES ' it
.l :":}_. I
AMEX The Street.com Index (Symbol: ICX) il
Simbolo Nombre Simbolo Nombre " 2 b
.UI N
AMZN  AMAZON.COM INC. EN E4L INC., —ﬁ‘, .
AMTD  AMERITRADE HLDNG.  EBAY  EBAY INC. Ly
BYND  BEYONG.COM CORP, EGGS  EGGHEAD.COM INC. i
BVSN  BROADVISION INC. ONSL  ONSALE INC, il
CONW  CDNOW INC. POD  PEAPODINC, e
COOL  CYBERIAN OUTPOST PTVL  PREVIEW TRAVEL '
DRIV DIGITAL RIVER UBID  UBID INC EGRP, I

EGRP E*TRADE GROUP
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CROE Technology Index (Symbol: TXX)

Apéndice 1493

Simbolo Nombre Simbolo  Nombre

COMS 3 COM CORP. LITE LINEAR TECH CORP.
ADCT ADC TELECOM INC, LU LUGENT TECH INC.
ADBE ADOBE SYS INC, ML MICRON TECH.

AOL UN AMERICA ONLINE MSFT MICROSOFT CORP.
AAPL APPLE COMPUTER MOT MOTORQLA INC.
AMAT APPLIED MATERIAL ORCL ORACLE CORP.

CsSCO CISCO SYSTEMS PMTC PARAMETRIC TECH.
CPQ COMPAQ COMPUTER QCom QUALCOMM INC.

CA COMPUTER ASSOC, SEG SEAGATE TECH INC.
CcsC COMPUTER SCIENCE SUNW  SUN MICROSYSTEMS
DELL DELL COMPUTER SNPS SYNOPSYS INC.

GTW GATEWAY INC. TLAB TELLABS INC.,

HWP HEWLETT-PACKARD TXN TEXAS INSTRUMENT
INTC {NTEL CORP. XLNX XILINX INC.

IBEM INTL BUS MACHINE YHOO YAHOO INC, |
The Street.com Net Index (Symbol: DOT)

Simbolo Nombre Simbolo Nombre

AMIZN AMAZON.COM INC. MACR MACROMEDIA INC.
AOL AMERICA ONLINE MSPG MINDSPRING ENTER
ATHM AT HOM CORP. NETA NETWORK ASSOC,
BVSN BROADVISION INC. ONSL ONSALE INC.

CHKF CHECK PQINT SOFT. OMKT OPEN MARKET INC.
CMGI CMGI INC, RNWK REALNETWORKS INC.,
EGRF E*TRADE GROUP RSAS RSA SECURITY INC.
EBAY EBAY INC. SEEK INFOSEEK

INKT INKTOMI| CORP UswB USWEB CORP.

LCOS LYCOS INC. YHOO YAHOO INC. :
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Morgan Stanley High Tech (Symbol: MSH)

Simbolo Nombre Simbolo Nombre

COMS 3 COM CORP. INTU INTUIT INC,

AMZN AMAZON.COM [NC. LU LUCENT TECH INC.
AOL AMERICA ONLINE mu MICRON TECH.
AMAT APPLIED MATERIAL MSFT MICROSOFT CORP.
AUD AUTOMATIC DATA MOT MOTOROLA INC.
BRCM BROADCOM CORP.-A NT NORTEL NETWORKS
£sco CISCO SYSTEMS ORCL ORACLE CORP.

cPQ COMPAQ COMPLTER PMTC PARAMETRIC TECH.
CA COMPUTER ASSOC. F8FT, PEQPLESOFT INC,
CsC COMPUTER SCIENCE SEG SEAGATE TECH INC.
DELL DELL COMPUTER SLR SOLECTRON CORP.
ERTS ELEC ARTS INC. 5TM STMICROELECTRONI
EDS ELEC DATA SYSTEM SUNW  SUN MICROSYSTEMS
EMC EMC CORP/MASS. TLAB TELLABS INC.

FDC FIRST DATA CORP. TXN TEXAS INSTRUMENT
HWP HEWLETT-PACKARD XLMNX KILINX INC.

INTC INTEL CORP. YHOO YAHOO INC. IBM
INTL BUS MACHINE

Dow Jones Industrial Average (Symbol: INDU)

Simbolo Nombre Simbolo Nombre

AA ALCOA INC, GT GOODYEAR TIRE
ALD ALLIEDSIGNAL INC. HWP HEWLETT-PACKARD
AXP AMER EXPRESS IBM INTL BUS MACHINE
T AT&T CORP. P INTL PAPER CO.

BA BOEING CO, JNJ JOHNSON & JOHNSON
CAT CATERPILLAR INC. MCD MCDONALS CORP.
CHV CHEVRON CORP. MRK MERCK & CO.

C CITIGROUP INC. MMM MINNESOTA MINING
KO COCA-COLA CO. JPm MORGAN (J.P)

DIS DISNEY (WALT) CO. MO PHILIP MORRIS CO.
DD DU PONT (EI) PG PROCTR & GAMBLE
EK EASTMAN KODAK s SEARS ROEBLICK
XON EXXON CORP. UK LUMNION CARBIDE

GE GEN ELECTRIC UTx UNITED TECH CORF.
GM GEN MOTORS WMT WMT g

T —— T S e per
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Dow Jones Transportation Average (Symbol: TRAN)

Simbolo MNombre Simbolo Nombre

ABF AIRBORNE FREIGHT NSC NORFOLK SOUTHERN
ALEX ALEXANDER & BALD NWAC  NORTHWEST AIRLIN
AMR AMR CORP. ROAD  ROADWAY EXPRESS
BN BURLINGTON/SANTA R RYDER SYSTEM INC.
CNF CNF TRANSPORTATI LUV SOUTHWEST AIR
CSX CSX CORP. LAL AL CORP.

DAL DELTA AIR LINES UNP UUNION PAC CORF.
FDX FDX CORP. u US AIRWAYS GROUP
GMT GATX CORP. USFC  USFREIGHTWAYS CP.
JBHT  HUNT UB) TRANS YELL YELLOW CORP.

Dow Jones Utllities Average (Symbol: UTIL)

Simbolo Nombre Simbolo Nombre
AEP AMER ELEC PWR. PCG PG&E CORP.
CG . COLUMBIA ENERGY PEG PUB SERY ENTERP
ED CONS EDISON INC. RO RELIANT ENERGY

i CNG CONS NATURAL GAS SO SOUTHERN CO.

I DUK GUKE ENERGY CORF, TAU TEXAS UTIL,

g EIX EDISON INTL. UcM UNICOM CORP.

1 ENE ENRON CORE WwmB WILLIAMS COS INC.

PE PECO ENERGY CO.

) AMEX Airline Index (Symbol: XAL)

Simbolo Nombre Simbolo  Nombre
ALK ALASKA AIR GROUP KIM  KLM-NY SHARES
: AMR  AMR CORP, NWAC ~ NORTHWEST AIRLINES
i} COMR  COMAIR HLDGS INC. LUV SOUTHWEST AIR
i1} CAL CONTL AIR-B AL UAL CORF.

DAL DELTA AIR LINES U US AIRWAYS GROUP
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Interactive WK internet (Symbol: 11X)

Simbolo Nombre Simbolo  Nombre

COMS  3COM CORP. EXDS EXODUS COMM INC.
AMZN. AMAZON. COM INC, HRBC  HARBINGER CORP.
AQL AMERICA ONLINE SEEK INFOSEEK CORP,
ARBA  ARIBA INC. INKT INKTOM| CORF.
ATHM AT HOME CORP. INTU INTUIT INC.

BRCM  BROADCOM CORP-A LvLT LEVEL 3 COMM INC.
BVSN BROADVISION INC. MSPG  MINDSPRING ENTER
CONW  CDNOW INC. NETA NETWORK ASSOC.
CHKP  CHECKPOINT SOFT. NSOL NETWORK SOLUTION
CKFR CHECKFREE HLDGS NOVL NOVELL INC.

CSCo CISCO SYSTEMS ONSL ~ ONSALE INC.

CMGI CMGT INC. OMKT  OPEN MARKET INC.
CNET CNET INC. PAIR PARGAIN TECH.
CPTH CRITICAL PATH PCLN PRICELINE.COM
CYCH CYBERCASH INC. PSiX PSINET INC.

DCLK DOUBLECLICK INC. QCOM  QUALCOMM INC.
EGRP E*TRADE GROUP QWST  QWEST COMMUNICAT
EELN E-LOAN INC. RNWK.  REALNETWORKS INC.
ELNK EARTHLINK NETWORK RTHM  RHYTHMS NETCONNE
EBAY EBAY INC. RSAS RSA SECURITY INC.
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Glosario

Términos de mercado comtinmente utilizados

Accidén: Inversidn que representa parte de la propiedad de una
empresa o de un fondo de inversién. Véase también Va-
lor.

Acumulacién: Término normalmente aplicado a la transferen-
cia de valores en el sector institucional, o a la presién com-
pradora que provoca como resultado el aumento del valor de
la acci6n.

American Depositary Receipts (ADR): Comprobantes mante-
nidos por un banco norteamericano que representan accio-
nes en una empresa extranjera.

Analisis fundamental: Técnica de analisis que observa el estado
financiero, la gestién y el puesto que una empresa ocupa en
su sector para predecir los movimientos de los valores de di-
cha empresa.

Anilisis técnico: Estudio de un valor o de un sector del mercado
que utiliza datos de inversin, como el volumen y las tenden-
cias de precios, para realizar predicciones sobre los movi-
mientos de los valores.
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Apertura con retraso: Retraso en la cotizacién de un valor mas
alla del horario normal de apertura, debido a que las condi-
ciones del mercado, juzgadas por los responsables del merca-
do, exigen ese retraso (es decir, un influjo o desequilibrio de
ordenes de compra o de venta y/o noticias pendientes por
parte de la empresa).

Arbitraje: Técnica de comprar y vender valores bursétiles apro-
vechandose de pequefias diferencias de precio.

Bandas de Bollinger: Lineas fijas por encima y por debajo del
precio medio de un valor bursatil. A medida que aumenta la
volatilidad, se ensanchan las bandas,

Bandera: Una brusca punta de precio, seguida por una consoli-
daci6n lateral con un sesgo hacia la recuperacién. Los precios
normalmente rompen este modelo de consolidacién con un
objetivo igual al mastil de la bandera precedente.

Bear: La persona que piensa que los precios, el mercado, un sec-
tor, eteétera, irdn a la baja.

Beneficio por accidn: Se calcula dividiendo el beneficio entre el
nimero de acciones emitidas.

Beneficios: Ingresos de una empresa después de haber pagado
los impuestos y todos los demas gastos. También denomina-
'do ingresos netos.

Big Board: Nombre alternativo para el mercado de valores de
Nueva York.

Bloomberg-BTRD: Una ECN enfocada hacia las instituciones
mayores ‘que forma parte de la familia financiera Bloom-
berg.

Bono largo: Nombre comtin de un bono a treinta afios emitido
por el Tesoro de Estados Unidos. Se considera un indicador
clave de tendencias en tipos de interés a largo plazo.

Broker-dealer: Empresa bursitil que vende al piblico bonoes u
otros valores bursatiles. El broker-dealer es responsable del
control de los brokers que tenga asociados.

Canal: En chartismo, un canal de precio incluye los precios a lo
largo de una tendencia. Existen tres formas basicas'de dibu-
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jar canales: paralelos, circulares y aquellos que conectan mi-
nimos o MAaximos.

Capitalizacion de mercado: El valor total de mercado de una
empresa o valor bursatil, que equivale al niimero de acciones
por el precio actual de mercado de dichas acciones.

Chicago Board of Trade (CBOT): Un mercado mercantil.

Chicago Board Options Exchange (CBOE): Intercambio esta-
blecido por el Chicago Board of Trade para negociar valores.

Colocacién privada: La venta de valores u otras inversiones di-
rectamente a un inversor. Los valores bursatiles de una colo-
cacién privada no tienen que registrarse necesariamente en
la Securities and Exchange Commission.

Compensar: Comprar o vender un producto o un valor bursatil
para compensar una posible pérdida producida por cambios
de precio en una venta o compra futura.

Compras de cobertura: Transacciones que invierten posiciones
bajistas. En el mercado de valores, por ejemplo, acciones que
se adquieren para sustituir las acciones que previamente se
han tomado prestadas.

Consolidaciéon: Una pausa que permite a los participantes del
mercado valorar de nuevo el mercado y que prepara la escena
para el siguiente movimiento de precio.

Correccion: Movimiento inverso, normalmente a la baja, en el
precio de un valor bursatil, bono, producto, indice, o del mer-
cado de valores en su totalidad.

Cortocircuitar: Medida utilizada por algunas de las principales
Bolsas de valores y mercantiles, para restringir temporal-
mente las transacciones cuando los mercados suben o bajan
demasiado rapido o hasta limites exagerados.

Cotizacién: La demanda para comprar un valor o la oferta para
vender un valor, en un mercado determinado, en un momen-
to determinado.

Cotizacion compuesta: Cantidad total de cotizaciones en todos
los mercados de una accién que aparece en el New York Stock
Exchange o en el American Stock Exchange. Incluye cotiza-
ciones en esos mercados, en los cinco mercados regionales y
en el mercado de valores del NASDAQ,
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Cotizacitén entre mercados: Red de comunicaciones electroni-
cas que une los sistemas de inversién entre mercados de las
siete Bolsas registradas para animar la competencia entre
ellas en valores del NYSE o del AMEX y una o maés de las
Bolsas regionales.

Cotizacion interna: En un sentido, se refiere a la cotizacién le-
gal de un valor bursatil por parte de los directivos de la em-
presa, basandose en informacién disponible al pablico. En
otro sentido, se refiere ala cotizacién ilegal de valores bursé-
tiles por parte de cualquier inversor, basdndose en informa-
cion no disponible al piiblico.

Cuna: Modelo técnico en el que dos lineas convergentes conec-
tan un grupo de picos y depresiones de precio.

Demanda al alza: Esto sucede cuando un creador de mercado
traslada su demanda actual hacia la demanda més elevada.
Es un signo alcista porque el creador de mercado pagard aho-
ra un precio superior a otro creador de mercado en el mismo
momento, con tal de comprar un valor.

Demanda para margen: Una demanda de un broker sobre un
cliente para que deposite dinero o valores. Las demandas para
margen adicional se realizan de acuerdo con la regulacién T,
que rige la cantidad de crédito que los brokers pueden avan-
zar a sus clientes para la adquisicién de valores bursatiles.

Dip: Leve caida de los precios de los valores bursitiles, seguida
por una recuperacion.

Division de acciones: Un cambio destacado en el nimero de
acciones de una empresa que no altera el valor total de mer-
cado de dicha empresa, ni el porcentaje que cada accionista
tiene de la misma. Se emiten acciones adicionales para los
accionistas ya existentes, a un tipo expresado como una ratio.
Una divisién de 2 por 1, por ejemplo, dobla el ndmero de ac-
ciones poseidas. Después de la divisién, los inversores serdn
propietarios de dos acciones por cada una que posefan antes
de la misma. Las divisiones estdn normalmente consideradas
como alcistas.

Doble filo: Perder dinero en ambos lados de un movimiento de
precio. i
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Doble fondo / tope: Accidn relativa al precio de un valor bursa-
til o de una media de mercado en el transcurso de la cual ha
caido (avanzado) dos veces hasta aproximadamente el mis-
mo nivel, indicando la existencia de un nivel de soporte (re-
sistencia) y la posibilidad de que la tendencia a la baja (al
alza) haya finalizado.

Dow Jones Industrial Average (DJIA): Referido con frecuen-
cia como el indice Dow Jones, o el Dow, es el mas conocido y
el indicador mas publicado del rendimiento del mercado de
valores. El Dow realiza el seguimiento de los cambios de pre-
cios de treinta importantes valores industriales que se coti-
zan en el New York Stock Exchange. Su valor de mercado
combinado equivale aproximadamente al 20 por ciento del
valor de mercado de todos los valores que aparecen en el New
York Stock Exchange.

Fecha de operaciéon: La fecha en la que unas acciones fueron
compradas o vendidas. El precio de la transaccién queda de-
terminado por valor neto de cierre en esa fecha. Esta fecha
determina, también, la elegibilidad de dividendos.

Federal Open Market Committee (FOMC): El brazo politico
del Federal Reserve Board. Establece la politica monetaria
que cumpla los objetivos federales de regular el suministro
de dinero y créditos. La herramienta principal del FOMC es
la compra y venta de valores del gobierno, lo que aumenta o
disminuye el suministro de dinero, respectivamente, Esta-
blece también los tipos de interés principales, como el tipo de
descuento.

Flota: El niimero de acciones sobrantes de una empresa para ser
negociadas por el piiblico.

Fondo indexado: Un fondo de inversién que pretende generar
el mismo retorno que los inversores obtendrian si fueran
propietarios de todos los valores de un indice de valores con-
creto, a menudo el indice S&P 500. =

Fondos se:.tnna]es Fondos de inversién que invierten en un
{inico sector de la industria como la biotecnologia, oro, o
bancos regionales. Los fondos sectoriales tienden a generar
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una rentabilidad erratica y a menudo dominan tanto el tope
como el fondo de los grificos de rentabilidad anual de los
fondos de inversién. o

Freno: Indicacién de que en el New York Stock Exchange sehan
instalado frenos en la cotizacién.

Frenos inversores: Uno de los varios «cortocircuitoss adopta-
dos por el NYSE y aprobado por la Securities and Exchange
Commission, como respuesta al crac del mercado de valores
de octubre de 1987.

Fundir: Vender un precio que va al alza o comprar un precio que
va a la baja.

Grafico diario: Grifico donde los periodos se establecen de
modo que sean perfodos de un dia. El precio que se represen-
ta en €l es normalmente el precio de cierre de cada dfa.

Grificos de velas: La actividad de los precios se agrega y se
muestra para periodos concretos de tiempo y se codifica en
forma de velas. Las velas publican visualmente el precio de
apertura y de cierre, el méximo y el minimo del perfodo.

Hojas rosa: Cotizaciones impresas de los precios de oferta y de-
manda de valores OTC, publicados por National Quotation
Bureau, Inc,

Hora y ventas: El ticker de hora y ventas muestra informacién
sobre movimientos concretos a medida que tienen lugar. La
institucién vendedora es la responsable de publicar la opera-
cion (en un espacio de 90 segundos) y los inversores lo utili-
zan para comprender el sentimiento del mercado en un de-
terminado momento.

Hueco de escape o de huida: Situacién que se produce cuando
un valor negociable sale de un rango negocindose a niveles
de precio que dejan una zona de precios donde en un grafi-
co de barras no aparecen transacciones. Estos huecos apare-
cen a la finalizacién de importantes formaciones graficas.

Hueco inverso: Formacion gréfica donde el minimo del dia se
sitda por encima del rango del dia anterior y el cierre est4 por
encima de la apertura del dia, =
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Indexar: Comprar y conservar un conjunto de diversos valores
que se emparejen con el rendimiento de un barémetro am-
plio de los valores del mercado, como el indice S&P 500.

Indicadores de avance econémico: Conjunto formado por once
indices econémicos que ayudan a predecir cambios proba-
bles en la economia en general. Los componentes son empleo
medio, demandas de desempleo, pedidos de bienes de consu-
mo, plazos de entrega mayores, pedidos de plantas industria-
les y equipamiento, permisos de construccién, pedidos en
reserva de perecederos, precios de materiales, precios de va-
lores bursatiles, oferta monetaria M2 y expectativas del con-
sumidor.

Indicadores de retraso econémico: Conjunto formado por sie-
te indices econémicos que tiende a arrastrar acontecimientos
en la economia en general. Estos indicadores son la duracion
del desempleo, la tasa de inventario con respecto a ventas, el
indice de costes laborales por unidad de producto, el tipo de
interés preferencial medio, préstamos pendientes comercia-
les e industriales, la tasa de créditos personales pendientes
con respecto a los ingresos personales, y el indice de precios
al consumo de los servicios.

Indicadores econémicos: Estadisticas clave para analizar las
condiciones de negocio y realizar predicciones.

Indice bursatil de futuros: Contrato para comprar o vender el
valor en dinero de un indice bursatil en una fecha concreta.

Indice compuesto NYSE: Indice que cubre los movimientos de
precio de todos los valores listados en el New York Stock Ex-
change.

Indice de arbitraje: Comprar o vender cestas de valores y ejecu-
tar simultineamente operaciones en futuros sobre indices.
Por ejemplo, si los valores estan temporalmente mas baratos
que los futuros, un inversor de arbitraje compraria valores y
venderia futuros para obtener un beneficio en la diferencia o

- &l margen entre los dos precios.

indice de Precios al Consumo (IPC): Una medida de la infla-
cién que mide los cambios acontecidos en los precios de los
bienes de consumo. El indice se basa en una lista de produc-
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tos y servicios concretos adquiridos en zonas urbanas y que
publica mensualmente el Departamento de Trabajo.

Indice de Precios de Produccién (IPP): Conjunto de estadisti-
cas compilado por el Departamento de Trabajo que se utiliza
como medida de la inflacién a nivel mayorista. La estadistica
mas relevante de todas ellas es ¢l indice de producto final,
que realiza el seguimiento de los productos que ya no deben
pasar por mas procesos y estin listos para ser vendidos al
usuario final.

Indice NASDAQ Composite: Un indice que cubre los movi-
mientos de precios de todos los valores negociados en el mer-
cado de valores NASDAQ,

Insider: Persona, un alto ejecutivo o un directivo, que posee in-
formacién sobre una empresa, antes de que dicha informa-
cion sea publicamente conocida.

Intercambio: Lugar centralizado donde negociar valores y pro-
ductos, implicando normalmente un proceso de puja.

Inversién de dia: La inversion de dia es una mentalidad que si-
guen los inversores para aprovecharse de la liquidez y la eje-
cucion disponibles a través de sistemas de inversién en tiem-
po real, como The Executioner. Los inversores inician el diaa
partir de cero, trabajan con-movimientos intradiarios y fina-
lizan el dia sin inversiones abiertas.

Inversion en bloque: Comprar o vender 10.000 acciones de un
valor o bonos por el valor de 200.000 délares o més.

Inversores: Las personas que negocian los precios y ejecutan las
6rdenes de compra y venta, por cuenta de otro inversor o por
su propia cuenta.

Linea de avance / declive: El niimero de valores a 1a baja se resta
cada dia del ntimero de valores al alza. La diferencia neta se
afiade a una suma acumulada, si la diferencia es positiva, o
se resta de la suma acumulada si la diferencia es negativa.

Lote extrafio: Orden de comprar o vender menos de cien accio-
nes de un valor,

Lote redondo: Unidad de inversién o miiltiplo, generalmente
consistente en 100 acciones de un determinado valor.




Apéndice 2 - 505

Market minder: Tabla personalizada que permite aislar y mos-
trar en pantalla campos de informacién clave de una lista de
valores o indices. El usuario determina la lista y la visién de-
seada de las columnas.

Medias Dow Jones: Existen cuatro medias Dow Jones para rea-
lizar el seguimiento de los cambios de precios que se produ-
cen en diversos sectores. El Dow Jones Industrial Average
realiza el seguimiento de los cambios de precio de los valores
de treinta empresas industriales. El Dow Jones Transporta-
tion Average controla los cambios de precios de los valores de
veinte empresas aéreas, ferroviarias y de transporte por ca-
rretera. El Dow Jones Utility Average calcula el rendimiento
de los valores de quince empresas de gas, electricidad y agua.
El Dow Jones 65 Composite Average controla los valores de
las sesenta y cinco empresas restantes que no se incluyen en las
otras tres medias.

Mercado alcista: Perfodo de tiempo en el que aumenta el precio
de los valores bursatiles.

Mercado bajista: Generalmente, un periodo de tiempo en que
el precio de los valores bursitiles cae un 15 por ciento, o
mas.

Mercado cruzado: Situacién en la que la demanda de un broker
excede la oferta inferior de otro, o viceversa. Las reglas del
NASD prohiben que los brokers entren intencionadamente
en estas ofertas o demandas.

Mercado de efectivos: La negociacién de valores segiin el precio
actual, en contraposicién con la negociacion de valores para
una recepcién futura.

Mercado de subasta: Negociar valores bursitiles en un inter-
cambio en el que los compradores compiten con otros com-
pradores y los vendedores compiten con otros vendedores,
para obtener el mejor precio. Un especialista gestiona y man-
tiene el orden de la negociacion de valores individuales.

Mercado secundario: Mercado integrado por valores previa-
mente ofrecidos o vendidos.

Mercados emergentes: Mercados financieros en naciones que
estan desarrollando economias basadas en el mercado de va-
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lores y que se han convertido en populares entre los inverso-
res estadounidenses, como China y Pen.

Momento: El momento es el concepto més bésico del analisis de
oscilacién, El momento es una ratio que indica si el mercado
estd recuperandose o cayendo.

Momento de mercado: Mover dinero dentro y fuera de los mer-

-cados de inversién en un esfuerzo destinado a aprovechar la
recuperacion y la caida de los precios,

NASDAQ: Mercado de valores electrénico dirigido por la Natio-
nal Association of Securities Dealers. Los brokers obtienen
las cotizaciones a través de una red electrénica e invierten
por teléfono o electronicamente. .

NASDAQ National Market: Una subdivisién del mercado de
valores NASDAQ que incluye los mayores valores y més acti-
vos del NASDAQ. Las empresas que se incluyen en esta sec-
cion deben satisfacer estindares mas estrictos que los nece-
sarios para ser incluidas en otra gran subdivisién, el NASDAQ
Small-cap Market.

National Association of Securities Dealers (NASD): Organi-
zacidn que agrupa las empresas especializadas en Bolsa de
Estados Unidos que prometen obedecer las reglas de la aso-
ciacién. Establece normas éticas y estandariza las practicas
del sector, y dispone de una estructura disciplinaria que estu-
dia alegaciones sobre violaciones a las normas. La NASD di-
rige, ademis, el mercado de valores NASDAQ,

New York Stock Exchange: Fundado en 1792, est4 integrado
por aproximadamente 23.000 empresas que suman un total
de acciones valorado en alrededor de cinco trillones de déla-
res.

Nivel I: Nivel I son datos de inversién y cotizacién que sélo
muestran la oferta y la demanda actual, el iiltimo precio y
volumen cotizado, y alguna informacién resumida diaria. En
la pantalla no se ve quién est4 comprando y vendiendo, ni
tampoco se sabe el nlimero de acciones en venta a los distin-
tos niveles de precio.

Nuameros Fibonacci: Los ntiimeros Fibonacci son unasecuencia
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de guarismos en la que cada nimero sucesivo es la suma de
los dos anteriores: 1, 2, 3, 5, 8, 13, 21, 34, 55, 89, 144, 610,
etcétera. Existen cuatro estudios Fibonacei populares: arcos,
abanicos, retrocesos y zonas horarias. La interpretacién de
estos estudios significa anticipar cambios en tendencias, a
medida que los precios se acercan a las lineas generadas por
los estudios Fibonacci.

Oferta: Precio de oferta. Véase Oferta en la seccién dedicada a
los términos técnicos de uso comiin.

Oferta piiblica inicial (IPO): La primera vez que una empresa
emite un valor al ptblico.

Oferta secundaria: La venta al ptiblico de un bloque de valo-
res, habitualmente grande, propiedad de un accionista exis-
tente.

Opci6én de compra: Acuerdo que da al inversor el derecho, pero
no la obligacion, de comprar un valor, bono, bien o cualquier
otro instrumento a precios concretos, en un periodo también
conereto de tiempo.

Opcidén de venta: Acuerdo que da al inversor el derecho, pero no
la obligacién, de vender un valor, bono, bien o cualquier otro
instrumento a precios concretos, en un periodo también con-
creto de tiempo.

Opciones: Acuerdo que permite al inversor comprar o vender
valores durante un periodo de tiempo concreto a un precio
concreto. Las opciones se cotizan en diversos mercados, en-
tre ellos el Chicago Board of Options Exchange, el American
Stock Exchange, el Philadelphia Stock Exchange, el Pacific
Stock Exchange y el New York Stock Exchange.

Orden abierta: Orden de compra o de venta que no ha sido to-
davia ejecutada o cancelada..

Orden de dia: Orden de un inversor para comprar o vender un
valor, que seré cancelada al final del dia si no se satisface.
Orden stop limitada: Una orden de stop que se convierte en
una orden limitada después de que se haya alcanzado el pre-

cio especificado.

Over the Counter (OTC): Mercado donde las transacciones se
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realizan por teléfono y las redes electrénicas de los dealers,
en lugar de en el parquet.

Pesca de fondo: Compra de valores cuyo precio ha tocado fondo
o ha caido a niveles muy bajos.

Portafolio: El conjunto de valores bursatiles propiedad de un
inversor,

Precio de cierre: El 1iltimo precio de cotizacién de un valor al
cierre del mercado.

Programa de inversién: Inversién en valores que implica la
compra o venta de una cesta que incluye quince o més valores
con valor de mercado total de un millén de délares o supe-
rior. La mayoria de ellos se ejecutan en el New York Stock
Exchange, utilizando sistemas electrénicos de inversién. El
indice de arbitraje es el tipo mas conocido.

Punto: Un cambio de un délar en el premu de mercado de un
valor equivale a un punto,

Realizar beneficios: Vender valores bursétiles después de un
reciente, y a menudo répido, aumento de precio.

Rebote del gato muerto: Rebote del mercado que ve cémo los
precios suben y se recuperan.

Reserva Federal: El banco central de Estados Unidos que esta-
blece la politica monetaria. La Reserva Federal controla la
oferta monetaria, los tipos de interés y los eréditos, con el
objetivo de mantener estable la economia estadounidense y
su moneda. Gobernada por un gabinete de siete miembros, el
sistemna incluye doce bancos federales regionales, veinticinco
sucursales y todos los bancos nacionales y estatales que for-
man parte del sistema.

Rusell 2000: fndice de valores de pequefia capltahzamon Estd
integrado por los 2.000 valores bursitiles mas pequefios de
Rusell 3000.

Secular: Largo plazo, en contrapartida a temporal o ciclico.
Securities and Exchange Commission (SEC): Agencia federal
que refuerzalas leyes de los valores bursétiles y estable est4n-
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dares de confidencialidad de valores de cotizacion piblica,
incluyendo fondos de inversién. Fue creada en 1934 y consis-
te en cinco comisionados nombrados por el presidente y con-
firmados por el Senado.

Sentimiento de mercado: Medida de la actitud alcista o bajista
de la masa.

Simbolo ticker: Letras que identifican un valor a efectos de
mercado. El simbolo ticker de los valores bursitiles se utili-
zan también en las noticias y en los servicios de cotizacién de
precios para identificar los valores.

Stop inverso: Orden para invertir la direccién cuando se alcanza
un determinado precio.

Tasa de volumen de compra / venta: El volumen de opciones
de venta dividido por el total de opciones de compra de un
valor bursatil o indice.

Taza y Asa: Cup and Handle. Modelo de acumulacion observa-
do en graficos de barras que generalmente se prolonga entre
7y 65 semanas. La taza es en forma de «U» y el asa dura nor-
malmente mas de 1 o 2 semanas. El asa es un impulso a la
baja con escaso volumen de cotizaciones desde el lado dere-
cho.

Teoria de la onda de Elliot: Publicada originalmente por Nel-
son Elliot en 1939, se trata de una técnica de reconocimiento
de modelos que se fundamenta en la tesis de que los merca-
dos de valores siguen un modelo o ritmo de cinco ondas hacia
arriba y tres ondas hacia abajo hasta formar un ciclo comple-
to de ocho ondas. Las ondas hacia abajo se conocen como
ondas de «correccion».

Ticker: En sistemas de inversion como Executioner, pueden es-
tablecerse tickers para mostrar la posicién del creador de
mercado y/o detalles de la inversién, y siguen cédigos de co-
lor para reconocer facilmente la direccién del mercado.

Time out: Después de cursar una orden, sea en SOES o en una
ECN, la orden estari «viva» iinicamente durante un periodo
de tiempo determinado. Transcurrido el mismo, su orden
quedar time out, lo que significa que le ha transcurrido el
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tiempo y quedara automéaticamente cancelada en el siguiente
intercambio. Los limites de tiempo varian segiin el tipo de
orden.

Tipo de descuento: El tipo de interés que la Reserva Federal
carga sobre los préstamos a los bancos y a otras instituciones
financieras. Este tipo influye los tipos que estas institucio-
nes financieras pueden cargar a sus clientes.

Tipo de los fondos federales: El tipo de interés que los bancos
cargan sobre préstamos a bancos que necesitan més dinero
para satisfacer las exigencias de la reserva bancaria. La Re-
serva Federal establece el tipo de interés.

Townsend Analyties: Townsend Analytics es el desarrollador
de software que desarrollé Real Tick ITI y Executioner.

Valor: Inversion que representa parte de la propiedad de una
empresa. Existen dos tipos de valor distintos: ordinario y
preferencial. Los valores ordinarios proporcionan derecho a
voto, pero no garantizan el pago de dividendos. Los valores
preferenciales no proporcionan derecho a voto, pero tienen
un pago de dividendos establecido, garantizado. Véase tam-
bién Accion.

Valor bursétil: Instrumento financiero que indica que su pro-
pietario posee una accion o acciones de una empresa o que ha
prestado dinero a una empresa u organizacién gubernamen-
tal (bono).

Valor de mercado: Relacién matematica entre el S&P 560 y el
indice de futuros.

Valor listado: El valor de una empresa que se cotiza en un mer-
cado de valores.

Valor no listado: Un valor no listado en el mercado de valores y
normalmente negociado en el mercado OTC.

Valores blue chip: Valores de empresas reconocidas por su lar-
go historial de buenos beneficios y dividendos.

Valores ciclicos: Acciones que tienden a subir cuando la eco-
nomia va hacia arriba y a caer cuando la economia va hacia
abajo.

Valores de baja capitalizacién: Acciones de empresas relati-
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vamente pequeifias, tipicamente con un valor total de mer-
cado, o capitalizacién, de menos de 600 millones de do-
lares.

Valores defensivos: Valores cuyo retorno de la inversion no
tiende a ir tan a la baja como el mercado en general cuando
caen los precios de los valores. En ellos se incluyen empresas
con beneficios que tienden a subir a pesar del ciclo del nego-
cio, como empresas del sector alimentario y farmacéutico, o
empresas que pagan dividendos relativamente elevados,
como las de servicios piiblicos.

Valores penique: Mientras que muchas empresas legales tienen
precios de acciones que no suben més que unos céntimos, el
término «valores penique» se refiere a aquellos cuyo precio
es inferior a cinco délares y normalmente atafie a empresas
especuladoras con poco o nulo negocio real altamente pro-
movidas por empresas de brokers que lo venden todo.

VIX: El indice de volatilidad de CBOE.

Volatilidad: La caracteristica de un mercado de valores que
sube o baja los precios bruscamente en un breve periodo de
tiempo.

Volumen: Niimero de acciones negociadas de una empresa o de
la totalidad del mercado en un periodo determinado.

Zona o modelo de congestion: Serie de jornadas bursétiles en
las que no se producen progresos visibles en los precios.

Términos de analisis técnico comiinmente utilizados

Los términos que siguen son términos técnicos comtnmente uti-
lizados. Léalos, por favor, y familiaricese con ellos porque maxi-
mizaran su crecimiento y formacién como maestro de la inver-
sion.

Calma chicha del mediodia: Nos referimos con ello al periodo
comprendido entre las 11:15 a.m, y las 2:15 p.m. Es el mo-
mento en que suelen fracasar las roturas. Es tipicamente un
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momento de lentitud, cuando muchos de los creadores de
mercado de Wall Street van a comer y a hacer otras cosas que
no son invertir. Pristine aconseja que sélo los inversores ex-
pertos trabajen durante este horario. Pristine utiliza la calma
chicha del mediodia para buscar valores que tengan escena-
rios favorables para posibles jugadas especuladoras posterio-
res, u oportunidades de inversion de cambio.

Compras de cobertura: Inversiones que invierten, o cierran,
posiciones de venta. En el mercado de valores, por ejemplo,
se compran acciones para sustituir las acciones tomadas an-
teriormente prestadas.

Creador de mercado: En un mercado de valores, un inversor
responsable de mantener un mercado ordenado en un valor
individual estando preparado para comprar o vender accio-
nes. Se le conoce también como especialista.

Demanda: La demanda més alta es el precio mayor que alguien
est4 dispuesto a pagar por un valor.

Dia interno: Dia en el cual el rango de precios queda dentro del
rango de precios del dia anterior.

Doji: Una vela en la que el precio de cierre y apertura de un valor
es el mismo, o pricticamente e] mismo.

ECN (Electronic Communication Network): La Red de Co-
municacién Electrénica incluye ARCA (Archipelago), BTRD
(Bloomberg), INCA (Instinet), ISLD (Island), SelectNet
(NASD) y REDI (Spear Leads). Las ECN funcionan como
sistemas de emparejamiento de 6rdenes y permiten a los in-
versores anunciar un precio mejor que la demanda o la oferta
actual. Utilizando las ECN, los inversores pueden obviar la
red SOES y crear mercados jugando o repartiendo el mar-
gen.

Especialista: Un miembro del mercado de valores nombrado

- para mantener un mercado justo y ordenado en un valor en
concreto. Los especialistas deben comprar y vender por su
propia cuenta para contraatacar los desequilibrios tempora-
les entre oferta y demanda. :

.
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Especulacion: Véase el Apéndice 3, para su definicién.

Futuros: Un acuerdo para comprar o vender una cantidad de-
terminada de un producto, valor o divisas, en una fecha futu-
ra concreta. Nosotros utilizamos el contrato de futuros S&P
500 (cambia cada trimestre) como indicador clave del mer-
cado de valores.

Indicadores de mercado: Los indicadores de mercado se utili-
zan para calibrar la fuerza o debilidad del mercado. Pristine
sigue el contrato de futuros S&P 500, el tick, trin, futuros so-
bre benos y la fuerza o debilidad de determinados sectores.

Indice Standard & Poor’s 500: Indice de referencia integrado
por 500 grandes valores, mantenido por Standar & Poor’s,
una divisién de The McGraw-Hill Companies.

Instinet: Un método por el cual los grandes clientes institucio-
nales pueden negociar valores durante horas en que el mer-
cado est4 cerrado.

Intradiario: Informacién de precio y volumen que se produce
durante una tinica jornada bursétil, en contraposicién con la
informaci6n diaria que resume las transacciones dia a dia.

Inversion de dia: Véase el Apéndice 3, para su definici6n.

Inversion de momento: Estilo de inversién en el que el inversor
trata de identificar breves estallidos de presién vendedora o
compradora para répidamente entrar y salir de valores.

Inversién de tipo swing: Véase el Apéndice 3, para su defini-
cion,

Island (ISLD): Island es una ECN.

Margen: La diferencia entre los precios de oferta y demanda.

Margen tick: La diferencia entre el maximo y el minimo del in-
dicador tick NYSE de cada jornada bursatil. Para inversién
intradiaria, Pristine considera el tick por debajo de 1.000
como exceso de venta y el tick por encima de 1.8600 como
exceso de compra, y busca movimientos inversos intradiarios
cuando estos niveles se corresponden con otros niveles extre-
mos en el indice de futuros S&P y TRIN.
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Media movil: Las medias méviles son una forma de ver niveles
de precio histéricos. La media mévil tiene en cuenta un ni-
mero determinado de perfodos de precios (se afiade un nuevo
periodo y otro queda excluido del eélculo) para mostrar el
precio medio a lo largo del tiempo. Cuanto mas prolongado
sea el periodo considerado por la media, mis diferencia se
apreciara entre dicha media y los precios mas recientes, Pris-
tine utiliza en sus grificos medias méviles sencillas para Ile-
var a cabo sus decisiones de inversion:

Duracién del grafico Perfodo de las medias méviles utilizadas
Diario 10,20, 50, 100y 200

Semanal 20, 50, 100y 200

Horario 20y 200

15 minutos 20y 200

5 minutos 3 20y 200

1 o2minutos - 10y 20

Momentos inversos: A lo largo de muchos afios de inversién y
de estudio de los mercados, Pristine ha descubierto y utiliza-
do muy rentablemente diversos «periodos inversos», Se trata
de momentos durante los cuales la direccién del mercado
cambia a menudo su curso. Los momentos inversos de la ma-
fana'son 9:50-10:10 a.m. y 10:25-10:30 a.m. Por ejemplo, si
el mercado estd mostrando mucha fuerza en el inicio de la
sesion, hemos tenido la experiencia de que la presién com-
pradora suele cesar y cambiar de sentido hacia el final del
primer momento inverso. Entonces, por ejemplo, si el mer-
cado continiia a la baja, solemos ver que la presién vendedo-
ra remite y a menudo remonta en el momento inverso de
10:25-10:30 a.m, Las inversiones pueden resultar muy ren-
tables hasta las 11:15 a.m., aproximadamente, lo que nos lle-
va al siguiente momento inverso a controlar. Nos referimos
al periodo 11:15 a.m.-2:15 p.m. como el de la calma chicha del
mediodia. Luego, las 2:15 p.m. representan nuestro primer
momento inverso de la tarde, cuando los inversores estan de
vuelta a sus puestos para afrontar la continuacion de la se-
sién. Cuando la situacién interna del mercado es muy positi-

—_— e e
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va, es inc 1uso posible, después de esta hora, realizar inversio-
nes de articipadas tipo swing de medio lote, aprovechando
roturas d.€ los niveles de consolidacién y el soporte en el gra-
fico de 15 minutos. Luego, el cierre del mercado de bonos a
las 3:00 P.m. offece el siguiente momento inverso. Parece
que el cierre del mercado de bonos ofrece a los inversores una
cosa mer0s de la que preocuparse, de modo que el mercado
cobra nu €vos brios en esa hora en una u otra direccion. Lue-
go, el momento inverso final se produce alrededor de las 3:30
p.m. Coxmo bien saben los inversores de Pristine, que un va-
lor tenga buena pinta por la mafiana o a primera hora dela
tarde no significa que vaya a cerrar con el mismo aspecto.
Los (iltirmos treinta minutos de cotizacién pueden resultar
extremadamente rentables para la especulacion o para las in-
versiones de dia o de tipo swing. Es durante este lapso tem-
poral que muchos compradores esperan comprometerse y se
producent recuperaciones potentes al cierre. Basdndonos en
estos principios, en Pristine creemos que la situacion de me-
nos riesgo se produce entre las 9:35-11:15 am. y entre las
2:15-4:00 p.m.

Nivel IT: Los datos de Nivel IT son una muestra a tiempo real de
las demandas y ofertas de creadores de mercado y ECN. El
estudio de estos datos permite al inversor conocer las inten-
ciones de los creadores de mercado y la propensién que tiene
el valor de moverse en multiples niveles.

Oferta: La oferta mis baja es el precio menor que alguien estd
dispuesto a aceptar por un valor.

Oferta de salida: Precio al que el creador de mercado vende sus
valores y 8l que compra el ptiblico en general. Cuando usted
ofrece al precio de salida, estd basicamente adoptando el pa-
pel de un creador de mercado ofreciendo vender su valor al
precio dé oferta que tipicamente aparece en una ECN, Select-
Net o ARCA.

Orden limitada: Orden de comprar o vender un valor, cuando
aleance un precio determinado.
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Precio / mercado interno: La demanda mas alta y la oferta mis
baja de un valor en cualquier momento.

Refresco: Lo mismo que decir «me quedo». Utilizado cuando
un creador de mercado ha satisfecho la demanda o la oferta y
el creador de mercado sigue alli, comprando o vendiendo el
valor al precio que se cotiza.

Rotura: Punto en el que el mercado se aleja del canal de tenden-
cia.

SelectNet: Es una ECN que cuadra 6rdenes y que tiene el apoyo
del NASD. Las 6rdenes de SelectNet deben estar en o entre el
margen.

Small order execution system (SOES): SOES fue desarrollado
en 1984 y se hizo obligatorio en 1988 combo respuesta al erac
del mercado de valores de 1987. Se trata de un mercado no
negociado donde los creadores de mercado realizan sus ofer-
tas y demandas y en el que dichos creadores deben cumplir
ciertos requisitos de participacién acordados con la NASD,

Stop (stop de proteccién): El precio al cual un inversor saldra
de su inversién para recortar pérdidas en el caso de que la
inversién no avance hacia la direccién deseada. El stop arras-
trado, o progresivo, es una técnica que arrastra el precio del
valor hacia arriba con un stop situado justo detris de él.

Teenie: Un sexto de un punto.

Tick bacia abajo: La venta de un valor listado que se produce a
un precio inferior al de la transaccién previa.

Tick hacia arriba: La venta de un valor listado que se produce a
un precio superior al de la transaccién previa.

Ticks: Movimientos de precio hacia arriba, o hacia abajo, de un
valor o indice. Un tick hacia abajo es la venta de un valor a
un precio por debajo de la venta precedente. Un tick hacia
arriba es una venta ejecutada a un precio superior al de la
venta precedente. -

TRIN: El indice de inversiones a corto plazo (o «indice ARMS»)
mide el ambiente de mercado teniendo en cuenta el volumen,
El indice mide la concentracién de volumen en valores que
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remontan o caen. El TRIN es la ratio entre la ratio remonta-
da / caida, con respecto a la ratio volumen hacia arriba / vo-
lumen hacia abajo, o

# de valores que suben / # de valores que bajan
TRIN =

Volumen hacia arriba / Volumen hacia abajo

Las lecturas de TRIN por encima de 1indican condiciones de
exceso de venta o mas volumen relativo de valores en descenso,
mientras que el TRIN por debajo de 1 indica condiciones de ex-
ceso de compra, o mas volumen relativo de valores en ascenso.
Para inversién intradiaria, Pristine considera una lectura de
TRIN superior a 1,5 como un exceso exagerado de venta y por
debajo de 0,35 como un exceso exagerado de compra, y busca
cambios intradiarios cuando estos niveles se corresponden con
otros niveles extremos en el indice de futuros S&P y el tick.

Venta al descubierto: Una estrategia de inversion que anticipa
una caida en el precio de la accién. Se toma prestado de un
broker un valor u otro instrumento financiero que luego se
vende, creando una posicién en la que se ha vendido lo que
realmente no se tiene. Esta posicién se cubre cuando el valor
es recomprado para repagar el préstamo. El vendedor de co-
bertura obtiene beneficios al recomprar el valor a un precio
méas bajo que aquel en que lo vendi6, Es necesario un tick
hacia arriba (la venta més reciente acontecida en la oferta)
para realizar ventas de cobertura.

Venta masiva: Periodo de ventas intenso en un mercado que
empuja con fuerza los precios hacia abajo.

Definificiones de datos econdémicos

i Coste por empleado: Cambio en el indice de coste por emplea-
i do en porcentaje anual, trimestral, por parte del Departa-
mento de Trabajo.
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Déficit comercial: Balance de comercio internacional de bienes
y servicios, en billones de délares, mensual, por parte del De-
partamento de Comercio.

Gasto personal: Cambio porcentual en los gastos de consumo
personal, mensual, por parte del Departamento de Comercio.

Indice CRB: fndice de precios de mercancias, lectura al final de
mes, por parte de] Commodity Research Bureau.

Indice NAPM: Indice de difusién de condiciones actuales de ne-
gocio en la fabricacién, mensual, por parte de la National As-
sociation of Purchasing Management.

Indice NAPM de precios pagados: Indice de difusién de em-
presas pagando precios superiores, mensual, por parte de la
National Association of Purchasing Management.

Ingresos personales: Cambio porcentual en los ingresos fami-
liares, mensual, por parte del Departamento de Comercio.
Ingresos por hora: Cambio porcentual de los ingresos por hora
en el sector privado, mensual, por parte del Ministerio de

Trabajo.

IPC: Cambio porcentual de] indice de precios al consumo, men-
sual, por parte del Departamento de Trabajo.

IPC subyacente: Cambio porcentual del indice de precios al
consumo, excluyendo alimentacién y energia, mensual, por
parte del Departamento de Trabajo.

Néminas: Cambios en néminas no agricolas; en miles, mensual,
por parte del Departamento de Trabajo.

Nuevas construcciones: Inicio de nuevas construcciones fami-
liares en porcentaje anual, mensual, por parte del Departa-
mento de Comercio.

Pedidos de bienes duraderos: Cambio porcentual en la inver-
sién en equipamiento no perecedero del fabricante, trimes-
tral, por parte del Departamento de Comercio.

Pedidos de fabricacién: Cambio porcentual de pedidos de pro-
ductos manufacturados, mensual, por parte del Departa-
mento de Comercio,
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PIB: Cambio real en el producto interior bruto en porcentaje
anual, trimestral, por parte del Departamento de Comercio.

PPI: Cambio porcentual en el indice de precios de produccién
de productos finales, mensual, por parte del Departamento de
Trabajo.

PPI subyacente: Cambio porcentual del PPI para productos fi-
nales, excluyendo alimentacion y energia, mensual, por parte
del Departamento de Trabajo.

| Produccién industrial: Cambio porcentual en la produccion in-

dustrial, mensual, por parte de la Reserva Federal.

| Productividad: Cambio en sectores no agricolas de la producti-

| vidad en porcentaje anual, trimestral, por parte del Departa-

mento de Trabajo.

Rotacién de inventarios: Rotacion de los inventarios de las em-
presas, en billones de délares, trimestral, por parte del De-
partamento de Comercio.

S&P 500: Indice de valores S&P 500, lectura a fin de mes, por
parte de Standard & Poor’s.

Tasa de desempleo: Porcentaje de adultos desempleados entre la
fuerza laboral, mensual, por parte del Ministerio de Trabajo.

Ten-year T-note: Rendimiento de los Bonos del Tesoro a diez
afios, media mensual del cierre diario, por parte de la Reser-
va Federal.

Thirty-year T-note: Rendimiento de los Bonos del Tesoro a
treinta afios, media mensual del cierre diario, por parte de la
Reserva Federal.

| Three-month T-bill: Rendimiento de las Letras del Tesoro a

tres meses, media mensual del cierre diario, por parte de la

Reserva Federal,

US$-Euro: Délares por euro, media mensual del precio diario al -
mediodia, por parte de la Reserva Federal.

Utilizacién de capacidad: Porcentaje de capacidad industrial
en uso, mensual, por parte de la Reserva Fede;zltl.
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Ventas de viviendas existentes: Ventas de viviendas de otra
propiedad en porcentaje anual, en millones, por parte de la
Asociacién Nacional de Agentes Inmobiliarios.

Ventas minoristas: Cambio porcentual de ventas en estableci-
mientos minoristas, mensual, por parte del Departamento de
Comercio.

Yen-US$: Yenes por délar, media mensual del precio diario al
mediodia, por parte de la Reserva Federal.
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Tipos de inversién

El texto que sigue es una descripcién de los tipos de inversién
més comunes, completada con una breve descripcién de cada es-
tilo de inversion. Estos tipos de inversién no deberian confundir-
se con las estrategias y ticticas mas concretas que ensefiamos en
los seminarios de inversién avanzada de Pristine, de uno y tres
dias de duracion.

Inversion especuladora (Scalp trade): Estilo de inversion
concebido para capitalizar pequefios movimientos, utilizando
escenarios de precio que presentan oportunidades excepcionales
de bajo riesgo-. El objetivo habitual de la inversién especuladora
es de 1/4 a 5/8, o més. La especulacién exige familiaridad conlas
pantallas de Nivel II, asf como la utilizacién de un sistema de
acceso directo como The Executioner (www.ezecutioner.com)
para ejecutar instantdneamente las 6rdenes. Las mejores opor-
tunidades especulativas se encuentran en valores con liquidez
(que cotizan 500.000 o més acciones al dia) y una representa-
cién de calidad en cuanto a creadores de mercado. Los escena-
rios de especulacién de Pristine se encuentran normalmente uti-
lizando graficos en los periodos de tiempo intradiarios mas
reducidos, como dos, cinco y quince minutos.

g1
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Inversién de dia: En términos convencionales, una inver-
si6n de dia es aquella iniciada y cerrada en la misma jornada
bursatil. En la sala de inversién de Pristine, una inversién de dia
es una oportunidad con el potencial de convertirse en una inver-
sién que pase la noche con nosotros y/o desarrollarse para pasar
a una inversion de tipo swing, pero como que suele producirse a
primera hora de la mafiana, se trata normalmente con mas agre-
sividad en cuanto a cerrar sus beneficios parciales o totales, Las
inversiones de dia emplean, ademas, normalmente stops mas es-
trechos que el de la inversién de tipo swing. Hemos descubierto
que las mejores inversiones de dia tienen normalmente «espacio
para correr», con la resistencia lo bastante alejada como para
garantizar la posibilidad de aguantar durante un breve retroceso
o periodo de consolidacién, en caso de que sea necesario. Las
inversiones de dia se encuentran habitualmente utilizando grafi-
cos intradiarios con perfodos de tiempo medios, como graficos
de quince minutos o de una hora.

Inversion de noche (overnight): Una inversién de noche es
normalmente una inversion a la que se accede a tiltima hora de
la jornada en un valor que cierra en o cerca de su maximo (o
minimo, para ventas) con el potencial de abrir a la mafiana si-
guiente con un hueco alcista o de ver un seguimiento. Como he-
mos mencionado anteriormente, la inversién de noche puede
iniciarse también como una inversién de dia que cierra lo bas-
tante fuerte como para garantizar su mantenimiento después
del cierre hasta el dia siguiente. Estas inversiones se cierran con
frecuencia a primera hora de la mafiana siguiente (sino justo en
el momento de inicio, o antes de éI) con algunos inversores que
optan por vender s6lo 1a mitad y conservar la otra mitad durante
un periodo més largo y buscar una ganancia potencialmente
mayor.

Inversion de tipo swing: Una inversién de cambio es aquella
que sigue la idea de obtener provecho de las idas y venidas natu-
rales de los movimientos diarios de un valor. Las inversiones
swing suelen iniciarse en una zona de soporte importante (o re-
sistencia, para ventas) y pretenden obtener ganancias entre 1 y 4
délares por accién, dependiendo de la situacién. Las inversiones
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de swing se conservan habitualmente por un periodo que oscila
entre dos y cinco dias (o0 mas) y se aprovechan de un nicho de
mercado muy rentable dominado por los inversores mas activos.
Demasiado breves para que las grandes instituciones se preocu-
pen por ellas y, a la vez, demasiado prolongadas para que los in-
versores del parquet (que normalmente no conservan sus posicio-
nes hasta el dia siguiente) se sientan cémodos con ellas, este
periodo de tiempo ofrece la oportunidad ideal a los inversores in-
dependientes que disponen de la experiencia necesaria como para
explotarlas rentablemente. Las inversiones de swing se encuen-
tran principalmente utilizando grificos diarios (y semanales),
con referencias ocasionales a los graficos de quince minutos,

e s—
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