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A
l comenzar el mes de mayo despertamos con la sor-
presa de que un estudio del Banco Central Europeo 
alertaba de la probable (no solo posible) filtración 
de siete indicadores económicos de referencia en 
Estados Unidos. Al momento de escribir esto nin-

gún organismo oficial se ha pronunciado.

La explicación que da el estudio es que el movimiento de los 
futuros del SP500 y del bono a 10 años presentan una “ne-
gociación informada sustancial” antes de la publicación de 
7 de los 21 principales indicadores económicos. El período 
de estudio lo hicieron desde enero del 2008 hasta marzo 
2014, estimando los autores que los beneficios asociados 
a estas operaciones han podido ascender a 20 millones de 
dólares al año. Para más detalle puedes ver directamente el 
estudio en cuestión*, en el que se recoge la forma en la que 
se liberan los datos.

Si es cierto que otros estudios realizados sobre la ma-
teria no han llegado a mostrar una evidencia clara de tal 
filtración, pero no deja de ser un hecho interesante y por 
supuesto nada sorprendente, dado el sector en el que vi-
vimos. Un mercado hecho para que aquellos que quieren 
cruzar sus órdenes se encuentren, pero muy a menudo este 
“encuentro” no se produce de igual a igual. 

El problema, que siempre se ha dado, es que si dos que 
hacen un trato no están en igualdad de condiciones no 
estamos ante un verdadero “negocio” para los  dos contra-
tantes. Lo que resulta es un maltrecho traje para el más 
desfavorecido, aprovechándose de la condición de superior 
la parte con más poder de las dos y actuando sólo para su 
propio beneficio.

Un ejemplo, que todos entendemos, es en el campo de las 
relaciones laborales. El derecho laboral precisamente lo 
que trata es de proteger al menos favorecido, extremando 
las medidas a favor del trabajador contra el siempre ame-

nazador abuso de aquel que tiene más poder, esto es, la 
empresa que contrata. 

Esta protección, por ejemplo, se atenúa en el campo mer-
cantil donde los que contratan en teoría son dos iguales, 
y el posible abuso en este caso no es tan fácil de ver, te-
niendo que regular únicamente la relación de las dos partes 
las leyes que por el buen hacer son fundamentales en su 
cumplimiento, pero sin el extra que daba la protección del 
derecho laboral.

El nivel más bajo de protección hacia el más débil lo te-
nemos precisamente aquí, en el mercado. Donde el abuso 
no solo se admite sino que se espera, dándolo por hecho 
cualquier persona con unos mínimos conocimientos en el 
funcionamiento del mercado. ¿Hasta cuándo? creo que por 
siempre, sino dejaría de tener razón de ser, para los que 
producen el abuso y por tanto dejaría de ser tan rentable. 
Aquí es donde entramos con las bondades del mercado.

¿Qué esperábamos? ¿algo diferente? Como siempre, espero 
tus comentarios. 

CARTAS MARCADAS

editor@hispatrading.com

JUGANDO CON LAS

(*) http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpwps/ecbwp1901.en.pdf? 
     ca0947cb7c6358aed9180ca2976160bf
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La tendencia alcista parece 
no querer continuar. ¿Qué nos 
esperará la segunda mitad el 
2016? Alexander Elder analiza 
el mercado

POR ALEXANDER ELDER

PROBLEMAS
LLEGARON LOS

TRADING
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D
éjeme hacer un resu-
men rápido antes de 
que nos centremos 
en la situación actual 
del mercado.

Hacia finales de enero, clama-
ba: “No se equivoque - esta-
mos a punto de confirmar una 
señal de compra muy impor-
tante” El resto, como se suele decir, es historia. El Dow recuperó 
2.700 puntos y el S&P 500 260 puntos desde los mínimos de 
enero-febrero hasta el máximo de la semana pasada. Esa subida 
mereció la pena operarla - pero ahora, creo, está llegando a su 
fin. Más sobre esto en un momento.

En cuanto a los mercados actuales, vemos que el rally que co-
menzó en febrero, tiene problemas.

Me gusta usar gráficos semanales para analizar a más largo pla-
zo. Aquí, en el gráfico del S&P500, podemos detectar la forma-
ción de un techo de mercado alcista en 2015. Dentro del pro-
longado movimiento alcista se produjeron una serie de roturas 
al alza falsas y divergencias bajistas antes de colapsar formando 

un patrón típico de mercado bajista de máximos y mínimos de-
crecientes.

Hoy en día, cuando la mayoría de la gente oye las palabras “mer-
cado bajista” se retuercen y sollozan: “Oh no, 2008 de nuevo no.”
Eso no es lo que estoy sugiriendo. La historia se repite pero no 
siempre de la misma manera. La calidad de las subidas y bajadas 
tiende a alternar. Los grandes mercados alcistas van seguidos de 
mercados alcistas muy lentos, y los mercados bajistas (como el 
que tuvimos en 2008) son seguidos por mercados bajistas más 
tranquilos. Es probable que el mercado bajista de 2016 sea bas-
tante suave.

Sin embargo, incluso un leve movimiento bajista puede causar 
daños muy desagradables en un trader sin preparación. Este 
gráfico nos permite ver que el S&P atacó en gráfico semanal la 
parte superior del canal y retrocedió desde ella. El histograma 
del MACD semanal se ha girado a la baja, cambiando el color 
del Impulse System a azul lo que permite abrir posiciones cor-
tas. El Force Index muestra una divergencia bajista; estas diver-
gencias tienen un buen historial de captura de techos y suelos 
intermedios.

Figura 1. Índice S&P500.

LA HISTORIA SE 
REPITE PERO NO 

SIEMPRE DE LA 
MISMA MANERA. 

LA CALIDAD DE LAS 
SUBIDAS Y BAJADAS 
TIENDE A ALTERNAR

TRADING
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