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E
n nuestro día a día lo que somos y pensamos no es 
fruto de la casualidad, sino el resultado de un pro-
ceso complejo. Quienes estudian el “yo” desde el 
punto de vista sociológico defienden la idea de que 
estamos, en gran parte, influenciados por nuestro 

entorno social llegando a decir que “somos con quien nos 
juntamos”. De hecho el refrán “dime con quien andas y te 
diré quien eres” explota esta premisa, bajo la cual, uno aca-
ba siendo un fiel reflejo de las compañías que elige. Por otra 
parte, desde el punto de vista nutricional no es raro encon-
trar expresiones que nos hacen pensar en que lo que uno es 
hoy es, de nuevo, el resultado de un proceso, obviamente 
diferente al que hablábamos en el campo social. “Dime lo 
que comes y te diré quien eres”, afirmará un musculoso con 
cara de enfado. Y es que la dieta, es de decir, la elección de 
los alimentos que ingerimos regularmente acaba constitu-
yendo la base de nuestro f ísico.

Y ¿en el trading? ¿Somos con quién nos juntamos? ¿somos 
lo que comemos? no exactamente. Quizá podríamos decir 
que somos lo que acabamos de vivir y tenemos delante. De 
esta forma, la experiencia actual y también la recientemen-
te vivida puede determinar, en gran manera, lo que somos 
y por tanto estamos a punto de decidir para nuestro futuro 
más inmediato, es decir, nuestro presente continuo. Como 
ya les he mostrado alguna vez, los experimentos y estudios 
en el campo del trading, nos sitúan frente al espejo median-
te el cual es posible verse reflejado y por tanto modificar 
algunos aspectos de nuestra “apariencia”. 

Interesante el estudio de Grinblatt y Keloharju (2001) en el 
que llevaron a cabo un análisis de los resultados de cuen-
tas individuales e institucionales. Quizá podríamos pensar 
que las decisiones están ligadas a nuestros conocimientos 
y recursos, no teniendo que mostrar ningún parecido entre 
personas con distintos estilos de inversión y activos en los 
que operar. Pero como ya estamos acostumbrados, lo apa-
rentemente obvio no es en este caso lo real. ¿Qué mostra-
ron el estudio de los resultados y decisiones de las cuentas 

analizadas? Pues que en el trading podríamos decir que so-
mos lo que refleja nuestra posición. Así somos capaces de 
variar entre el Dr. Jekyll y Mr. Hyde en función de si lo que 
refleja nuestra posición son números rojos o por el contra-
rio los bienvenidos números negros. De nuevo interesante 
ver como un sesgo cognitivo nos juega una mala pasada. 

Lo que se demostró al analizar el comportamiento de los 
inversores, al estudiar el resultado de sus cuentas, es que 
la propensión a vender el activo que poseían estaba corre-
lacionado positivamente con los retornos previos. Esto es, 
el efecto era mucho mas fuerte cuando los retornos de la 
inversión eran positivos que negativos. O lo que es lo mis-
mo los inversores tienden a vender un activo con mucha 
más rapidez cuando van ganando que cuando van perdien-
do. Como bien sabemos esta asimetría a la hora de tomar 
decisiones resulta a menudo en la ruina de aquellos que 
no tienen controlado esto. Por término medio tendemos 
a aguantar más una posición perdedora que ganadora. Te-
nemos a cerrar posiciones apresuradamente y quedarnos 
atrapados dentro de posiciones perdedoras que a menudo 
perjudican, hasta el extremo, nuestros resultados. ¿Cómo 
poder actuar entonces ante esta tara genética que parece 
que todos llevamos dentro? Marcando una clara estrate-
gia. Obviamente no hay nada más complejo que trazar una 
estrategia contra uno mismo, pero si sabemos que una vez 
que tomemos una posición caeremos cautivos de nuestro 
ADN lo único que parece acertado es marcarla antes de te-
ner abierta una posición  En este número seguro que pue-
des encontrar alguna estrategia que no solo te ayude con el 
mercado sino también a ser disciplinado con uno mismo. 
Buen trading.
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La identificación de las tendencias de 
largo plazo es importante.

La investigación ha demostrado que
en promedio el movimiento del precio 

de una acción es impulsada en un 40% 
por el mercado en su conjunto,

otro 40% por el sector al que pertenece,
y sólo el 20% se debe a circunstancias 

individuales del valor.
¿Hacia dónde va el mercado?

POR ALEXANDER ELDER

mera vez desde 2014. 
Este tipo de cruces se 
producen sólo durante 
los mercados alcistas, 
pero no durante las su-
bidas dentro de merca-
dos bajistas. NH-NL es 
mi favorito indicador a 
futuro. Se cerró en 761 
el viernes pasado, algo 
que es completamente 
normal para un merca-
do alcista. El índice NH-
NL no tiene por qué 

mantenerse por encima de 1.000 de forma permanente, pero 
cada vez que supera ese nivel se confirma que un mercado alcis-
ta tiene todavía varios meses de vida.

Compare su comportamiento con la inhalación y la exhalación. 
Usted tiene que inhalar a fin de poder vivir, pero también hay 
que exhalar.

Volviendo a los gráficos diarios del índice NH-NL, me gusta 
analizarlos no en una, sino en tres ventanas de revisión retros-
pectiva: la anual, la trimestral y la mensual (la idea de añadir 
ventanas adicionales de revisión retrospectiva son de Kerry 
Lovvorn, mi socio en SpikeTrade) ¿Qué se puede ver al hacer 
esto? El índice NH-NL diario está en zonas alcistas en las tres 
ventanas. Juzguen ustedes.

E
n el mes de Julio avisé a mis alumnos: “... cuando el S&P 
subió ayer por encima de su máximo de 2015, empezó a 
sonar el toque de difuntos de los bajistas para iniciarse así 
un nuevo mercado alcista.” Añadí: “Al igual que el último 
mercado bajista fue leve, este nuevo mercado alcista es 

más probable que sea leve también – aunque es un mercado 
alcista que, sin embargo, nos obliga a posicionarnos en conse-
cuencia “.

Una confirmación importante de este mercado alcista se produ-
jo el 11 de julio, cuando el índice de Nuevos Máximos-Nuevos 
Mínimos (NH-NL) semanal cerró por encima de 1000 por pri-

UNA CONFIRMACIÓN 
IMPORTANTE DE ESTE 
MERCADO ALCISTA SE 
PRODUJO EL 11 DE 
JULIO, CUANDO EL ÍNDICE 
DE NUEVOS MÁXIMOS-
NUEVOS MÍNIMOS (NH-
NL) SEMANAL CERRÓ POR 
ENCIMA DE 1000 POR 
PRIMERA VEZ DESDE 2014
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