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R
odos conocemos el famoso cuento del
; siglo diecinueve, versionado mil y una
veces en animaciones de todo tipo, en el

CARTA DEL EDITOR

EN,EL PAIS
DE LOS NUMEROS

que se cuenta la historia de una nifia que

desciende por una madriguera aterri-
zando en un mundo que nada tiene que ver con
lo que conocia hasta entonces. Un cuento que
mads alld de ser un simple entretenimiento, para
nifos, estd plagado de criticas a la sociedad de
la época y paralelos con la vida que se da antes
de caer por la madriguera. De hecho ;no nos
hemos caido nunca por una madriguera asi?
Por ejemplo, después de disenar una estrategia
y ver los resultados tedricos que deberfa volcar
;qué nos pasa a menudo cuando la ponemos a
trabajar en el mercado real? Muy probablemen-
te hayamos caido de repente en un mundo que
pudiera parecer absurdo preguntandonos ;qué
paso con la maravillosa estrategia que yo tenfa?
Y es que los ndmeros, nimeros son. Y si tuvié-
ramos que anadir algo, podriamos decir que
Alicia estuvo en su mundo atrapada viviendo
maravillas en su pais, ya que si algo tienen los
nGmeros es eso: maravillosos aunque, en la ma-
yoria de los casos, completamente falsos.

Por poner otro ejemplo, hablemos de las bur-
bujas. Segiin los modelos financieros mas ha-
bituales, una burbuja nunca deberfa haber
existido y por supuesto, nunca existird. Ya que
segun estos modelos todos los participantes en
el mercado antes de tomar una decision relati-
va a una inversién analizan todas las variables
posibles que puedan afectar al desarrollo de la
misma. Esto es, Alicia en el pais de las maravi-
llas. Sino que se lo digan a quienes confiaron
en las tecnoldgicas en plena ebullicion, por alld
a principios de siglo. De hecho, las burbujas y
las consiguientes, y més recordadas, explosio-
nes que arrastran a todo el mercado son mds
habituales de lo que nos gustarfa. Por hablar
con ndmeros. Si definimos una burbuja como

una desviacién del precio de al menos dos ve-
ces la tendencia normal, segin la hipétesis de
los mercados eficientes, deberfa producirse una
aproximadamente cada cuarenta afnos. Nume-
ros dados en el pais en el que estuvo Alicia,
maravillosos. Pero ;qué tenemos ti y yo en el
nuestro? Pues que de desde 1925 nos hemos
encontrado segln esta definicién con mds de
treinta burbujas, lo que equivale a una cada tres
anos. ;Seguimos comparando nimeros tedri-
cos con resultados précticos? Creo que no hace
falta. Y es que lo que nos encontramos todos
los dias en el mercado nada tiene que ver con lo
que nos dicen los nimeros.

:Qué nos ensefla esto? Busque, compare y si
no encuentra nada mejor, pruebe con cautela.
Comprobar antes de probar, pero probar con
cuidado antes de confiar en un sistema o méto-
do maravilloso. A ver si nos vamos a hacer dano
al aterrizar por la madriguera. Y segundo, cui-
dado con las teorfas demasiado “académicas”
que nos hablan del mercado como si fuera una
ecuacién matemdtica.

Y es que nadie dijo que entender el mercado
fuera fécil. Sino que se lo digan al Sr. Steve Ni-
son, nuestro entrevistado en este niimero, al
que tenemos que agradecer la inmensa labor de
estudio que hizo, ya en los lejanos anos ochen-
ta, para poder comprender una curiosa forma
de graficar que tenian en oriente. Gracias a su
investigacion, hoy la mayoria de los traders no
podrian hacer su trabajo sin las “velas japone-

»

sas.

Como siempre, espero que disfrutes del nime-

ro de Hispatrading que tienes delante.

editor@hispatrading.com
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A pesar de los muchos avisos que el mercado ha estado dando parece
que la tendencia alcista, en la que llevamos inmersos en los mercados de accio-
nes varios anos, nunca terminard. ;Qué podemos esperar de aqui en adelante?
¢ Tenemos algiin motivo para pensar que terminard?

POR ALEXANDER ELDER

sta subida imparable no se ajusta a ningtin modelo his-
térico. La tendencia alcista de varios afios parece dema-
siado buena, demasiado ordenada para ser verdad. Me
recuerda a la “curva de beneficios” de Bernie Madoff. Las
pocas personas que trataron de dar la alarma sobre él
empezaban a sospechar que su trayectoria era demasiado bue-
na y ordenada para ser real. Sus inversores disfrutaron de un
agradable y largo paseo, pero con un final muy brusco y triste.

Madoft estaba ‘pintando’ su curva, mientras que él y su grupo
saqueaban a los inversores. El mercado de valores no esta sien-
do ‘pintado’ - estd subiendo de verdad. ;Qué hay detrs de su
poco natural ascenso, suave y persistente?
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Creo que es la Reserva Fe-
deral, inyectando dinero
en la economia, y la mayor
parte de ese dinero fluye
hacia las acciones.

LA TENDENCIA ALCISTA
DE VARIOS ANOS PARECE
DEMASIADO BUENA,
DEMASIADO ORDENADA
PARA SER VERDAD.

ME RECUERDA A LA
“CURVA DE BENEFICIOS”
DE BERNIE MADOFF

Recientemente se publicé
una reveladora resefia de
Janet Yellen en un ejem-
plar de The New Yorker.
Tanto ella como su marido
crecieron con padres que experimentaron el desempleo y la pri-
vacién durante la Gran Depresién de la década de 1930. Ambos

consideran que el papel principal del gobierno es la reduccién p
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P del desempleo. Ambos son bastante de izquierdas - Janet Yellen
es cauta sobre lo que dice, eso la ha ayudado a conseguir el tra-
bajo - pero su esposo y colaborador es bastante abierto - hasta
el punto de dar una entrevista a una revista alemana después de

llamar a la desobediencia

civil tras la reeleccién de

George Bush. Eso no es lo

que hacemos en este pais

después de las elecciones.

CUANDO EL
DESEMPLEO CAIGA
LO SUFICIENTE PARA
QUE LA FED DEJE DE
BOMBEAR TENDRA
POCOS MIRAMIENTOS
CON EL MERCADO

A medida que la Fed sigue
bombeando dinero, el des-
empleo continta bajando.
La Fed quiere continuar el
bombeo porque la persona
que estd al frente es muy consciente de que cada fraccién de una
calda porcentual en el desempleo reduce la cantidad de miseria
humana que ella experimenté cuando era una nifia. Ella va a es-
tar bombeando liquidez mds tiempo del que la mayoria espera.

Pero recuerde: ella no es una gran fan de Wall Street. Cuando el
desempleo caiga lo suficiente para que la Fed deje de bombear
tendrd pocos miramientos con el mercado. Asi como la subida
ha sido mds larga y suave que nunca, la caida venidera es pro-
bable que sea mds brusca y més fea de lo que muchos esperan.

Creo que el New High — New Low Index es el mejor indica-
dor adelantado del mercado de valores. El grafico semanal de
la izquierda muestra que el NH-NL semanal no ha alcanzado el

Figura 1. Indice SP500 en grdfico semanal y diario.

nivel de mercado alcista tipico de +2.500 desde el comienzo de
2014. Se estd construyendo una divergencia bajista masiva. Con
el S&P en maximos histdricos, el NH-NL semanal se encontra-
ba ayer en un débil 613.

El gréfico diario de la dere-
cha muestra pronunciadas
divergencias bajistas entre los
precios y el NH-NL en las tres
ventanas temporales diarias
que seguimos en SpikeTrade.
El mercado es més alto, pero el
NH-NL es menor. Esto signifi-
ca que la compra se estd concentrando en un nimero cada vez
menor de acciones. Cada vez es mas dificil igualar el rendimien-
to del mercado comprando acciones individuales, con el dinero
dirigiéndose hacia fondos indexados.

LA COMPRA SE ESTA
CONCENTRANDO

EN UN NUMERO
CADA VEZ MENOR
DE ACCIONES

La flecha verde muestra la dltima senal de compra que tuvimos
en SpikeTrade - pero mantenga su mano en la manilla de salida.
Creo que este mercado se estd acercando a la etapa de optimis-
mo de Bernie Madoff. B
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