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Introduccion

La palabra Forex es una composicion del inglés que significa Foreign Exchange (Intercambio de
divisas extranjeras, en México se le conoce como Mercado Cambiario.

El Mercado Cambiario es una alternativa mas para invertir porque ain es poco conocido, la razon
principal es porque esta modalidad de inversion en divisas habia estado limitada por los grandes
bancos mundiales hasta hace algunos afios.

Anteriormente para poder participar en el mercado cambiario se necesitaba tener un gran capital que
respaldara al inversionista para asi acceder a precios interbancarios de las divisas.

En la actualidad existen varios tipos de operaciones con las que se puede obtener ganancias a través
de la compra y venta de divisas, la mas comun es cuando se acerca una crisis econémica, se
adquieren dolares u otra divisa fuerte para mantener el valor del dinero, esto Gltimo suponiendo que
la economia de EU se encuentre en mejor momento econémico que el peso mexicano. El tipo de
cambio que se utiliza en estas operaciones es el publicado en las ventanillas de los bancos ¢ casas
de cambio, éste se encuentra basado en el precio FIX (Fijo), el cual es publicado por Banco de

México diariamente y que no siempre es igual al publicado por cada Banco.

Ademas existe el tipo de cambio spot, también publicado por Banco de México, el cual muestra un
reflejo de las operaciones a mayoreo que se llevan acabo entre bancos, casas de bolsa, casas de
cambio y particulares. El tipo de cambio spot permite generar rendimientos mayores que el tipo de
cambio al menudeo, para acceder a él existen dos formas, una es participando en las subastas *
que realiza Banco de México, sin embargo para ello se requiere ser una institucion de crédito
debidamente acreditada, y la segunda es utilizando un broker (operador) como intermediario, que

permita acceder a los precios spot

A cada momento existe el comercio de divisas, por ejemplo una persona que se encuentra
cambiando pesos por délares por que estd por salir de viaje a EU, comprando un libro a través de
internet en un pais diferente al que se encuentra 6 invirtiendo en acciones de una empresa alemana
desde Meéxico. En todas estas actividades de alguna manera u otra se tuvieron que intercambiar
pesos por ddlares u otra divisa. Estas transacciones a nivel mundial generan un volumen diario de
miles de millones de ddlares e implican a decenas de divisas en el mundo. Este tipo de

transacciones “organizadas” conforman al Mercado Cambiario (Forex).

! http://www.banxico.org. mx/sistema-financiero/estadisticas/mercado-cambiario/resultados-de-las-subastas-de-dolares/subastas-de-
credito-en-dolares-de-los-ee_uu_a_/%7B4B4AB9DC-0658-FC4F-2993-D59E70A21EE9%7D.pdf
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Este mercado es Unico debido a:

e Gran volumen de transacciones realizadas diariamente

e Lagran liquidez y un alto volumen de participantes

e Su dispersion geogréfica

o Eltiempo de operacion - 24 horas al dia

o Lavariedad de factores que afectan cambios (Indicadores, econdémicos, sociales, politicos,
etc.)

El objetivo de este trabajo es construir una metodologia que permita aprender a realizar
transacciones en el Mercado Cambiario, utilizando como base el tipo de cambio spot. Entiéndase la
construccién de una metodologia como una lista de 4 pasos a seguir para lograr hacer transacciones
en el mercado cambiario.

El primer paso consta de introducir una base histérica del mercado cambiario en el mundo y en
México. Este paso permitird entender como nacié el mercado y cuéles son los participantes que lo
mantienen activo.

En un segln paso se busca explicar cuales son los aspectos técnicos del mercado, que todo
inversionista, broker (operador), ¢ analista debe conocer. En otras palabras, aqui se describe las
reglas de inversion en este instrumento, las divisa.

En el siguiente paso se realizara una explicacion breve de las herramientas técnicas utilizadas para
realizar prondsticos de los precios. Estas herramientas nacieron con base al mercado de capitales, y
actualmente también se utilizan en el mercado de divisas. Las herramientas utilizadas incluyen el
analisis técnico, analisis fundamental y osciladores. Estas son herramientas que abarcan una gran
cantidad de informacién por lo que se ha seleccionado solo los temas mas importantes y mas
concernientes para el logro del objetivo de este trabajo.

En el cuarto y ultimo paso se explica con la ayuda de tres casos practicos como se hace una
transaccion en el mercado cambiario. Estos casos practicos fueron derivados de la utilizacién de un
software proporcionado por un broker de divisas internacional, que permite abrir cuentas virtuales
para la simulacion de una transaccion real. Esto ultimo permite practicar las inversiones sin

arriesgar dinero.
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Capitulo 1: Mercado Cambiario (Forex)

1.1 Historia del mercado cambiario y su desarrollo

Los inicios de este mercado son en el periodo de la posguerra, cuando resurgia el comercio y las
finanzas internacionales después de todo perdido por los largos periodos de guerra sufridos. Este
tipo de cooperacion se formaliza a través del acuerdo de Breton Woods que se firmé en 1944 donde
participaron 44 paises entre ellos México. Los puntos en los que se enfocé este acuerdo fueron el
mantenimiento de la conversion libre de una divisa por otra, dentro de un entorno de tipos de
cambio estables. EI délar fue una parte clave del éxito de este acuerdo, porque se fijo a razén de 35

ddlares por onza de oro, y el resto de las divisas se fijaron con base a esta.

El sistema Breton Woods establecié al Fondo Monetario Internacional (FMI), con el propésito

principal de mantener la convertibilidad monetaria y asi promover el comercio mundial.

Debido a este régimen de tipos de cambio fijo, se presentaban pocos movimientos y s6lo en
respuesta de desequilibrios prolongados. En ese entonces realizar operaciones para obtener tipos de
cambio rentables consistia en adivinar el momento en que las autoridades ya no podian mantener su
situacion financiera estable, en esos momentos era cuando el FMI intervenia con préstamos para

financiar el déficit en la balanza de pagos.

En la década de los sesenta, la cantidad de ddlares en circulacion comenzé a exceder su demanda.
Ante los crecientes déficits comerciales estadounidenses generados por gastos con fines sociales y
de defensa, es que se debilita la confianza del mercado en la habilidad de EU por mantener la
conversion del ddlar a oro por razén de 35 USD/oz. Por ello varios paises entre ellos Alemania
Occidental en 1969 revalué el marco aleman frente al dolar americano, siguiéndole Canada, Paises
bajos, Suiza y Austria.

Finalmente en 1971 el gobierno norteamericano respondié como parte de la nueva politica
econémica de su administracion que suspenderia tanto la compra como la venta de oro, y a manera
de una devaluacion indirecta, se impuso una sobretasa adicional de 10% sobre todas las tarifas a la

importacion ya existentes.’

El FMI controlado y operado por todos sus miembros otorga préstamos a los miembros que experimentan?® desequilibrios en su

balanza de pagos para asi evitar devaluaciones.



Capitulo 1 : Mercado Cambiario |

Los paises industrializados respondieron a esto permitiendo que sus divisas flotaran frente al dolar.
Con esta Gltima decision surge un acuerdo llamado Smithsonian donde se decidié incrementar el

precio del oro respecto a los ddlares estadounidenses y asi establecer una nueva paridad.

Este acuerdo sélo durd unos afios y esto trajo consigo el surgimiento del mercado cambiario
moderno, en el cual el délar ya no era intercambiable por oro, con lo cual hubo un aumento en la
variacion de las tasas de cambio (es decir, un aumento de la volatilidad) y por ende un brote de
oportunidades de transaccion. Gracias a acuerdos temporales de caracter urgente como el de Breton
Woods se mantuvieron las transacciones durante dos afios mas pero finalmente sufrié un colapso
total.

Luego del colapso de los acuerdos Smithsonian y europeo de tasas aparecid un sistema real de tasas
flotantes entre los principales paises industrializados, lo que significd que el valor relativo de las
divisas iba a ser determinado por las fuerzas de oferta y demanda.

Desde principios de la década de los setenta el mercado cambiario se caracteriz6 por dos cosas: la
primera fue el avance tecnoldgico computacional, por eso hoy en dia es posible realizar operaciones
de manera instantanea a través del teléfono e internet.

Y la segunda fue la volatilidad de los tipos de cambio, la cual fue el resultado de politicas
monetarias, que hacen que las divisas fluctien entre ellas, convirtiéndose en simple mercancia que

puede comprarse o venderse.
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1.2 Mercado Cambiario

Actualmente se estima que en el mercado cambiario internacional se negocian cerca de 4.0 trillones
de délares estadounidenses diarios®. Equivalente al monto anual negociado en el NYSE (La bolsa de
valores de Nueva York).

Dentro de este mercado los horarios de operacion son méas amplios que en otros mercados, ya que
se puede negociar 24 horas al dia, 6 dias a la semana lo que provoca que en todo momento hay

compradores y vendedores en cualquier parte del mundo y generando una alta liquidez.

1.3 Concepto de Divisas

En términos mas formales el concepto de divisas se encuentra clasificado en tres tipos:

i) Billetes y Monedas Extranjeras.- Son las monedas o billetes extranjeras que llegan a
nuestras manos a través del uso cotidiano por ejemplo después de un viaje al extranjero
y que éstas se cambian a través de precios establecidos en los bancos y casas de
cambio. Este tipo de transacciones se realizan a precios de menudeo.

i) Transferencias Bancarias.-Las operaciones que se realizan de esta manera son hechas
por bancos, casas de bolsa, corredores. Todas estas operaciones se realizan a precios de
mayoreo mejor conocidos como precios interbancarios.

iii) Instrumentos financieros denominados en divisa extranjera.- Estos son los cheques de
viajeros y cheques de caja, giros, etc. Su volumen es muy reducido por lo que siguen

teniendo precios de menudeo.

En Estados Unidos se maneja otro esquema de numeros a partir del billon. 1 Billon = 1, 000, 000,000 y un trillén es
1,000,000,000,000. Lo que en México seria un billén (1 millén de millones). EI monto descrito de operacion en el mercado Forex se

encuentra en formato de EU por lo que 4.0 trillones de délares en México representan 4.0 billones de délares.
De acuerdo al Banco de Pagos internacionales, BCS por su siglas en inglés, en su encuesta de Abril de 2010.

El detalle puede consultarse en: http://www.bis.org/press/p100901.htm


http://www.bis.org/press/p100901.htm
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1.4 Participantes del mercado
El mercado cambiario es un mercado que depende en la actualidad de una red electrénica a nivel

mundial conformada por bancos, casas de cambio, bancos centrales y los corredores de divisas.

Grandes empresas

Empresas como las PYMES participan en el mercado al menudeo. En cambio, las grandes empresas
hacen constantes cambios por montos considerables. Incluso éstas pueden llegar a tener un
departamento encargado de las operaciones con divisas. La necesidad de estas empresas es porque
sus operaciones les exigen darle una importancia a los precios interbancarios. Por ejemplo una
aerolinea tiene constantes flujos de divisas extranjeras y necesita crear estrategias para no perder al

momento de convertir a divisa local.

Bancos

Los bancos toman un papel importante en las operaciones con divisas ya que estos manejan los
flujos mas grandes. Por las multiples operaciones diarias que tienen con sus clientes, todo el tiempo
tienen que estar realizando trasferencias bancarias. Suponga un cliente de un Banco local que hace
un depdsito en pesos mexicanos para que sea transferido a una cuenta en Japon. El banco tiene que
hacer una transaccion a cierto banco en Japdén para acreditar el dep6sito por supuesto que antes
tendria que haber comprado los yenes a un precio interbancario. Este tipo de operaciones son miles

diariamente y esto genera una gran volumen y volatilidad en el mercado por la oferta y demanda.

Bancos centrales
Por otra parte estan los bancos centrales, los cuales tienen politicas controladas, lo que quiere decir
es que si el precio de su divisa se aprecia o deprecia respecto al délar, el banco central vende una

“reserva” de dolares para estabilizar el precio y viceversa si el precio del délar baja.

Corredores

Los corredores son agentes independientes que atienden a los bancos y grandes empresas, su
principal interés en el mercado cambiario son las ganancias que obtienen por los diferenciales que
existen en las divisas. Es decir la diferencia que existe entre un precio de compra y un precio de
venta. Esta diferencia (en inglés Ilamado spread) es de una fraccion de centavo por délar. La mayor
parte de estos corredores se encuentran en las principales ciudades del mundo, como Nueva York,

Londres, Berlin, Tokio.
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En los mercados de cambio, las palabras corredor (broker) y cambista (dealer) se usan
indistintamente, ya que tanto los primeros como los segundos se dedican a la compra y venta de
divisas extranjeras. Sin embargo es importante deslindar ambas funciones, ya que, si bien existen
instituciones que efectlan transacciones correspondientes tanto a corredores como a cambistas,
hay establecimientos que se especializan en el corretaje. La diferencia radica en que un cambista
mantiene un inventario de divisa extranjera, el cual aumenta cuando sus clientes desean vender, y
disminuye cuando sus clientes desean comprar; un corredor simplemente empata a compradores

con vendedores sin asumir una posicion frente al mercado cambiario.(Catherine Mansell;1992;21).

1.5 Tipos de regimenes monetarios

Existen cuatro tipos de regimenes monetarios que los bancos centrales imponen:

Régimen de tipo de cambio flotante
En este el banco central fija la oferta monetaria pero no interviene en los mercados cambiarios,

permitiendo que el tipo de cambio se situé de acuerdo a la oferta y la demanda.

Régimen de tipo de cambio fijo

En este régimen el banco central influye en el mercado de cambios, comprando y vendiendo divisas
, para esto se tiene una reserva internacional. Cuando un banco central no logra estabilizar su divisa
el tipo de cambio se ve afectado. Y en algunas ocasiones es necesaria la intervencion del FMI para

que en el pais no exista una devaluacién innecesaria.

Régimen de flotacién manejada
En este régimen los bancos permiten que la divisa fluctué respecto al ddlar pero de manera
moderada. A su vez el banco interviene comprando o vendiendo reservas internacionales para

defender el tipo de cambio a su conveniencia.

Régimen de deslizamiento controlado

En este tipo de régimen se establece un rango de depreciacion deseado para un periodo y el banco
central solo interviene cuando problemas econdmicos o0 sociales puedan generar una mayor
depreciacion mayor.

Otra funcion de los bancos centrales y comerciales dentro de cambiario es actuar como
intermediarios, ejecutando 6rdenes de compra o venta de divisas, pero sin tomar decisiones por el

inversionista. Este tipo de regimenes causan que los precios de las divisas tengan volatilidad, y por

10
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ende sean los momentos en que los especuladores compran o venden para obtener mejores precios

en el mercado cambiario.

1.6 Contexto Historio en México

El advenimiento del papel moneda marcé el inicio del desarrollo del mercado cambiario mundial.
En México, el primer papel moneda se emitié en 1822 en la época del Imperio de lturbide. Durante
y después de la revolucién, los diversos gobiernos mexicanos inundaron la economia con papel
moneda no convertible, lo cual provoco hiperinflacidn y una pérdida absoluta de la confianza en la

moneda nacional.

El papel moneda no se emitié ampliamente sino hasta el establecimiento del Banco de México en
1925 como banco central del pais. Si bien s6lo el Banco de México tenia el poder de emitir papel
moneda, el recuerdo de la hiperinflacion estaba tan fresco que los pesos emitidos fueron cien por
ciento convertibles en oro hasta 1933.

Practicamente en toda su historia, el régimen cambiario en México ha sido de una paridad fija del
peso con respecto al dolar, esto puede observarse en la Gréafica 1.1. Sin embargo, las mayores
modificaciones han ocurrido en los Ultimos afios. De noviembre de 1991 a diciembre de 1994, se
establecié un régimen cambiario fijo, adoptado con cierta flexibilidad. El esquema consistia en
dejar al tipo de cambio flotar dentro de una banda que se ensanchaba diariamente. Banco de México
tenia el compromiso de vender délares cuando se alcanzaba el limite superior de la banda y comprar
dolares cuando se llegaba al limite inferior. La determinacion de la magnitud de los cambios de la
banda superior y su duracién se establecian dentro de los llamados “Pactos”, reuniones de

planeacion entre el gobierno y los lideres empresariales, sindicales y comerciantes del pais.

11
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Gréafical.l

Tipo de cambio peso dolar desde 1954
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Tipo de cambio peso ddlar desde 1954

A partir de diciembre 22 de 1994, cuando se desatd la crisis del peso mexicano, se abandoné el
esquema anterior pasando a un régimen flexible de flotacién. Desde entonces Banco de México
tiene la facultad de intervenir en el mercado cambiario, comprando 6 vendiendo dolares con el
proposito de preservar la estabilidad de los precios en la economia. Destaca que la intervencion es
un instrumento adicional de la politica monetaria y que fue utilizado esporadicamente durante 1995.
Banco de México tiene la obligacion de informar de las fechas y montos de intervencion a mas
tardar con una semana de retraso. Adicionalmente, el banco central funciona como el operador de

cambios del gobierno y de la compafiia de petrdleos del estado (PEMEX).

Con el proposito de contribuir a la estabilizacion de la economia mexicana y lograr restablecer un
nivel aceptable de reservas internacionales, Banco de México aplicé mecanismos para reducir la
volatilidad del peso. En el primer caso, subastando dolares hasta en dos dias consecutivos, cuando
se observaba una depreciacién del peso superior al 2% con respecto a la jornada previa. Este
mecanismo estuvo vigente hasta julio del 2001.

También subast6 opciones de venta de dolares cada mes desde agosto de 1996 hasta junio de 2001,
con el objetivo principal de incrementar las reservas internacionales de délares y a su vez moderar
apreciaciones “bruscas” que pudiera presentar el peso frente al dolar. Eran opciones sofisticadas con
restricciones de ejercicio para no afectar la tendencia del precio del dolar en el mercado.

En el mercado cambiario de México la mayor parte de las operaciones se realizan con el dolar

estadounidense y los volumenes mas importantes de transaccion se realizan con la cotizacion “spot”

12
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(liquidacion 48 horas), existiendo también cotizaciones fecha valor “24 horas” y “mismo dia”.
También se realizan transacciones con las principales divisas, pero siempre se referencian tomando

como base la cotizacién del dolar.

1.7 Situacién Actual en México

Actualmente el tipo de cambio se determina libremente en el mercado sin la intervencion directa de
Banco de México, es decir bajo un régimen cambiario de libre flotacion. Banxico* ademas realiza
subastas en la que instituciones de crédito pueden participar comprando dolares. Si embargo estas
subastas son extremadamente grandes para pequefios inversionistas ya que se manejan a partir de 1
millén de ddlares y solo estan invitados a participar en las subastas instituciones de crédito
debidamente registradas.’

Por otra parte Banxico determina los tipos de cambio FIX, mismo dia, 24 hrsy 48 hrs (Spot). El Fix
(Fijo) se determina con base en un promedio de cotizaciones del mercado de cambios al mayoreo
obtenidas de plataformas electronicas. Estas cotizaciones se obtienen tres veces al dia, entre las
9:00am y las 12:00am, y el promedio resultante es el tipo de cambio Fix.

El tipo de cambio interbancario es el que corresponde a operaciones entre bancos, casas de bolsa e
instituciones de crédito. Las denominaciones “mismo dia”, 24hrs y 48hrs, se refieren a los plazos de
liquidacidn. Estos 3 plazos son conocidos como mercado al contado.

Recientemente en México han aparecido clandestinamente instituciones de inversiones que
recolectan fondos de ahorradores con el supuesto propdsito de invertirlos en el mercado cambiario,
pero éstas utilizan como operadores intermediarios a instituciones extranjeras y no a Banco de
México por lo que estas instituciones de inversion no estan reguladas por la CNBV vy por lo tanto
podrian incurrir en fraudes, que prometen ganancias y desaparecen con el capital de los
inversionistas. No todas las instituciones que operan de esta manera son deshonestas, sin embargo
es muy dificil garantizar que no lo sean, por lo que si se quiere invertir en el mercado cambiario
solo queda investigar a instituciones que si estén reguladas en otros paises como en EU 6 Inglaterra.
La propia CNBV constantemente publica listas de instituciones que no se encuentran reconocidas

como instituciones de crédito o ahorro en su sitio electronico.®

* Banxico es la abreviacion de Banco de México
® Reglas generales para subasta de dolares en México http://www.banxico.org.mx/sistema-financiero/estadisticas/mercado-
cambiario/resultados-de-las-subastas-de-dolares/subastas-de-credito-en-dolares-de-los-ee_uu_a /%7B4B4ABIDC-0658-FC4F-2993-

D59E70A21EE9%7D.pdf
® Instituciones no reconocidas por la CNBV: http://www.cnbv.gob.mx/Novedades/L ISTADO%20ALERTAS%20CAPTACI%C3%93N.pdf
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Capitulo 2: Conceptos béasicos del mercado

2.1 Arbitraje

Arbitraje es “el proceso de comprar y vender simultdneamente el mismo titulo o un titulo
equivalente en mercados distintos, generandose ganancias por los diferenciales de precio. Cabe
destacar que mientras mas entes participen en el proceso de arbitraje, los diferenciales de precio

tienden a desaparecer.”

El arbitraje es un factor importante, por ejemplo, para alcanzar el equilibrio en la paridad de poder
adquisitivo entre diferentes divisas. Esto quiere decir, que en condiciones ideales, las divisas
tenderian a encontrar una tasa de cambio que refleje las condiciones de mercado de cada pais. Asi,
si los automdviles norteamericanos son relativamente mas baratos que en Canada, los canadienses
podrian comprar sus autos al cruzar la frontera y explotar asi la condicién de arbitraje. Si esto pasa a
gran escala, la mayor demanda por doélares estadounidenses y la mayor oferta de dolares
canadienses llevaria a una apreciacion del délar estadounidense y eventualmente haria mas caros los
autos americanos para los compradores canadienses y se estableceria una paridad cambiaria de
equilibrio.

En el caso del mercado cambiario hacer un arbitraje radica en que pueden hacerse operaciones en
dos sentidos, también Ilamado bidireccional lo cual constituye una ventaja incomparable, ya que
permite beneficiarse no s6lo de las subidas en las cotizaciones de las divisas, sino también de las

caidas.

2.2 Mercado bidireccional

Los pares mas comerciados en este mercado son Euro/Dolar —Délar /Franco Suizo -Libra /Dolar —
Dolar/Yen. La primera divisa se denomina “base”, mientras que la segunda se conoce como su
“contraparte”. Lo que hace que el mercado sea bidireccional, con sélo rotar el par a operar puede
entrar comprando o vendiendo una divisa contra otra acorde a las oportunidades del mercado.

Por ejemplo el euro tiene un precio bajo frente al dolar, entonces se compra el primero especulando

que éste subird 6 bien se compran dolares si se piensa que esta sobrevendido respecto al euro.
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2.3 Horarios de operacion en el mercado cambiario internacional

Las horas de actividad se sobreponen cuando Tokio comienza la actividad del dia, en Suiza todavia
es de noche y en Nueva York apenas estan terminando la jornada anterior. Cuando Tokio ya esta
finalizando su sesién, Suiza y Europa ya han abierto sus plazas; seis horas mas tarde, Nueva York
se une a la actividad, al tiempo que en Tokio ya es de noche. Aunque el mercado opera formalmente
de domingo a las 7pm al viernes a las 5pm, hora de Nueva York, las operaciones se pueden realizar
a cualquier hora del dia o de la noche. Esta es una invaluable ventaja, porque permite aprovechar las
variaciones en el precio de la cotizacion de las divisas, mismas que se suscitan segundo a segundo.

NN
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Para traducir los horarios de la parte superior del mapa geogréafico solo es necesario restar 6 horas y
se obtendra la hora actual en la Ciudad de México.

2.4 Precio de compra y Precio de venta

Algo caracteristico del mercado cambiario que no se encuentra en otros mercados financieros, es la
existencia de cotizaciones tanto para la compra como para la venta: el precio BID es el precio que
se le ofrece al inversor para que entre o salga del mercado “vendiendo”; mientras que el precio ASK
es el precio que se le ofrece al inversor para que entre o salga del mercado “comprando”.

El diferencial entre el BID y el ASK es lo que se denomina “spread” (diferencial). Los “spreads” o
diferenciales pueden variar segln el broker con el que se haya contratado, lo mejor es buscar un
broker que ofrezca spreads més estrechos, un spread se considera bueno entre mas pequefio sea.
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En general, la diferencia entre el BID y el ASK varia con el nivel de liquidez existente en el
mercado en un momento determinado. Los pares méas populares (EUR/USD, USD/JPY, USD/CHF
y GBP/USD) son negociados por muchos inversores en todo momento lo que provoca una enorme
liquidez existente lo que a su vez permite que haya siempre un comprador que absorba una venta
determinada y un vendedor que absorba una compra determinada. A pesar de esto existen varios

brokers que ofrecen diferenciales fijos lo cuél es una gran ventaja en los momentos de operacion.
Divisas

A continuacién se muestran las divisas con mayor nimero de transacciones en el mundo, ademas se

muestra el simbolo que las representa dentro del mercado.

Divisa

=z
©

(Simbolo)
1 == Ddlar estadounidense USD ($)
2 I Euro EUR (€)
3 | ® Yen japonés JPY (¥)
4 &tz Libra esterlina GBP (£)
5 |&E Délar australiano AUD (%)
6 B Franco suizo CHF (Fr)
7 |B=0BDédlar canadiense CAD (%)
8 |l Dolar de Hong Kong | HKD ($)
9 == Corona sueca SEK (kr)
10 & Ddlar neozelandés NZD (%)
11 | +* Won surcoreano KRW (W)
12 ™™ Dolar de Singapur SGD ($)
13 &&= Corona noruega NOK (kr)
14 |B*B Peso mexicano MXN ($)
15 === Rupia india INR
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2.5 Movimiento de los pips

El movimiento incremental minimo de las divisas se mide en PIP (“Principal Internest Points™). Un
PIP es la minima unidad de fluctuacion de los precios de las divisas. El costo o valor de un pip
depende del volumen de la posicién abierta

Ejemplos:

El par euro-dolar (EUR/USD) se cotiza en 1.4936 (lo cual significa que 1 Euro equivale a 1.4936
ddlares americanos). En este caso la variacion minima (1 pip) de la cotizacion es 0.0001. Si el
volumen de la posicién es 100,000 unidades de la divisa base, entonces el valor del pip sera el
siguiente: 1 pip = 100,000 x 0.0001 = 10 USD. Por lo tanto el valor de 1 pip ante un volumen de
operacion de 100,000 en el par EUR/USD es igual a 10 USD.

El par ddlar-franco suizo USD/CHF se cotiza en 1.0850 (lo cual significa que 1 Ddlar americano
equivale a 1,0850 Francos suizos). En este caso la variacion minima (1 pip) de la cotizacion es
0.0001. Si el volumen de la posicién es 100,000 unidades de la divisa base, el valor del pip seréa el
siguiente: 1 pip = 100,000 x 0.0001 = 10 CHF, o en otras palabras, 10/1,0850 = 9.2166 USD.

2.6 Operaciones cruzadas

El tipo de cambio cruzado de una divisa frente a otra se calcula indirectamente en funcién de los
tipos de cambios de otras dos divisas. Debido a que la mayoria de las divisas se cotizan frente al
dolar estadounidense, se denomina cruce (en inglés, “cross”) al cambio con otra divisa que no sea el

doélar. Si una de las divisas es el euro, entonces el cambio se denomina “Euro Cross”.

Por ejemplo, cruzando los mercados del EUR/USD y del USD/JPY se obtiene el mercado de
EUR/JPY. Otros “Euro crosses” son el mercado del euro/franco suizo (EUR/CHF) y el mercado de
la libra/euro (GBP/EUR).

Los mercados en los cuales no participa ni el dolar ni el euro (“cross rates”), como el mercado de la
libra frente al yen (GBP/JPY) o el del franco suizo frente al yen (CHF/JPY), son menos populares y

no tienen tanta liquidez.
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2.7 Tipos de operacion
El primero es de contado o spot (con fecha de expiracion maxima de dos dias habiles), estas

operaciones son posibles gracias a las caracteristicas del mercado cambiario, en que él se conjuga
un alto grado de liquidez, acceso inmediato por su operacién continua, flexibilidad en los acuerdos
pues una posicion puede ser facilmente cancelada, y tendencia reconocible.

El segundo son los forward su fecha de liquidacién es de una semana, dos semanas, un mes, tres
meses, seis meses, un afo o incluso mas. Son documentos a plazo, y una de sus ventajas es que se

pueden cancelar rapidamente.

El tercero son los futuros y las opciones. Las decisiones de compra y/o venta las toma el
inversionista invariablemente. Y dado el caracter altamente volatil del mercado cambiario, es muy
importante estar informado y dar seguimiento puntual a cualquier tipo de informacion que pueda

modificar el rumbo de las inversiones.

2.8 Apalancamiento
El apalancamiento es una de las herramientas mas Utiles del mercado cambiario porque de esta
manera se tiene acceso a este mercado donde sélo los inversionistas con capitales grandes

participaban.

La expresion, que deriva del positivo efecto de la palanca, va referida en el mundo financiero a la
posibilidad de hacer una inversién mayor al dinero de que se dispone. Empleando poco dinero se
abarca una mayor posibilidad de pérdida o ganancia. Este concepto es especialmente aplicable a los
mercados de futuros, opciones y divisas en los que no se compra al contado sino que se exigen

garantias.

El apalancamiento mas usual es 100:1 y 200:1, aunque puede haber hasta 1000:1. En brokers de
Estados Unidos, el apalancamiento méximo permitido fue limitado a 50:1 por la CFTC'. Estos
nameros no quieren decir mas que la posibilidad de utilizar 100, 200 6 1000 veces mas el capital en
una transaccién que se posee en cada cuenta, si se tienen 1,000 USD, se podria realizar una

operacion por un volumen de 100,000 USD.

" La Commodities Futures Trading Commission, conocida por sus siglas CFTC, es una agencia gubernamental de Estados Unidos
encargada de la regulacion de los mercados financieros
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2.9 El Margen

Una de las grandes ventajas de las que disfrutan los inversores en este mercado es la de poder
operar con margen. Esto quiere decir que la inversion total que tienen en el mercado, sélo ponen en
riesgo una pequefia parte que si es operada de forma correcta, puede traducirse en abundantes

ganancias.

El margen es un depdsito proveido por el inversor como una forma colateral de cubrir posibles
pérdidas. En cada operacién que se realiza en el mercado se debe realiza el calculo del margen, la
manera de hacerlo equivale a multiplicar el valor de la posicién por el margen requerido,
considerando todas las posiciones abiertas hasta el momento. El valor de la posicion es la cuantia de
la posicion (en unidades) convertida de la divisa base del par de divisas en cuestion en la divisa de
la cuenta, utilizando el tipo de venta actual en el caso de una posicion larga y el de compra actual en

el caso de una corta.
Ejemplo:

Se tiene una cuenta en Délares Estadounidenses (USD) y una posicion abierta corta de 10,000
unidades en EUR/USD. Si el tipo de cambio actual de EUR/USD es de 0.9134/36, entonces el valor
de la posicion EUR/USD seréa equivalente a (10,000 x 0.9134) = 9,134 USD.

El margen requerido depende del operador con quien se haya aperturado la cuenta y del
apalancamiento que se tenga contratado. Si se considera un requisito de margen de 1% y un

apalancamiento de 50:1, entonces supongase la siguiente posicion abierta:
Posicion larga de 10,000 EUR/USD
Si el precio actual de EUR/USD es de 0.9134/36

El valor de la posicion larga de 10,000 EUR/USD es de 10,000 EUR convertidos en USD, que es
igual a 10,000 x 0.9136, 6 U$9,136. El requisito de margen para EUR/USD es del 1% y un
apalancamiento de 50:1. En consecuencia, el margen requerido para la posicion en EUR(USD serd
equivalente a U$9,136 x 0.01, 6 U$ 91.3.

El nivel de apalancamiento no tiene una relacion directa con el margen mas bien es la institucion u
operador quien asigna diferentes niveles de margen para diferentes niveles de apalancamiento, es

por este motivo que se ha mencionado en el ejemplo anterior.
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En el peor de los casos, cuando el saldo de una cuenta no puede cubrir el margen de garantia, las
posiciones abiertas son cerradas automaticamente. Gracias a esta politica protectora, ningin
inversor puede jamas perder mas dinero del que posee en su cuenta, es decir, jamas puede tener un

saldo negativo. Esto depende de la institucidn que este administrando la cuenta.

2.10 Tipos de érdenes

Una orden de mercado es una orden de compra o venta de una divisa especifica. Bajo condiciones
normales del mercado, las érdenes se ejecutan automéaticamente, dentro de 2-5 segundos. También
se pueden utilizar para liquidar una posicion abierta o para entrar en el mercado a un precio distinto

del actual. Existen tres tipos de érdenes:

Orden Limite
Este tipo de orden se puede usar de dos maneras: La primera, para limitar una pérdida o asegurar
una ganancia de una operacion abierta cuando el mercado se mueve a nuestro favor; segunda, para

entrar en el mercado a un nivel predeterminado.

Sencillamente, una Orden Limite es una orden que se coloca para comprar 0 vender a un
determinado precio. La orden tiene dos variables: la variable “precio” y la variable “duracién”. Por
un lado, el inversor especifica la cotizacion a la cual desea comprar o vender una divisa frente a

otra; por otro lado, determina el tiempo durante el cual desea que la orden permanezca.

Una Orden GTC (Good Till Cancelled) permanece activa hasta que el inversor decide,
manualmente, cancelarla. Este tipo de orden no se anula automaticamente, sino que es
responsabilidad del inversor recordar que tiene esa orden puesta, y dejarla activa a la espera de que

el mercado la cruce, o cancelarla.

En cambio, una Orden GFD (Good For the Day) permanece activa hasta el final de la jornada.
Puesto gque el mercado cambiario esta en funcionamiento las 24 horas del dia, ininterrumpidamente,

se considera que la jornada de mercado finaliza exactamente a las 12:00 h. GMT.

Orden de STOP-LOSS

Una Orden de STOP-LOSS se coloca, como en el caso de la orden limite, para comprar o vender
una divisa frente a otra a un precio determinado. La Orden de STOP contiene, asi mismo, las dos
variables mencionadas anteriormente al hablar de las o6rdenes limite: la variable “precio” y la

variable “duracion”.
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La diferencia principal entre una orden limite y una orden de “stop”, es que ésta tltima se utiliza
para limitar pérdidas potenciales, mientras que la orden limite se utiliza para entrar en el mercado y

para cerrar una operacion que cuenta con beneficios.

Una Orden de STOP-LOSS puede permanecer activa hasta que el inversor la cancele o hasta que
finalice la jornada (si la define con una duracién GFD). Veamos un ejemplo:

Ejemplo: EI Sr. Pérez compra 1 lote de EUR/USD (1 lote = 100,000) al precio de 1.2500 dolares
por euro. Aunque €l espera que el mercado se mueva unos 60 6 70 pips a su favor, quiere protegerse
en caso de que haya sobrevalorado la fortaleza del euro y en contra de sus expectativas baje el
precio del euro. EI Sr. Pérez sabe que existe un soporte importante en el nivel de 1.2470 d6lares por
euro y decide colocar una Orden de STOP-LOSS para vender su lote a dicho nivel. De este modo, el

Sr. Pérez limita su riesgo en esta transaccién concreta a 30 pips (300 délares).

Orden OCO
Las siglas OCO provienen del inglés: “Order Cancels Order”, es decir, una orden cancela la otra.
Este tipo de dérdenes incluyen un stop y un limite, de manera que cuando una de las dos 6rdenes es

ejecutada, lo otra parte de la OCO se cancela automéaticamente.

De hecho, una OCO es una “combinacion” entre la orden limite simple y una orden de STOP-
LOSS. Se define colocando esas dos drdenes, una por encima y otra por debajo del precio de

mercado actual. Suele utilizarse para proteger operaciones abiertas y prevenir operaciones deseadas.
A continuacidn se ejemplifica como funciona una Orden OCO a traves del siguiente ejemplo:

Ejemplo: El precio del EUR/USD es de 1.2340 ddlares por euro. El Sr. Pérez desea comprar 5 lotes
a 1.2395, es decir, por encima del nivel de resistencia, anticipandose asi a una posible escalada del
euro; o bien quiere vender esos 5 lotes si el EURO/DOLAR cae hasta los 1.2300.
Dado que el Sr. Pérez quiere una “cosa” o la otra, coloca una Orden OCO. Asi, si el mercado llega a
los 1.2395, el Sr. Pérez comprard 500,000 y la orden de vender a 1.2300 se cancelara

automaticamente.

Estos son los conceptos que se deben tener muy claros antes de iniciar una operacion real porqué
son de vital importancia para tener éxito. Por otra parte es imprescindible no s6lo manejar los
conceptos bien sino manejar técnicas de analisis y proyeccion para poder entender el mercado y

poder pronosticar mejor las operaciones.
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2.11 Operadores Locales

El operador local es el intermediario entre la institucion financiera y el inversionista, su trabajo se
basa principalmente en ofrecer un servicio de asesoria y/o administracion en la operacion de
divisas. Ademas este se encarga de proporcionar la plataforma tecnol6gica, para poder realizar
transacciones electronicas con la institucion financiera principal, la cual esta encargada de colocarla
en el mercado. Actualmente en México ninguna institucion financiera permite operar con divisas

directamente con particulares por lo que solo se puede encontrar operadores locales.

Debido a que los operadores locales en México basan sus ganancias en el nimero de transacciones
que realiza un inversionista en el mercado, esto ha provocado que algunos se enfoquen mas en el
volumen de transacciones que en las ganancias de sus clientes y ademas buscan constantemente a

nuevos inversionistas que quieran arriesgar su capital a costa de tener mejores rendimientos.

Por otra parte estos operadores al no estar regulados por alguna institucion gubernamental, en
Meéxico se crean como pequeias “consultorias” que atraen a pequefos y medianos inversionistas
gue se dejan ilusionar por rendimientos extraordinarios, que realmente son factibles pero
ciertamente muy riesgosos, estos inversionistas les entregan grandes cantidades de dinero, sin hacer
una investigacion previa y muchos de ellos salen defraudados. Es por esto que a continuacion se
mencionan algunos puntos importantes que deben ser considerados al momento de elegir un
operador local, ya que si existen empresas malintencionadas pero también existen aquellos que

buscan ofrecer servicios financieros de calidad excepcional.

o Se debe investigar que la institucion financiera encargada de colocar y apalancar las
operaciones realmente exista y que este correctamente regulada por el gobierno de su pais.
Verificar que una institucion extranjera se encuentra regulada no es tarea sencilla por ello es
preferible que se elija una institucion que se encuentre en un pais con el cual se este
familiarizado. Por ejemplo estando en México seria mucho méas sencillo investigar una
institucién que se encuentra en EU, que en Nueva Zelanda, que esta al otro lado del mundo.
Existen organismos como la Commodities Futures Trading Commission en Estados Unidos
y la Securities and Futures Associations en Londres, que entre sus principales funciones es
la de regular las transacciones de divisas.

e El operador local debera estar registrado y legalmente constituido. Es importante revisar en
la CONDUSEEF si tiene alguna demanda por fraude 6 por algun tema relacionado con el

mercado cambiario.
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Se debe asegurar que la antigliedad del operador local y la institucion financiera sea lo
mayor posible pues esto demostrara que es una empresa estable y seria en sus operaciones

Finalmente se debe asegurar que la firma del contrato de inversion se realice ante un
abogado confiable pues los contratos son largos y algunos complejos de entender ademés
que vienen disefiados para “atar de manos” al inversionista, al querer retirar el capital

invertido o las ganancias.

Al momento de iniciar operaciones con un operador local lo que se acostumbra es realizar la firma

de un contrato donde se estipulan todas las reglas de operacidn, asi como condiciones y formas de

pago de ambas partes. A continuacion se mencionan los pasos a seguir para iniciar operaciones:

> w0 npoE

Firma de contrato legal

Depésito de capital a invertir al operador local

El capital es transferido a la institucion financiera

Se crea una cuenta digital en la plataforma tecnoldgica (aplicacion o sistema web) del
operador local de la cual se permitird hacer operaciones de compra o venta de las divisas
que la institucién financiera permita

Cada vez que existan retiros de ganancias o partes del capital invertido estas transacciones

estaran regidas por las clausulas del contrato

Finalmente es importante mencionar que los operadores locales pueden en realidad ser operadores

virtuales es decir que se encuentran ofreciendo su servicio Gnicamente a través de internet. No es

recomendable este tipo de servicios pues son altamente riesgosos al ser muy dificil realizar la

investigacion.

Una vez verificada la integridad del operador local y de la institucién financiera, es necesario

evaluar algunos aspectos técnicos, ya que estos supondran una ventaja o desventaja al momento de

realizar transacciones.
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2.12 Monto de inversion

El aspecto técnico méas importe que se debe considerar al momento de iniciar una relacion con un
operador es el monto a invertir. Existen operadores que pueden solicitar un monto minimo para
ciertas operaciones. Los montos van de 50 hasta 50,000 délares. Existen operadores que pueden

aceptar montos mas grandes pero estos son menos frecuentes.

La eleccion de que monto invertir depende de cuanto dinero se esta dispuesto a arriesgar. Y que tan

grande es el apalancamiento, que ofrece la institucién financiera

2.13 Spread

El spread es un término en inglés que se utiliza para nombrar a la diferencia que existe entre el
precio de compra de una divisa y su precio de venta. Por ejemplo supdngase que el precio de
compra de un euro es de 1.5380 délares. Y su precio de venta es de 1.5360 dolares. El spread es la
diferencia entre el precio de compra y el precio de venta con estas cifras el spread es de 0.0020

Pips. ®

Cabe mencionar que esta operacién de compra o venta infiere que se cuenta con ddlares
estadounidenses y se pagaréa 1.5380 ddlares por un euro.

En todos los pares de divisas esa variacion tiene cuatro decimales, por lo que el pip es de 0,0001,
excepto para el yen japonés, en el que solo se utilizan dos decimales y por tanto el pip= 0,01.

Dada una cotizacion, se puede calcular el valor de un pip:

Si el par de cotizacion es con base al dolar estadounidense:

Por ejemplo, el par USD/JPY = 121,30

Se calcula el valor de un PIP para una cotizacion dada dividiendo un pip entre esa cotizacion:
PIP = 0.01 (Recuerde gue para el yen son dos decimales)

0,01/121,3 =0,00008244

8 . . . o ~ . . -
Una unidad PIP es la unidad que mide la variacién méas pequefia posible en el precio de una divisa.
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Otro ejemplo: USD/CHF= 1,625
0,0001 /1,625 = 0,00006154
Si el par de cotizacion no es con base al dolar estadounidense:
Ejemplo: EUR/USD = 1,3100
0,0001/1,3100 = 0,00007633 EUR
Ahora se tiene que pasar con base délar, por lo que se multiplica el resultado por la cotizacion:

0,00007633 x 1,3100 = 0,00009999, que redondeando gqueda en 0,0001
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Capitulo 3: Herramientas de Analisis

3.1 Andlisis Técnico
El analisis técnico es el estudio de la accion del mercado, principalmente a través del uso de

gréficas, con el proposito de predecir futuras tendencias en el precio.

Gréficas de velas japonesas

Las gréaficas de velas japonesas se llaman asi debido a que nacieron en Japon durante el siglo
XVIII, en el mercado de arroz. Una “vela” contiene el precio maximo, precio minimo, precio de
apertura y el precio de cierre de un periodo determinado.

La zona entre el precio de apertura y cierre se representa mediante un bloque al que se le llama
“cuerpo”. El cuerpo de una vela se representa vacio si el precio de apertura es menor al del cierre
(ascendente) y lleno si el precio de apertura es mayor al de cierre (descendente). Actualmente los
simuladores tienen la capacidad de poder colocar las velas descendentes de un color por ejemplo
rojo, y las velas ascendentes en color azul. A las lineas por debajo 6 por encima de los precios de
cierre/apertura se les llama sombras.

Sombra
M&ximu-——'—’] —superior™ | ——Maiximo

Cierre =" Apertura
-

Cuerpo — > Cuerpo

Apertura <

I__ Sombra -
inferior

Minimo

Medias Moviles (moving averages)

Las medias moviles son graficas formadas por los valores medios de una cotizacion durante un
periodo determinado. Las medias moviles ayudan a determinar la tendencia de un valor, eliminando
la dificultad que plantea la erraticidad diaria de la cotizacion.

Se calculan sumando las cotizaciones de todos los dias del periodo considerado y se divide entre el

numero de dias del periodo. Mientras mas largo sea el periodo mas fiable es la informacion que
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facilita la media movil sobre la tendencia de la cotizacion, pero més tarda en reflejar los cambios de
tendencia, pudiendo suceder que cuando ocurra un cambio ya sea tarde para tomar decisiones.

Las medias mdviles avisan de cambios de tendencia, que pueden interpretarse como sefiales de
compra o de venta, por ejemplo: cuando la cotizacion corta una media moévil es un aviso de cambio
de tendencia. Si la cotizacion va por encima de la media y la corta hacia abajo es indicio del inicio
de una tendencia descendente (sefial de venta). Si la cotizacion va por debajo de la mediay la corta

hacia arriba es indicio del inicio de una tendencia ascendente (sefial de compra).

Soporte y resistencia
Un soporte es un nivel en el que se detiene un descenso en los precios o el precio que los sostiene
por varios dias, sin caer. Por otra parte, al nivel que detiene una subida de los precios 6 al que
sostiene un precio sin subir se le llama nivel de resistencia.
Cuando un soporte es penetrado se convierte en resistencia y andlogamente cuando una resistencia
es penetrada se convierte en soporte.

Gréfica 3.1

SOPORTE
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Grafica 3.2

RESISTENCIA

Las tres tendencias
Tendencia principal es la tendencia basica la que marca la evolucidn del valor a largo plazo y cuya
duracion puede superar el afio. Dentro del analisis técnico esta tendencia es la que tiene mayor

importancia.

Tendencia Ascendente (Bull Market)
La Grafica 3.3 muestra una tendencia ascendente, y se reconoce por los niveles maximos y niveles
minimos formados por el movimiento zigzag se superan unos a otros sucesivamente. Esto se

produce debido a que hay un exceso de inversores que compran en el mercado.
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Gréfica 3.3

LINEA DE TENDENCIA ALCISTA

Minimos

Tendencia Ascendente (Bear Market)
En la Gréfica 3.4 se muestra una tendencia descendente, y se reconoce cuando los niveles maximos
y los niveles minimos, formados en el movimiento zigzag van descendiendo. Esto se produce

debido a que hay un exceso de inversores que venden en el mercado.
Gréfica 3.4

CONFIRMACION

Confirmadidn
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Lateral u Horizontal
En este caso se dice que la cotizacion se mueve sin una tendencia definida. Cuando esto ocurre, el

andlisis técnico aconseja no tomar decisiones hasta que no se manifieste nuevamente una tendencia.

Canales

Los canales son formaciones que se producen en una tendencia gréfica clara. Su caracteristica
principal es que se pueden trazar lineas de soporte y resistencia que son paralelas o que estén muy
cerca de serlo. Las formaciones de canal se pueden traducir tanto en tendencia ascendente, como en

una descendente y horizontal.

Cuando se dibuja un canal en el gréafico de la divisa, éste tiende a moverse dentro de él, tocando
sucesivamente la linea de soporte y de resistencia. Estas formaciones graficas son muy importantes,
debido a que dan sefiales claras de cuando hay posibilidad de entrar a comprar y cuando hay que

vender.

Gréfica 3.5
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Gréfica 3.6

CANAL BAJISTA
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Sefiales de cambio de tendencia: doble pico y doble valle

Las figuras de doble pico o doble valle son dos de las figuras mas tipicas de cambio de
tendencia.

Doble pico
Se produce cuando hay una tendencia ascendente. En este caso los maximos son cada vez
mas altos, pero sin en un momento dado un maximo no supera el maximo anterior, esto es

sefial de que se puede producir un cambio de tendencia.
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Gréfica 3.7

DOBLE PICO

Confirmacién

Esta figura se confirma cuando la cotizacion cae por debajo del Gltimo minimo, es decir, de aquel

gue se formd entre los dos maximos anteriores.

Doble Valle
Se produce cuando hay una tendencia descendente. Los minimos son cada vez menores, pero si en
un momento dado un minimo no supera el minimo anterior, esto es sefial de que se puede producir

un cambio de tendencia.
Gréfica 3.8

DOBLE VALLE

Confirmacién
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Esta figura se confirma cuando la cotizacion supera al ultimo maximo, es decir, aquel que se formo

entre los dos minimos anteriores.
Sefales de cambio de tendencia: cabeza y hombros (head & shoulders)

La figura de cabeza y hombros es probablemente una de la mas fiable a la hora de predecir un
cambio de tendencia, la cotizacion va subiendo dentro de su tendencia ascendente y toca un
méaximo. A continuacion retrocede ligeramente y de esta manera se dibuja el hombro izquierdo.
Posteriormente, la accion vuelve a subir alcanzando un nuevo maximo superior al anterior, tras lo
cual retrocede hasta un minimo similar al anterior. Se ha dibujado la cabeza. El precio vuelve a
subir hasta un nivel similar al del maximo del primer hombro, y a partir de entonces comienza a
caer. Se ha dibujado entonces el hombro derecho. A partir de entonces la cotizacion continla
cayendo.

Gréfica 3.9

CABEZAY HOMBROS
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Esta figura se confirma cuando en esta Gltima caida, la cotizacion cae por debajo de la linea que une

los dos minimos situando entre los hombros y la cabeza (linea de cuello).

Gréfica 3.10
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CABEZA Y HOMBROS INVERTIDOS
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La sefial de cabeza y hombros también aplica a la inversa es decir con una tendencia que se

mantenia descendente se revierte e inicia un camino a la alza.

¢ Como evoluciona el volumen de contratacion?

El volumen cae tras el maximo del primer hombro, como si se tratara de una correccion técnica.
Aumenta en la subida que dibuja la cabeza y cae nuevamente en la bajada que le sigue. EI volumen
es muy débil en la ultima subida, la que describe el hombro derecho, y se incrementa

sustancialmente en la bajada siguiente, la que confirma la nueva tendencia descendente.

Sefales de cambio de tendencia: cresta circular y fondo redondeado
Estas dos figuras anticipan un cambio muy lento de tendencia. Son figuras que se dan con poca
frecuencia, especialmente la cresta circular. Aparecen, en todo caso, en valores con poco nivel de

contratacién. En ambos casos, la tendencia que sigue a continuacion suele ser firme y duradera

Cresta circular
Los precios van describiendo una curva lenta, como una “U” invertida, y anticipan el paso de una

tendencia ascendente a una tendencia descendente.
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Grafica 3.11

CRESTA CIRCULAR

Fondo redondeado
Los precios van describiendo una curva lenta, en forma de “U”, anticipando el paso de una

tendencia descendente a una tendencia ascendente.
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Gréfica 3.12

FONDO REDONDEADO

En ambas figuras el volumen de contratacion sigue la misma evolucién: Va descendiendo a medida
gue avanza la formacidn de la figura, hasta situarse en unos niveles muy bajos a mitad de la curva.
En la segunda mitad de la curva, cuando se va acentuando el cambio de direccién, el volumen de

contratacién aumenta sustancialmente.

Sefiales de continuacién de tendencia: triangulos

Las figuras de continuacion de tendencia vienen a ser “descansos” que se toma la cotizacion dentro
de una fase ascendente o descendente. Estas figuras se suelen formar en un periodo de tiempo
menor que las de cambio de tendencia.

Una de las figuras mas tipicas es el tridngulo y éste puede ser ascendente, descendente o simétrico.
Para que se forme un triangulo hace falta al menos cuatro puntos de rebote, dos en el limite superior
y dos en el inferior. La linea que une los dos rebotes superiores y la que une los dos rebotes
inferiores tienen que converger formando el vértice del triangulo.

Una vez que se termina de formar el triangulo, la cotizacién tendera a seguir en la misma direccién

gue traia antes de iniciarse la figura.
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Gréfica 3.13

TRIANGULO ASCENDENTE

Gréfica 3.14

TRIANGULO DESCENDENTE
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Gréfica 3.15

TRIANGULO SIMETRICO

Después de un tridngulo simétrico la cotizacion puede seguir indistintamente una direccién
ascendente o descendente, aungue con mayor probabilidad seguira aquella que traia.

La zona proxima al vértice del tridngulo se denomina zona de congestion y mientras mas tiempo
permanezca ahi la cotizacion, mas fuerte sera el salto que de la ruptura de la figura. La amplitud del
movimiento ascendente o descendente que sigue a la ruptura de esta figura suele coincidir con la

amplitud del triangulo al comienzo de su formacién.

Sefales de continuacion de tendencias: banderas

La bandera es otra figura de continuacién de tendencia. Es la figura mas fiable de continuacion de
tendencia, ya que en muy pocas ocasiones va seguida de un cambio de la misma. Las banderas
suelen aparecer tras periodos de subidas o bajadas muy rapidas. Mientras se forma la bandera suele
disminuir el volumen de contratacion, que vuelve a repuntar tras la ruptura de la figura.

La bandera se suele formar en un momento intermedio de una fase de subida o de bajada, lo que le

permite estimar la amplitud del movimiento de la cotizacion que vendra a continuacion.
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Grafica 3.16

BANDERA

La amplitud de la subida o bajada que sigue a la ruptura de esta figura suele coincidir con la
distancia que hay desde el inicio de la fase ascendente o descendente hasta la formacion de la

bandera.

Sefiales de continuacion de tendencia: cufias

La sefial Ilamada cufia es una figura de continuacion de tendencia similar al triangulo, en ésta las
dos lineas que van delimitando esta figura tienen la misma direccidn (ascendente o descendente)
aunque con distinta pendiente.

La cufia se forma en direccién contrataria a la tendencia: Si la tendencia es ascendente, la cufia que
se forme tendra una pendiente descendente, pero una vez que se rompa la figura, la tendencia

seguira siendo ascendente.
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Grafica 3.17

CUNA EN FASE ALCISTA

Gréfica 3.18

CUNA EN FASE BAJISTA

Si la tendencia es descendente, la cufia tendrad una pendiente ascendente, pero cuando se rompa esta

figura, la tendencia seguird siendo descendente.
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Osciladores

Los osciladores son “ratios” que se calculan a partir de la evolucion de las cotizaciones y que nos
indican si la accion esta sobrevalorada (y habria que pensar en vender) o infravalorada (y seria el
momento de comprar).

Los osciladores son opuestos a los indicadores seguidores de tendencia como los promedios
moviles, ya que son muy Uutiles en mercados sin tendencia definida, como en las fases de
negociacion (trading) pues ayudan a identificar con precision los pisos y los techos de cada
oscilacion. Por el contrario, los osciladores son poco Utiles en mercados con tendencia, salvo
cuando se utilizan junto con otras formas de analisis técnico, especialmente para advertir de la
pérdida de momento en una tendencia antes de que la situacion se haga evidente en los precios.
Aunque persista una tendencia, cuando ésta alcanza madurez los osciladores pueden hacer evidente
que la velocidad de desplazamiento de los precios esta disminuyendo, y esto podria ser la primera
sefial del préximo final de la tendencia.

Un oscilador es un instrumento de segunda linea, por lo que las decisiones de la operacion que sean
sugeridas por sefiales de osciladores deberan ser al mismo tiempo congruentes con el andlisis
técnico convencional y subordinarse a éste. No hay que olvidar que los osciladores son Utiles s6lo
bajo ciertas condiciones del mercado y que pueden no serlo en otras. Especialmente en el comienzo
de un movimiento con tendencia, sea ascendente o a la baja, los osciladores son inutiles y pueden
desorientar al analista.

Los osciladores se representan por una linea continua, trazada en sincronia con el grafico de precios
pero en un campo independiente, pues no comparte con los precios el eje de las ordenadas. Los
movimientos del oscilador forman picos y valles que caracteristicamente coinciden con los techos y
pisos de la gréafica de precios que se analizan. Aunque los distintos osciladores estan construidos de

maneras diferentes, la interpretacion de todos es semejante.
Interpretacion de los osciladores en una perspectiva general

Cruces de la linea cero

La técnica de empleo méas comun de un oscilador es comprar cuando el oscilador pase hacia arriba
de la linea cero y vender cuando pase hacia abajo. Cuando el oscilador se encuentra a la altura de la
linea de cero, es un momento de bajo riesgo para comprar en un mercado ascendente y un sitio de
bajo riesgo para vender en un mercado a la baja. Esto se debe a que los cruces a este nivel

constituyen una sefial de que la tendencia probablemente permanecerd activa por algin tiempo.
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Cruces entre los dos componentes del oscilador

Una interpretacion similar a la anterior se hace cuando los dos componentes del oscilador se
entrecruzan. Cuando el componente rapido cruza hacia arriba al componente lento, o sea, cuando el
oscilador cruza hacia arriba a su disparador es sefial de compra y cuando el oscilador cruza hacia
abajo a su disparador es sefial de venta.

Grafica 3.19
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En la Grafica 3.19 se muestran tres medias mdviles de 20,50 y 100 periodos y estos se encuentran
en verde, azul y negro respectivamente. Se puede observar que cuando la media mévil de 50
periodos cruza hacia abajo a la media movil de 20 periodos, entonces existe un movimiento

descendente en la cotizacion.

Oscilador RSI
Uno de los osciladores mas utilizados es el indice de Fuerza Relativa - RSI (Relative Strenght
Index).
En su célculo se suelen utilizar datos de 15 sesiones, aunque se podrian utilizar datos de més
sesiones.
Este oscilador se calcula de la siguiente manera:

100

RSI =100— , —

o)

1+
AD
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Donde:

AU: Incremento medio de aquellas sesiones en los que la accidn ha cerrado con subida.
AD: Descenso medio de aquellas sesiones en los que la accion ha cerrado con pérdidas.
El oscilador RSI puede tomar valores entre 0y 100.

Si el valor de RSI supera el 70 entonces la divisa se encuentra sobrevalorada.

Si su valor es inferior a 30 la accidn esta infravalorada.

Grafica 3.20
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La Gréfica 3.20 se configur6 con el oscilador RSI en la cotizacion EUR/USD que muestra un nivel

de 66.6% lo que indica sobrecompra 6 también se dice que se encuentra sobrevalorada.

Momento

El momento mide el grado de cambio de los precios comparando el precio de hoy con él de n dias
atras. Para construir un trazo de momento, por ejemplo de 10 dias simplemente hay que restar el
precio de hoy el precio de cierre de hace 10 dias. El valor positivo o negativo obtenido se grafica
con relacidén a un linea de cero.

La férmula para el cdlculo del momento (MO) es:

MO0=V-Vn

Donde V es el ultimo precio al cierre y Vn el precio al cierre n dias atrés.
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Un momento que se utiliza con frecuencia es el de 12 dias, pero se considera que hasta 30 dias
pueden ser adecuados. Periodos menores de 10 dias producen trazos muy sensibles, con
oscilaciones frecuentes y amplias.

Si los precios estan subiendo y la linea de momento esté en terreno positivo y subiendo quiere decir
que la tendencia ascendente se est acelerando. Si la linea de momento se aplana, quiere decir que
el precio esta subiendo hoy a la misma velocidad que hace n dias. Cuando la linea de momento
desciende hacia la linea de cero, representa que el ascenso en los precios estd perdiendo
“momento”, es decir que esta desacelerando.

Cuando la linea de momento se sitla en el area negativa, representa que el precio de cierre de hoy
estd por debajo del cierre de hace n dias, lo que establece una tendencia negativa de corto plazo.
Cuando la linea de momento vuelve a adoptar un curso horizontal y empieza a subir hacia el cero,
se interpretara que el descenso de los precios se esta desacelerando o frenando.

Como se ha mencionado anteriormente el cruce hacia abajo 6 hacia arriba del cero representa un
evento importante ya que se confirma con la gréafica de precios la posicion ascendente y

analogamente confirmara una posicién corta.
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La Grafica 3.21 muestra en la parte inferior el oscilador momento configurado a 14 periodos

ademas apunta con una direccion ascendente y con un nivel mayor a cero.
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Promedio Movil convergente/divergente (MACD)

El MACD es el resultado de dos promedios méviles exponenciales calculados al precio de cierre, de
12 dias contra 26 dias. A este indicador se le construye un promedio movil exponencial de 9 dias
como “disparador”. El indicador y su disparador se desplazan con relacion a una linea de cero.

La férmula del MACD sera entonces:

PM: Promedio Movil

MACD= [(PM 12 periodos — PM 26 periodos) / PM 26 periodos] / 100

Disparador= PM 9 periodos
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Las sefiales mas Utiles del MACD se dan cuando la linea del oscilador se cruza con la linea de su
promedio movil. La sefial de compra cuando la linea roja cruza hacia arriba a la linea azul
(disparador) y la sefial de venta se da cuando la linea roja cruza hacia a abajo la linea azul
(disparador).
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3.2 Anélisis Fundamental

Hasta ahora se ha visto que la clave del éxito en el mercado cambiario esta en saber predecir el
futuro y actuar en consecuencia. Quedarse largo en una posicion (comprar) si se piensa que el
mercado va a subir, o deshacer posiciones o quedarse corto (vendiendo a futuro, por ejemplo) si se
piensa que el mercado va a bajar.

Las divisas de un pais no se vuelven débiles o fuertes sin razén. Una gran proporcion del valor de
una divisa esta basado en la confianza de la fuerza econémica del pais de origen de la misma. La
fuerza econdmica es juzgada por ciertos indicadores que son seguidos muy de cerca cuando se esta
comerciando con divisas. Cuando estos indicadores cambian, el valor de la divisa puede fluctuar.
Cuando la salud econémica de un pais se encuentra en buen estado, eso se traduce en que su divisa
esta fuerte, o bien cotizada frente a las demas divisas.

El analisis fundamental se ha vuelto un punto importante debido a que los indicadores econémicos
se han convertido definitivamente en "market movers" (movedores de mercado). Cuando se observa
detenidamente el impacto de los nimeros econémicos de un pais en los precios del mercado
cambiario. En una definicion mas formal el andlisis fundamental es una técnica que se concentra en
las teorias financieras y econdémicas, asi como también en los desarrollos politicos, para determinar
las fuerzas de la oferta y la demanda de divisas. Comprende la revision de los indicadores
macroeconomicos, los mercados de valores y las consideraciones politicas (estas Ultimas influyen
en la confianza en los gobiernos y el clima de estabilidad de los paises).

Los inversores buscan constantemente pistas en los datos macroecondmicos para predecir el
comportamiento de las divisas y adelantarse al mercado. Sin embargo, muchas veces, cuando se
publican, las noticias ya estan "descontadas" por el mercado y no producen el efecto esperado.

Los gobiernos publican con una periodicidad establecida la evolucion de sus principales variables
macroeconomicas. Los inversores en el mercado se anticipan a éstas con sus propias estimaciones,

y los precios de las divisas incorporan estas expectativas (especulaciones).
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Indicadores Econémicos

Los indicadores son una parte esencial en el andlisis fundamental por que estos dan oportunidades
de hacer buenas operaciones en el mercado, debido a que los precios fluctian en varios puntos hacia
uno u otro lugar dependiendo de si el nimero ofrecido por el indicador coincide o no con las

expectativas de los economistas.

La mayoria de los operadores (brokers) da el servicio de calendario de anuncios con las respectivas
expectativas de las cifras, como una ayuda a sus comerciantes (traders), asi como también
comentarios con respecto al analisis fundamental. Aparte de conocer la fecha del anuncio de los
indicadores, es de vital importancia saber cuéles son las predicciones de los economistas con
respecto a los indicadores. Por ejemplo, saber que un gran ndmero de empleos nuevos generados en
EU de un mes es de 250,000. No es tan importante como saber cual era la prediccién de los
economistas para ese mes. Muchas veces las predicciones son equivocadas, y en esos casos hay un
cambio brusco en el mercado. Si los economistas creyeron gque habria 250,000 empleos nuevos
generados en el mes de enero, pero solamente fueron creados 100,000, esto hara que la economia de
Estados Unidos se debilite y por consiguiente lo haga su divisa (dolar), con respecto a las demas. A

continuacion se listan algunos de los indicadores mas sobresalientes

Crecimiento de la economia (PIB)

Los gobiernos suelen publicar trimestralmente la cifra de crecimiento del Producto Interior Bruto
(PIB). Es una variable fundamental, ya que es la medida mas global de una economia. En ciclos
econdmicos expansivos de crecimiento, existe una mayor renta disponible que a su vez implica un
mayor consumo Yy ahorro. Por otra parte, las empresas se ven favorecidas por el incremento del
consumo privado y de la inversién. Sin embargo, un exceso en crecimiento podria traducirse en
tensiones inflacionistas y subidas de tipos de interés. En principio, un PIB mas alto del previsto
empujara la cotizacion de la divisa del pais al alza, mientras que un PIB menor la empujara a la

baja.

Lainflaciony el IPC

El indice de Precios al Consumidor es el indicador méas utilizado para medir la inflacion y para
medir la eficacia de la politica econémica del gobierno, proporciona informacion acerca de los
cambios de precios en la economia del pais a cargo del gobierno, empresas, trabajadores y

ciudadanos privados. Es habitualmente utilizado como una guia para la toma de decisiones

47



Capitulo 3: Herramientas de Analisis |

econdémicas. Ademas en EU, el presidente, el congreso y la reserva federal lo utilizan para
identificar tendencias en el consumo lo que permite formular mejores politicas fiscales y
monetarias.

El indice de Precios al Consumidor es el cambio promedio en el tiempo de los precios pagados por
los consumidores por una “canasta basica" de bienes de consumo y servicios. La canasta del IPC se
desarroll6 a partir de la informacién detallada de los gastos de las familias y los individuos.

Muchos inversionistas y la reserva federal realizan un seguimiento constante de esta cifra para
Ilegar a un entendimiento sobre el futuro de las tasas de interés. Las tasas de interés son importantes
porque no solo tienen impacto directo en la cantidad de entradas de capital en el pais sino también
dice mucho acerca del interés pagado por las divisas (carry trade)’. Si la cifra de inflacion se
presenta mayor a lo esperado, los comerciantes de divisas lo interpretan como un alza en las tasas
de interés en un futuro préximo y por lo tanto van a entrar con una posicién de compra, mientras
gue una cifra que esta a la altura de las expectativas puede hacer que los comerciantes esperen una
linea lateral hasta que el Banco Central en realidad tome una decision.

Esencialmente, el utilizar una variacion negativa del IPC para comerciar es mucho mas dificil que
una variacién positiva. Un aumento significativo en el IPC se traduce en mucho optimismo, pero
una disminucién no necesariamente se traduce en pesimismo. EI IPC mide la inflacién a nivel
minorista (los consumidores), mientras que el IPP (indice de Precios del Productor) mide la
inflacion a nivel mayorista (los productores)

En EU, las cifras del IPC se publican cada mes. Cuando los nimeros salen (a mediados de cada
mes), en realidad estan reflejando los datos del mes anterior. EI IPC también se publica
mensualmente en Europa, Reino Unido, Canada y Japon. Muchos otros paises liberan estos datos

s6lo cada tres meses.

Balanza Comercial

El nivel de equilibrio de una cotizacidn es aquel que produce un saldo de la cuenta corriente estable.
Un pais con un déficit comercial experimentara una reduccion de sus reservas de divisas, lo cual
disminuye (deprecia) el valor de su divisa. Una divisa mas barata hace que las exportaciones del

pais sean mas accesibles en el exterior, al mismo tiempo que encarece las importaciones. Después

El carry es el retorno que produce un activo mientras lo mantenemos en nuestra posesion (si es positivo) o el costo de mantener un
activo (si es negativo).

El carry trade es una técnica que los grandes inversores llevan practicando en el mercado Forex desde sus inicios.
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de un periodo intermedio, las importaciones se ven reducidas, mientras que las exportaciones
aumentan, estabilizdndose de esa forma la balanza comercial y la divisa hacia el equilibrio.

La balanza comercial de EU se ha vuelto negativa en los ltimos afios, debido a que es una nacién
consumista, el crecimiento en el deshbalance muestra el comportamiento de la cuenta corriente y si
EU esta gastando mucho 6 no en productos extranjeros y servicios. Los operadores (traders) notaran
que si existe un incremento en la balanza comercial, el dolar mostrard una disminucion en la
tendencia ascendente y si existe un desequilibro en general, daré lugar a una tendencia descendente
del dolar.

La balanza es uno de los indicadores mas incomprendidos en la economia de EU. Por ejemplo,
mucha gente piensa que comerciar cuando existe déficit, es mala idea. Aungue, si comerciar el
déficit es malo o no es relativo al ciclo y a la economia. En una recesion, los paises exportan mas,
crean mas empleos y demandan mas empleos. En una fuerte expansién, los paises suelen importar
mas, ofrecen mejores precios de competencia, los cuales controlan los niveles de inflacion sin
limitar los precios, ademas proveen bienes mas alld de la capacidad interna de la economia para
satisfacer la oferta.

La balanza comercial de EU se refiere a la diferencia entre exportacion de bienes y servicios fuera
de EU, y sus importaciones. La balanza comercial es uno de los componentes de la balanza de
pagos, lo que da una invaluable vision y ejerce una fuerte presion sobre el valor del dolar.

La razén por la que la balanza comercial es importante para el operador (trader) de divisas, es que
la demanda de exportaciones y la demanda de divisas estan intrinsecamente enlazadas. Los
extranjeros deben comprar una divisa local para pagar por las exportaciones. Por lo tanto las fuertes
exportaciones en un mes determinado seran mayores que la demanda de la divisa de ese pais.
También entran en juego en la balanza de pagos, las inversiones reflejadas en los datos del TIC
(Treasury international capital). Los datos de TIC muestran la diferencia en el valor entre la
cantidad de valores extranjeros a largo plazo comprados por ciudadanos estadounidenses y la
cantidad de valores estadounidenses a largo plazo comprados por extranjeros durante el periodo de
declaracion. El resultado muestra el equilibrio de inversion doméstica y extranjera. Por ejemplo, si
los extranjeros compraron 60 mil millones de délares de acciones estadounidenses y obligaciones, y
EU compro 30 dodlares en acciones extranjeras y vinculan el nimero de resultado (cifra publicada)
seria $30.0B. Estos datos son significativos para los comerciantes (traders) debido a que el equilibro
comercial es significativo, cuando los extranjeros compran valores domeésticos, ellos deben pagar en

la divisa local y, entonces la gran demanda provoca que la moneda local se aprecie.

Flujo Comercial
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Los flujos comerciales son la compra y venta de bienes y servicios entre los paises.
Estos miden la balanza comercial (exportaciones - importaciones) en otras palabras son la cantidad
de bienes que un pais vende a otros paises menos la cantidad de bienes que un pais compra a otros
paises. Este célculo incluye todas las transacciones internacionales de bienes y representa el
equilibrio comercial de un pais.

Los paises que son exportadores netos, exportan mas a los clientes internacionales en comparacion
a lo que importan de los productores internacionales. Los exportadores netos tienen un superavit
comercial, debido a que venden mas productos en el mercado internacional de lo que adquieren. La
demanda de la divisa de ese pais aumenta, porque los clientes internacionales deben comprar la
divisa del pais con el fin de comprar estos productos lo que provoca que el valor de la divisa se
incremente.

Los paises que son importadores netos, importan mas de los productores internacionales de lo que
exportan a clientes internacionales. Los importadores netos tienen déficit comercial debido a que
compran mas bienes extranjeros de lo que venden en el mercado internacional. Con el fin de
adquirir dichos productos internacionales, los importadores deben vender su divisa y comprar una
divisa extranjera. Esto provoca que el valor de la divisa nacional disminuya.

Por ejemplo, Japon es una economia impulsada por las exportaciones, por lo general tiene un
superavit comercial, debido a que exporta mas productos a clientes internacionales de lo que
importa de productores internacionales. El superavit comercial de Japén es la razon principal por la
que el yen no se ha depreciado pese a la debilidad econémica.

Es evidente que un cambio en la balanza de pagos de un pais a otro tiene un efecto directo sobre los
niveles de la divisa. Por lo tanto, es importante para los comerciantes mantenerse al tanto de los
datos econdmicos relativos a este equilibrio y entender las implicaciones de los cambios en la

balanza de pagos.
Flujo de capital

El flujo de capital de una economia a otra afecta a las divisas de las dos economias involucradas en
el intercambio. Esto conlleva aun aumento del valor de la divisa. En la Gréfica 3.23 se puede ver
cémo a medida de que se incrementa la demanda, su curva se va extendiendo a la derecha. A
medida que esto ocurre, el punto en el que la curva de la demanda cruza la linea de oferta que

también va subiendo. Esto sugiere que la demanda creciente de una divisa incrementa su valor.
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La demanda de una divisa aumenta a medida que los inversores llevan su dinero de una economia a
otra. Por ejemplo, cuando los inversores de Japon quieren comprar bonos del Tesoro de los Estados
Unidos, tienen que cambiar yenes (JPY) a dolares (USD). Esto incrementa la demanda y, como
consecuencia, el valor del dolar.

En la Gréfica 3.24 se observa como a medida que baja la demanda, su curva se va extendiendo por
la izquierda de la Gréfica. A medida que esto ocurre, el punto en el que cruza a la linea de la oferta

también va bajando. Esto sugiere que una demanda decreciente de una divisa disminuye su valor.

Gréfico 3.24
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La demanda de una divisa disminuye a medida que los inversores dejan de llevar su dinero de otras
economias a la representada por esa moneda. Por ejemplo, cuando el Banco de Inglaterra (BOE)
reduce los tipos de interés, los bonos del Tesoro del gobierno britanico resultan menos atractivos

para los inversores extranjeros porque ofrecen un rendimiento menor. Si no quieren comprarlos, no
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tendran que cambiar su divisa a libras esterlinas (GBP). Esto reduce su demanda y, por

consiguiente, su valor.

Los mercados de valores

Las variables econdmicas tales como el crecimiento, la inflacion, el desempleo y la balanza de
pagos no son los Unicos impulsores de los movimientos de las divisas. La evolucién de las divisas
estad demostrando cada vez en mayor medida una fuerte correlacién con los mercados de activos, en
particular con las acciones. Explicado de forma breve y simple: un pais cuyo mercado de activos
sea considerado como “refugio-seguro”, colaborara grandemente a que la cotizacion de su divisa se

mantenga firme.

Desempleo (Non farm payrolls - Unemployment)
Cada comerciante deberia saber el impacto de las cifras econémicas en el mercado. Los
economistas se reinen y anuncian sus estimaciones de lo que se espera de las nuevas cifras. Si las
estimaciones estan en linea con las cifras reales, el mercado a menudo apenas reaccionan cuando el
anuncio oficial se hizo. Sin embargo, si las estimaciones y las cifras reales no coinciden, esto se
traducira en un movimiento extremo.
Las nominas no agricolas se refiere a datos de las encuestas mensuales publicados por el
Departamento de Estadisticas Laborales de EU, el primer viernes de cada mes. El informe estima
gue el numero total de trabajadores independientes EU, con exclusion de las personas que trabajan
en:

e El Gobierno

e Empleados del sector privado del hogar

e Las organizaciones no lucrativas

¢ Sindicato de Trabajadores Agricolas

Los aumentos o disminuciones en los datos de la némina no agricola se utilizan como un indicador
de salud econémica de EU, ya que el informe muestra si las empresas estadounidenses estan
afiadiendo o restando a la bolsa de trabajo.

Las nominas no agricolas han demostrado ser uno de los indicadores fundamentales mas
importantes en la historia reciente de EU. Como sefiala un informe del nimero de nuevos puestos
de trabajo creados fuera de la industria de cultivo de cada mes, una cifra positiva o negativa puede
llevar a los comerciantes actuar muy rapidamente. Una cifra mejor de lo esperado, a menudo es

muy ascendente para el dolar, mientras que un nimero negativo puede dar lugar generalmente a que
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los comerciantes busquen referencia en otro componente de desempleo, que se publique en el

mismo dia como la tasa de desempleo.

El desempleo mide la cantidad de personas que estan sin trabajo, pero estan buscando activamente.
Tiende a ser el nUmero mas importante politicamente. Si este nimero es menor, entonces significa
que las personas que estan buscando empleo los estan encontrando, que posiblemente significa que

las empresas estan haciendo bien y que la economia esta en expansion.

Tasas de interés (Interest Rate Decisions)

Si hay un factor primordial que influye en el mercado de divisas, son las tasas de interés. EI Banco
Central de un pais o grupo econémico establece la tasa de interés de su divisa. Se ajustan estas tasas
en un esfuerzo por fomentar el comercio y mantener el control sobre la inflacion. Menores tasas de
interés fomentaran la expansién econdémica, el crédito se vuelve mas barato. Mayores tasas de
interés retardaran la expansion econémica, pues el "costo del dinero” se vuelve mas caro. Los
cambios en las tasas de interés también puede afectar enormemente el valor de una moneda.

Cuando la reserva federal de EU aumenta las tasas de interés, el rendimiento ofrecido por activos
denominados en ddlares son mas altos. En general, esto atrae a mas inversores. Si las tasas de
interés se reducen, lo que significa que los rendimientos ofrecidos por activos denominados en
ddlares son menos, lo que daré a los inversores menos de un incentivo para invertir en dolares.

Cada divisa lleva consigo una tasa de interés. Esto es como un medidor de la fortaleza de la
economia o la debilidad. Como la economia de un pais se fortalece con el tiempo, los precios
tienden a aumentar a medida que los consumidores son capaces de gastar mas de sus ingresos.

Al aumento injustificado de los precios es llamado inflacion y los Bancos Centrales acostumbran
vigilar el nivel de inflacion. Si la inflacién no se controla, el valor del dinero se va perdiendo. Para
controlar el nivel de inflacion el Banco Central incrementa las tasas de interés en los préstamos de
dinero lo que hace el dinero mas caro, por lo que se desalienta a los consumidores de comprar
nuevas casas, usar su tarjeta de crédito, y tomar nuevas deudas. Dinero ain mas caro provoca que
las empresas no puedan desarrollarse.

Finalmente el aumento de las tasas provoca que las economias se desarrollen més lento, hasta un
punto donde el Banco Central va a comenzar de nuevo a reducir las tasas de interés, esta vez para
estimular el crecimiento econémico y la expansion y asi el ciclo se repita una y otra vez. Tratando
de fomentar el crecimiento y al mismo tiempo de mantener baja la inflacion.

Las tasas de interés crecientes de un pais también pueden aumentar el deseo de los inversores

extranjeros a invertir en ese pais. La logica es idéntica a cualquier otra inversion: El inversor busca
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el maximo rendimiento posible. Las tasas de interés crecientes atraen mayor numero de
inversionistas extranjeros lo que en consecuencia provoca una mayor demanda de esa divisa. Los
paises que ofrecen el méas alto retorno de la inversion a través de altas tasas de interés, el
crecimiento econdmico y el crecimiento en los mercados financieros tienden a atraer mas capital
extranjero. Si el mercado de las acciones de un pais esta yendo bien, y ofrecen una alta tasa de
interés, los inversionistas extranjeros son propensos a enviar capital a ese pais. Esto aumenta la
demanda de la divisa del pais, y hace que el valor de la divisa vaya a la alza.

El dinero siempre va a seguir el rendimiento. Si un pais aumenta su tasa de interés, se observara un
incremento de interés generalizado con la divisa Por el contrario, si el Banco Central de un pais es

reduce la tasa de interés, se observara un flujo de capitales huyendo de la divisa.

Algunas de las caracteristicas de los bancos centrales son los siguientes:

e Tienen acceso a las reservas de capital enormes.

o Ellos tienen objetivos especificos de la economia.

¢ Regulan la oferta monetaria y las tasas de interés.

e Fijan las tasas de interés activas durante la noche para cambiar el tipo de interés pagado en
su divisa nacional.

e Comprany venden valores del gobierno para aumentar o reducir la oferta de dinero.

e Algunas veces se compran y venden su divisa nacional en el mercado abierto para influir

en los tipos de cambio.

Es evidente que las tasas de interés y sus cambios pueden tener un impacto fuerte en el flujo de
capitales que experimenta un pais.

Es evidente que cualquier anuncio de un cambio de tipo de interés real reline una gran atencion en
el escenario econdmico internacional y puede ser potencialmente un cambio de tendencia en los
precios de las divisas.

Los principales bancos centrales que participan en este proceso son el Banco de Canada, el Banco
de Inglaterra, el Banco de Japon, el Banco Central Europeo, la Reserva Federal (EU.), el Banco
Nacional Suizo, el Banco de la Reserva de Australia y el Banco de la Reserva de la Nueva Zelanda.
Los bancos individuales se retnen de manera regular, por lo general en un ciclo de 4 a 6 semanas,

dependiendo del banco en cuestion.
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Ventas el menudeo (Retail Sails)
Las ventas al por menor muestran el momento econdémico de un pais basado en la actividad

comercial del mismo.

Acontecimientos geopoliticos

Acontecimientos geopoliticos pueden tener un efecto notable en el mercado de divisas.
Los anuncios fundamentales que se han discutido previamente podrian caer bajo el titulo de
"eventos programados”. Cada uno de ellos tiene una fecha en el calendario respecto a cuando se
daran a conocer, por lo que es bastante facil de seguir y planificar una estrategia alrededor.

Los eventos de caracter politico, como las guerras, los conflictos locales, las elecciones 6
actividades terroristas junto con los desastres relacionados con el clima tales como huracanes,
tsunamis, etc. pueden afectar los pares de divisas de manera espectacular.
En el caso de las elecciones presidenciales en EU, si se considera que puede haber un cambio de
partido politico el periodo previo a la eleccion puede haber una cotizacién plana ya que los
operadores no quieren comprometerse con demasiada fuerza en cualquier direccion 6 para el largo
plazo. Si un nuevo partido llega al poder, los primeros meses hasta que el nuevo presidente
demuestra su actitud en relacién con los mercados financieros puede ser un tiempo de prueba. Nada
demasiado espectacular se lleva a cabo hasta que los inversionistas y comerciantes sienten que
tienen una "probada” de lo que la postura econdmica mas largo plazo sera.

En el caso de eventos relacionados al clima, un ejemplo seria si un huracan se fue hacia el norte a
en el Golfo de México y se afectd numerosas plataformas petroleras. Es evidente que esto
disminuiria la oferta de petréleo, y dado que el délar canadiense esta muy correlacionado con su

precio, el CAD es probable que experimente un cierto movimiento.
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En la Grafica 3.25, la correlacion entre el precio del petréleo y el dolar canadiense se aprecia que es
negativa. Como el petréleo sube, el valor del délar canadiense se eleva también. La Grafica anterior
muestra una relacion inversa, pero eso es debido a que el CAD es una divisa indirecta.

El analisis fundamental junto con el andlisis técnico son dos de las més utilizadas herramientas para
el prondstico de los mercados en general y no sélo de las divisas. Uno de los puntos mas
importantes que no se deben olvidar es que cuanta mas informacion se tenga de las variables
macroecondmicas que afectan a nuestros activos en este caso las divisas es que antes de hacer una
compra o0 una venta en el mercado se debe estar seguros de contar con toda la informacion posible
para que no se tenga sorpresas y no sea tarde para cambiar una posicion. Es indispensable llevar
acabo los analisis de manera ordenada y constante (diariamente), asi como verificar los
movimientos diarios del mercado y noticias relevantes del dia sélo asi se estara siempre al tanto de
como se estd comportando el mercado. Esta es una de las claves del éxito de las inversiones en el

mercado cambiario.
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Capitulo 4: Operando el mercado cambiario
4.1 Caso Practico (EUR / USD)

Tendencia General
En esta seccion se explicara como es el proceso diario de operacion para un trader que se encuentra

en las oficinas de un operador intermediario o desde su casa utilizando una conexion de internet.

Para iniciar el analisis de los precios de una divisa se utilizard una grafica con “velas” de una hora
con el par EUR /USD.

En la Gréfica 4.1 se observa el precio actual del par EUR/USD que es de 1.4816 ademas se ha
trazado un canal principal en la gréafica que permitira conocer la tendencia general de la divisa en

los dltimos 5 dias.

Gréfica4.1
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El criterio que se utiliza para trazar el soporte del canal es hacer que una linea cruce los precios
minimos de 1 a 4 velas, esta practica dard una mayor certeza en el trazo y en la tendencia. Lo
mismo se hace al trazar el techo del canal esta vez haciendo que la linea cruce los precios maximos

de 1 a4 velas.
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Con este canal trazado se confirma que la tendencia general de la grafica EUR/USD en los ultimos

5 dias es ascendente.

Ahora que se tiene una primera afirmacion de la tendencia sera necesario confirmarlo con una
segunda grafica. Para una segunda afirmacion se utilizara una grafica de 1 semana por cada “vela”.
No existe una formula exacta sobre cémo debe construirse una segunda gréafica sin embargo muchos
expertos utilizan periodos de varias horas, dias, semanas e incluso meses. En este ejercicio se
utilizaran las graficas por semana debido a que no se apartan demasiado de la situacion actual y

ademas son bastante faciles de leer cuando de la direccion de la tendencia se trata.

Gréfica4.2
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En la gréafica 4.2 se ha trazado un canal principal utilizando como base los precios minimos de
varias velas en periodos de una semana (descansos) y al igual se ha hecho con el techo del canal

utilizando los precios maximos.

El precio minimo de todas las velas semanales mostradas en la gréfica pertenece al 5 de Junio de
2010 y la ultima cotizacion es del 30 de Abril de 2011, como se puede apreciar el canal dibujado

abarca practicamente un afio de cotizaciones.
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Si utilizard un histérico mayor de cotizaciones en esta grafica seria bastante complicado trazar un
canal correctamente ademas que estaria utilizando una historia muy larga lo cual no es exactamente

bueno si solo se trata de predecir el siguiente movimiento del par por tan solo unos pips.

Por otra parte el resto de la historia de la grafica no se desperdicia pues he trazado una resistencia al

mismo nivel que las velas mas altas de la gréfica esto permite saber 2 cosas.

Primero que esta resistencia sera dificil de vencer por el mercado ya que en Noviembre de 2009 no
lo logré y se necesitaria de un suceso econdémico- politico trascendente para que esta resistencia sea
cruzada. Y la segunda cosa es que ahora se observa que existe un rango de movimiento a la alza
desde 1.4825 hasta 1.5000 EUR/USD.

Como se ha mencionado antes el rango de movimiento hacia arriba es de 175 pips hasta la
resistencia trazada en 1.5000.

Una vez confirmada la tendencia ascendente sé podria iniciar una compra en 1.4825 y esperar a que
el mercado se desplace hasta 1.5000 sin embargo se requieren analizar otros factores antes de

tomar una decision final.

Si se dibujara un eje central dentro del canal podria apreciar que en este momento el precio se

encuentra justamente tratando de atravesar ese eje central.

Gréfica 4.3
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En la Gréfica 4.3 se observa el canal trazado, el cual sugiere que el precio de la cotizacion ya lo ha
atravesado sin embargo desde el precio actual de cotizacion que es 1.4826 hasta el punto més
cercano del eje central dibujado no tiene una diferencia mayor a 15 pips, entonces al no existir esta

cantidad minima puede ser que el mercado de vuelta atras y se estabilice en el precio anterior.

No existe una regla o una formula para establecer el rango de pips que confirman el cruce de una
resistencia, soporte o canal pero algunos operadores con mayor experiencia en operaciones reales y
sabiendo de antemano que el promedio de pips de un par como el de EUR/USD puede llegar a
cambiar en una hora es de 20 pips entonces se supondra que 15 pips no son suficientes para que el

precio del par continle su camino hacia la alza

En la Grafica 4.4 se ha configurado en periodos de una hora y se puede observar que el precio de la
cotizacion se encuentra pegado a uno de los extremos del canal. Con base a esto se supondré que el
mercado podria tomar una direccion hacia la baja o bien rebotara en el soporte y continuara con su

tendencia general ascendente.

Gréfica 4.4
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Hasta ahora se ha hablado sobre lo importante que es conocer la tendencia general de la divisa pues
de eso dependera saber que conviene mas si comprar o vender la divisa. Sin embargo existen
algunas ocasiones que la continuacion de la tendencia puede seguir durante semanas pero quiza las

siguientes horas de cotizacién no sigan esa misma tendencia que en este ejercicio que he realizado
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es ascendente. Al revisar una vez mas la Grafica 4.4 se observa que el precio actual del mercado es
de 1.4827 pero este precio podria continuar bajando por las siguientes horas aunque la tendencia

general de la divisa sea ascendente.

Suponga que se tiene una pequefia cuenta ficticia de 1,000 dolares, por lo que se debe cuidar no
poner una cantidad fuerte del capital en una sola operacién y menos en una operacion de compra
gue puede tener éxito en las siguientes semanas pero quiza no tenga éxito en los siguientes 3 dias 0
en las siguientes 3 horas. El hecho es que si la cotizacion durante los siguientes 3 dias baja hasta su
siguiente resistencia que se encuentra en 1.4769 entonces se habran “perdido” 42 pips, estos podran
recuperarse pips pero no sé sabe en cuanto tiempo, esto Gltimo debido a que la tendencia semanal y

de horas siempre se ha mantenido ascendente como ha explicado en gréficas anteriores.

Existe otra opcion, la cual es especular que el mercado en este momento va en contra de su
tendencia general (ascendente) y entonces en vez de iniciar una operacién de compra iniciar una
operacion de venta lo cual llevaria a ser a ganar 42 pips. Sin embargo no existe una razén técnica
por la cual el mercado tomara una tendencia descendente entonces si siguiera una estrategia

contrataria a la tendencia estaria efectivamente especulando.

Indicadores econdmicos

Después de realizar un analisis técnico puede concluirse que si no se desea arriesgar a perder 42
pips 6 tomar una estrategia equivocada basada en instintos adversos a la tendencia general del

mercado entonces se deberan buscar mas argumentos que permitan tomar una mejor decision.

Se sabe que existen muchos factores que mueven a los mercados y el mercado cambiario no es la
excepcion es por esto que no puede dejarse de lado a los indicadores econdmicos que afectan a la

divisa con la cual se esta operando.

En internet existen cientos de operadores intermediarios que muestran los datos econdmicos mas
relevantes de cada divisa. Asi que se puede escoger a cualquiera que parezca confiable sin embargo
existen sitios en internet enfocados en recopilar los comentarios de cientos de inversionistas los
cuales emiten su veredicto sobre cada uno de los operadores registrados. El sitio con mayor
relevancia y mayor nimero de revisiones de brokers, software de operaciones y calidad de las

comunicaciones de cada broker u operador se llama forexpeacearmy.com.
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Actualmente existe grandes compafiias dedicadas a la recopilacion de indicadores econémicos las
cuales ofrecen el servicio de informacion algun ejemplos son: Bloomberg, Reuters pero para fines
didacticos tomaré el calendario de indicadores econémicos que proporciona Forexpros

principalmente porque es facil de interpretar y ofrece una breve explicacion sobre cada indicador. *°

Después de haber realizado la extraccién del calendario econémico se identificaron todos los
sucesos econdmicos que hubo el 2 de Mayo de 2011 y que afectan al par elegido EUR/USD. A

continuacion muestro la lista de indicadores econémicos que se dieron a conocer:

Tabla 4.5
Divisa | Importancia | Hora Indice economico Actual [ Pronostico | Previo | Resultado
EUR 2/3 09:50 Manufactura Francesa PMI 57.5 56.9 56.9 Positvo
indice de gestores de compra
(PMI) manufacturero de 62 61.7 61.7
EUR 2/3 09:55|Alemania Positivo
Indlcef det gestores de compra 58 57.7 57.7
EUR 2/3 10:00|Manutacturero Positivo
EUR 3/3 11:00 Discurso de Trichet del BCE n/a n/a n/a n/a
Gasto en construccion 0014 0.004 -0.024 N
USD 1/3 16:00[(Mensualmente) Positivo
USD 3/3 16:00 Indice ISM manufacturero 60.4 59.7 61.2 Negativo
UsD 1/3 16:00|Precios de ISM manufacturero 85.5 83 85 Positivo

Cuando se elije un par de divisas como EUR/USD existe una implicacion general y ésta es que
cuando a una divisa le benefician los factores econémicos a la otra automaticamente le afectan de

manera negativa.

La tabla 4.5 anterior se encuentra compuesta de las siguientes columnas:

Divisa: En esta columna se muestra el simbolo de la divisa que afecta el indicador econdmico

Importancia: En esta columna se muestra la importancia del indicador y esta se encuentra en una
escala de fracciones. Con valores entre 1 y 3. Siendo 3 el valor con mayor prioridad.

Hora: Esta columna muestra la hora en que se dara a conocer el indicador a nivel mundial

0 E| calendario econémico puede encontrarse en el siguiente enlace: http://www.forexpros.es/economic-calendar/ .
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Actual: Cifra que ha sido anunciada tras haber llegar la hora en que se anunciaria.
Pronostico: Esta columna muestra lo que se espera como resultado en este indicador

Previo: En esta columna muestra el valor que tiene el indicador previo a ser anunciada la nueva
cifra real

Aunque el sitio web de Forexpros ya indica la importancia de cada factor econdmico es necesario
conocer la descripcion de cada proceso para saber como podria afectar el comportamiento de la

divisa que se esta analizando.

indice de Compras de Manufactura - (Purchasing Managers’ Index-PMI)
El indice de Gestion de Compras se ha desarrollado en muchos paises para poder proveer a los
administradores de compras y analistas econémicos con datos precisos y oportunos que les ayuden a

comprender las condiciones econdmicas de los diferentes paises que estudian.

Los estudios del PMI estdn basados en encuestas mensuales que se remiten a empresas
rigurosamente seleccionadas. Estos estudios proporcionan una indicacion avanzada de lo que
realmente esta ocurriendo en la economia del sector privado, siguiendo la evolucion de diferentes
variables tales como la produccién, los nuevos pedidos, el nivel de inventarios, el empleo y los
precios dentro del sector manufacturero, sector servicios, sector de la construccion, y sector del
comercio al por menor. Cualquier lectura por encima de 50 puntos indica expansion, mientras que
una lectura por debajo de 50 puntos indica contraccion. Una mayor lectura de la esperada debe ser
tomada como positiva (ascendente) para el Euro, mientras que una lectura inferior a lo esperado

deberia ser tomada como negativa y descendente para el Euro.

Este indicador es publicado mensualmente por Markit Economics, una empresa especialista en la

recopilacion y produccidn de estudios de negocios e indices econdémicos.

Discurso de Jean-Claude Trichet
Es un alto funcionario de la administracion francesa, experto en finanzas y actual Presidente del
BCE™ Como Presidente del BCE controla los tipos de interés a corto plazo, por lo tanto tiene una

gran influencia sobre la cotizacion del Euro.

11 E| Banco Central Europeo, es el banco central de la divisa Ginica europea, el Euro, y constituye el principal eje del Euro sistema y
forma parte de los drganos mas importantes de la Union Europea (UE).
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Sus comentarios podran determinar a corto plazo la tendencia positiva o negativa del par EUR /
usD

indice del Gasto en la Construccion

El indicador observa las fluctuaciones en el importe total del gasto en construccion en EU y se
relaciona directamente con las predicciones sobre ventas futuras en el mercado inmobiliario. No
tiene gran impacto en el mercado por la alta volatilidad de los datos mensuales, pero en todo caso
un resultado por encima del consenso debe de ser tomado como ascendente para el USD, vy
viceversa si es al contrario, pudiendo afectar en ambos casos al cambio de divisas en el mercado

cambiario.

indice del Instituto de Gestion de Suministros (ISM) de fabricacion
El indice Manufacturero ISM es un indicador econémico que evalla el estado de la industria
estadounidense encuestando a ejecutivos sobre las expectativas de produccion en el futuro, nuevos

pedidos, inventarios, empleo y entregas.

Aunque el sector manufacturero representa una porcion relativamente pequefia del Producto Interior
Bruto de Estados Unidos, las fluctuaciones en el sector de la produccion tienden a provocar la
mayor parte de los cambios en el PIB. Una tendencia ascendente en la fabricacién se considera
como un indicador lider de crecimiento econémico en general y por ello el ISM manufacturero
puede marcar puntos de inflexidn en el ciclo econémico. Un repunte en la demanda de productos
manufacturados después de un periodo de recesion, reflejada por una mayor cifra del ISM
manufacturero, sugiere un cambio positivo. Por el contrario, una caida en los pedidos de fabricacion

y produccion tras un periodo de auge sugiere una desaceleracion de la economia.

El indice Manufacturero ISM es considerado uno de los indicadores econémicos que mas
movimiento provoca en los mercados durante una fase de crecimiento econémico en
desaceleracion. ElI motivo lo podemos ver en los componentes de precios pagados ISM y de los
datos de empleo que contiene el informe ISM manufacturero. Estos componentes reflejan el
sentimiento respecto a la inflacion y las condiciones de trabajo. Teniendo en cuenta que el ISM
manufacturing index es publicado con muy poca demora respecto al periodo de referencia, la
informacién obtenida de sus componentes precede a otros datos de mercado (como NFP o IPC), por

lo que el ISM manufacturero es un indicador bastante significativo.
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El dato principal del indice manufacturero ISM se expresa como un indice de difusién con base a
las respuestas dadas a las preguntas de la encuesta. Para cada categoria (produccién, nuevos
pedidos, etc.), el indice se calcula sumando el porcentaje de ejecutivos que respondieron "alto" con
la mitad el porcentaje de respuestas "sin cambio™ y restando el porcentaje de respuestas "bajo". El

indice manufacturero ISM final es el conjunto de los resultados para todas las categorias.

Los valores superiores a 50 indican una expansion general, mientras que valores por debajo de 50

indica contraccion econémica.

Precios pagados ISM
El informe manufacturero del ISM contiene un indice de precios, los precios pagados ISM. Este
indice de precios representa la confianza empresarial en relacion a la inflacion futura. Una cifra alta

indica mayores expectativas de inflacion.

El indice Manufacturero ISM suele tener alto impacto en el mercado, se publica de forma mensual,
a las 10:00 EST, el primer dia habil de cada mes con los datos referentes al mes anterior. Es

publicado por Institute for Supply Management (http://www.ism.ws).

Se puede observar en la Grafica 4.6 la hora de la cotizacién, 16:06, por lo que los sucesos
econdmicos que afectan la cotizacion, son los Gltimos 3 y por lo tanto si existe un movimiento en el
precio del par EUR/USD, sera debido a factores del délar. El indicador econdmico de Gestion de
suministros ha salido negativo y es éste el de mayor prioridad para el dolar mientras los otros dos

indices de menor importancia han salido positivos.

Con estos resultados del délar se asume que el precio del euro ira al alza debido a la reduccién en la

confianza de manufactura en EU.

Hasta ahora se realizd un analisis de la tendencia general del par EUR/USD en periodos de una
hora y semanal. Y ambos analisis han apuntado a que el precio del Euro ird al alza. Después se
observaron los factores economicos del dia, que afectaran la siguiente hora, y el precio del Euro ir4
a la alza. Como resultado de todo lo anterior puede pronosticarse que si quisiera tomar una posicion
de compra, con un horizonte de tiempo de una hora podria esperarse una apreciacion aproximada de

5 a 15 pips en relacion al precio de compra.
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Puede asegurarse con lo visto hasta ahora que la tendencia ascendente del euro no perdurard mas de
una hora por lo que realizar una operacion con un capital grande y a largo plazo requerira de un

analisis mucho mas exhaustivo que lo explicado hasta ahora.
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4.2 Caso Practico 2 (CHF / USD)

Tendencia General
En este segundo caso practico se utilizara al par CHF/USD (Franco Suizo vs Dolar
Estadounidense). El franco suizo es una divisa indirecta lo que en términos simples quiere decir que

un franco vale menos que 1 délar estadounidense al igual que un Yen vale menos que 1 dolar.

Para comenzar con este ejercicio se necesitara una grafica con un canal central que identifique la

tendencia en las Gltimas horas y otra grafica que confirme la tendencia en periodos semanales.

Gréfica 4.6
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En la Grafica 4.6 se ha trazado un canal central para identificar la tendencia general que muestra
una tendencia ascendente. Al igual que en el caso anterior cada extremo del canal debe tocar los
puntos méas bajos de cada descanso de la cotizacion. Y de la misma manera para el techo del canal
debe tocar al menos 3 puntos que se encuentren en diferentes descansos. Un descanso se define

como un conjunto de “velas” que mantuvieron el precio del par estancando durante algunas horas o
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semanas. Un ejemplo de descanso se da en 0.9235 para el piso del canal y en 0.9270 para el techo

del canal.

Gréfica 4.7
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En la Gréfica 4.7 con “velas” semanales se ha trazado 2 canales con el propdsito de confirmar la
tendencia general de la cotizacion sin embargo durante el primer semestre de 2011 el par CHF/USD
tuvo una tendencia a la baja mientras que en la segunda mitad del afio se recuperé hacia la alza.
Considerando la Grafica 4.8 y 4.9 se puede afirmar que la estrategia a corto plazo que se debe

considerar es una tendencia ascendente.

Osciladores
Existen una gran variedad de osciladores que se utilizan para identificar la tendencia general a

corto, mediano y largo plazo segln se requiera. Uno de los mas utilizados es el promedio movil el
cual consiste en calcular el promedio de cierre de los ultimos 20 ¢ 50 periodos del par después se

grafica y se observa su comportamiento ante cada punto de inflexion de la cotizacion de la divisa.
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Con base en la Gréfica 4.8 se configuraran los promedios mdviles con diferentes periodos de
tiempo. Se les llama promedio moévil ya que uUnicamente los ultimos periodos estan siendo
evaluados para calcular los resultados y asi los datos que estan siendo evaluados se mueven hacia

adelante con cada dia (o periodo) que avanza.

Debido al hecho que el promedio mavil simple da el mismo peso a cada periodo de precio, mientras

mas largo sea el periodo de tiempo evaluado, mayor seré la suavizacion de los datos méas recientes.

Gréafica 4.8
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En la Gréafica 4.8 se observa que el promedio mévil configurado a 50 periodos (horas) pasa la
mayor parte del tiempo por debajo del promedio mévil de 20 periodos. Lo interesante con este
indicador es que cada vez que existe un cruce entre estos dos promedios méviles se sabe que

existiran movimientos de varios pips en la o las “velas” que posteriores al periodo del cruce.
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Un ejemplo de estos cruces se puede observar cerca del precio 0.9145 cuando el promedio mévil de
50 periodos cruza hacia abajo al promedio mévil de 20 periodos lo cual determina que en el corto

plazo (horas) la tendencia seré a la baja.

El siguiente cruce de promedios mdviles se realizé cerca del precio 0.9250, esta vez el promedio
movil de 50 periodos cruza hacia arriba al promedio movil de menos periodos. Por lo que en el

corto plazo (horas) la tendencia a seguir serd ascendente.

Es importante mencionar que este indicador es uno de los méas confiables que existen sin embargo
no nos puede asegurar cuantos pips se movera en los siguientes horas. En el primer cruce se tuvo un
movimiento a la baja de 25 pips y en el segundo cruce apenas se espera un movimiento de 5 pips a

la alza.

Los promedios moviles son confiables para conocer la direccion que tomara el mercado en un rango
de tiempo determinado, el volumen de operaciones de compra y venta de un par. Por este motivo se
debe utilizar otro tipo de osciladores para saber mas sobre la oferta y demanda que sufre en un lapso

de tiempo un par de divisas.

Ahora que se ha confirmado en forma técnica la tendencia ascendente es necesario realizar un
analisis de los principales indicadores econémicos del dia. Los indicadores econémicos se pueden

encontrar en el calendario del sitio que se ha mencionado antes www.forexpro.es.

Los indicadores a revisar son los de Suiza, Estados Unidos y la Eurozona. Suiza es un pais que no
utiliza el euro como divisa principal sin embargo algunas noticias de la zona europea pueden afectar
al franco suizo por este motivo se ha decidido considerar los resultados de los indicadores del 8 de
Diciembre de 2011. »

Tabla 4.9

12 | a K mostrada en la tabla de los indicadores del 8 de Diciembre se refiere a miles de unidades.
La B mostrada por otra parte es la abreviatura de BCF que se refiere a Billion Cube Feets, en formato de EU
se refiere a mil millones de pies cubicos
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Divisa Importancia | Hora Indice economico Actual |Pronostico| Previo |Resultado
EUR 3/3 22:45|Anunco de tipos de interés 1% 1% 1.25% Neutral
EUR /3 23:30 Bco Central Europeo: Conf de ) ) )

Prensa
USD 23 23:30|Reclamos Continuos de 3583K | 3700K | 3740K | Positivo
Desempleo
UsD 3/3 23:30(Peticiones de desempleo 381K 396K 402K Positivo
USD 1/3 01:45|Confianza del consumidor - 50.3 -50.2 -
USD 13 02:00|NVentarios mayoristas 160% | 030% | -0.10% | Negativo
(mensualmente)
USD 1/3 02:00(Dep6sito de Gas Natural -20B -10B 1B Negativo

Si se alinean los horarios de la linea de tiempo inferior de la Gréfica 4.9 con los del calendario

entonces son las 18:00 hrs y a las 22:45, se anunciaran los tipos de interés para la zona del euro.

Anuncios de tipos de interés

Cada mes, el directorio del Banco Central Europeo (ECB) se retne con el fin de tratar las tasas de
interés a corto plazo para la Nacion. Poco después de la reunion, se publica una declaracién, la cual
contiene la tasa establecida. La decision de como fijar las tasas de interés depende principalmente
de la inflacién. Uno de los objetivos principales del banco central es lograr estabilidad; cuando la
inflaciéon supera una tasa anual aproximada de 2%, el banco central respondera aumentando las
tasas de interés, con el fin de reducir los precios. Valores elevados en las tasas de interés logran
atraer inversores extranjeros, por lo que la demanda de la divisa del pais aumentara. Las tasas de
interés a corto plazo tienen un gran efecto en el valor de la divisa del pais. La mayoria de los
operadores observan otros indicadores econémicos con el sélo fin de predecir los cambios que
aconteceran en el futuro con respecto a las tasas de interés. Lo que hace a las tasas de interés algo

fundamental es que atraen a inversores extranjeros, quienes buscan riesgo cero para su dinero.

Banco Central Europeo: Conf. De Prensa

El Banco Central Europeo mantiene esta conferencia de prensa mensual alrededor de 45 minutos
después de que es anunciada la Tasa Minima de Compra. Dura alrededor de una hora y consta de
dos partes. Primero se lee una declaracién preparada, luego la conferencia se abre a preguntas de la
prensa. Las preguntas generalmente conducen a respuestas inesperadas que disparan la volatilidad
del mercado.

La conferencia de prensa, que es transmitida por el sitio web del BCE es el método primario de
comunicacion del BCE con los inversores sobre politica monetaria. Cubre en detalle los factores
que afectan la tasa de interés mas reciente y otras decisiones sobre politicas, tales como la

perspectiva econdmica global y la inflacion. Mas importante ain, a menudo ofrece pistas sobre la
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politica monetaria futura. Si la declaracion es mas agresiva que lo esperado, suele ser bueno para el
euro.

Reclamo Continuos de Desempleo

Los Continuos Reclamos de Desempleo miden la cantidad de personas que obtienen los beneficios
de desempleo después de una primera presentacion. Por lo general son liberados después de una

semana de su presentacion.

Peticiones de desempleo
La inicial de Reclamaciones de desempleo es una medida del nimero de personas que presentan las
documentaciones para recibir beneficios por desempleo por primera vez durante la semana en curso.

Estos datos son recogidos por el Departamento de Trabajo, y publicado como un informe semanal.

El nimero de reclamaciones de desempleo se utiliza como una medida de la salud del mercado de

trabajo.

Una serie de aumentos indica que hay menos gente que se contratd. El ser semana a semana puede
hacerlo volatil. Por lo general, un cambio de por lo menos 35K en las reivindicaciones, es necesaria
para indicar un cambio significativo en el crecimiento del empleo. Una lectura mayor de la esperada
debe ser tomada como negativa y descendente para el ddlar, mientras que una lectura inferior a lo

esperado deberia ser tomado como positivo / ascendente para el dolar.

Confianza del consumidor Bloomberg

El indice Bloomberg de Confianza del Consumidor mide la percepcion de los americanos en cuanto
a la economia, sus finanzas personales y sus deseos por adquirir bienes y servicios.
Este indice deriva de entrevistas telefonicas a 250 consumidores adultos por semana, y esta basados
en el promedio moévil de 1,000 respuestas tomadas en cuatro semanas.
Se calcula tomando el porcentaje de opiniones positivas y opiniones negativas y dividiendo la

diferencia entre 3. El resultado puede encontrarse en un intervalo que va desde menos 100 a 100.

Inventarios mayoristas (Mensualmente)

Las Medidas de Inventarios miden el cambio en el valor de los bienes no vendidos en poder de los
mayoristas. Un alto nimero puede sugerir falta de demanda de los consumidores. Por lo tanto una
mayor lectura de la esperada debe ser tomada como negativa y descendente para el dolar, mientras

que una lectura inferior a lo esperado deberia ser tomado como positiva / ascendente para el délar.
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Gréfica 4.10
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En la Gréfica 4.10 se observa que el anuncio de las tasas de interés para los paises europeos le ha
sido indiferente al franco suizo a las 23 hrs. Sin embargo a las 00:00 de la linea de tiempo inferior
cuando han anunciado los reclamos de empleo en EU y que han sido positivos para el dolar han
afectado al franco con 20 pips. En la siguiente hora (1:00) se ha especulado sobre la confianza del
consumidor y los inventarios pareciendo perjudicar al franco con una fuerte baja hasta 0.9175 sin
embargo al cierre de ese periodo se han estabilizado y cerrd en 0.9225. Finalmente a las 02:00 hrs la
especulacion ha llevado al franco suizo de nuevo a un alza, esta vez sin motivo alguno méas que la

oferta y la demanda de la divisa.

Con este ejercicio se aprecia lo importante que es conocer los sucesos econdmicos relevantes para

cada divisa ya que estos generan especulacion y por lo tanto volatilidad cada minuto.

Finalmente se puede decir que la tendencia general trazada por los canales y confirmada por los
promedios moviles y sumados a la volatilidad generada por los acontecimientos econémicos
hubiera permitido obtener ganancias si se hubiera accedido al mercado con una posicién larga

(compra).
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4.3 Caso Practico 3 (USD / JPY)

Tendencia General

Para este tercer ejercicio se utilizaran las herramientas anteriores para predecir la tendencia general
del par USD/JPY y ademas se complementara el analisis con 3 herramientas comdnmente utilizadas
por los operadores de Forex, los Osciladores RSI, MACD y Fibonacci, ademéas se evaluara si
conviene ingresar una operacion de compra o venta basado en las técnicas utilizadas. Finalmente se

hara una evaluacion sobre si es posible realizar una operacion.

Tabla 4.13
Herramienta de Andlisis Objetivo
v' Grafica USD/JPY en “velas” | Detectar la tendencia actual y de corto plazo
de una hora
v' Grafica USD/JPY en “velas” | Detectar la tendencia general del par en las ultimas
de una semana semanas

v' Grafica USD/JPY en “velas” | Confirmar la direccién de la tendencia a través del cruce
de una hora con Promedios | de los promedios mdviles
moviles de 20 y 50 periodos

v' Grafica USD/JPY en “velas” | Detectar puntos de sobreoferta y sobredemanda del par
de una hora con el Oscilador | elegido

RSI
v' Grafica USD/JPY en “velas” | Detectar resistencias y soportes para detectar posibles
con estudio Fibonacci comportamientos del par
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Gréafica4.11
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La Gréfica 4.11 muestra el par USD / JPY se ha configurado en periodos de una hora y ademas se
trazo un canal con un eje central esto permite identificar que las Ultimas horas de cotizacion de Yen
contra el Dolar Estadounidense han sido a la baja.
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Grafica 4.12
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La Gréfica 4.12 se modifico a periodos de una semana y de igual manera se ha trazado un canal
principal. Lo cual confirma que la tendencia semanal del par USD / JPY continua siendo

descendente.

Gréfica 4.13
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Se le colocaron los promedios méviles de 20 y 50 periodos a la Grafica 4.13. Y se observa como
ambos promedios moviles apuntan hacia la baja y no existen sefiales de cruces en el corto plazo. Lo

cual continda afirmado que la tendencia del par es a la baja.

Oscilador RSI
Gréafica 4.14
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En la Grafica 4.14 se ha configurado en periodos de una hora y ademas se ha configurado al
software para que muestre el oscilador RSI.

El oscilador RSI basicamente lo que muestra es la fuerza que trae la tasa de cambio del precio,
mediante la comparacion de movimientos individuales de alza o baja de los sucesivos precios de
cierre. Este oscilador se acostumbra configurarse en 14 periodos. El célculo y ejemplo de este
oscilador son los siguientes:

77



Capitulo 4: Operando el mercado cambiario |

RSI =100 - 100/ [1+ (Media de Alzas / Media de Bajas)]

Tabla 4.15

Periodo Variacion s/dia anterior

1 0.12%

2 2.51%

3 -1.56%

4 -1.21%

5 -1.31%

6 2.12%

7 0.56%

8 0.51%

9 -1.09%

10 0.67%

11 -0.23%

12 -0.34%

13 -0.46%

14 0.16%
Medias Alzas 0.79%
Medias Bajas 0.89%
| RSI | 47 |

El RSI permite comparar los dos promedios y expresarlos en porcentaje. Si el promedio de las bajas
y alzas son iguales, el RSI tiene un valor de 50%, es decir que los precios se encuentran
equilibrados. En cambio, si el valor del RSI es superior al 50% significa que hay mas fuerza

ascendente que descendente, y si es inferior al 50% entonces la fuerza descendente es mayor.

Cuando el RSI sobrepasa la zona del 70% se considera que el valor ha entrado en zona de
sobrecompra. Por el contrario, si se sitla por debajo de la zona del 30%, se considera que el valor

ha entrado en zona de sobreventa.

En la Gréfica 4.14 se observa que el indicador RSI ha cruzado la zona del 30% por lo que se
encuentra en zona de sobreventa. Lo cual sugiere que se tome una posicion de compra debido a que
se ha alcanzado un limite de sobreventa aunque si se observa el historico del RSI en la misma
grafica se observa que aun se puede alcanzar un nivel mas bajo de 20%, por lo que se podria
continuar con una posicién de venta la cual coincide con el pronostico del resto de las herramientas

técnicas utilizadas.
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Aunque se haya cruzado la zona del 20% hacia la baja, se debe esperar a que el RSI regrese y
apunte hacia la alza y vuelva a cruzar el nivel del 30%, para asi confirmar una posicion de compra.

Lo mismo sucede cuando se encuentra en la zona del 80% Yy se quiere tomar una posicion de venta.

Retrocesos de Fibonacci

Esta herramienta se refiere en el analisis técnico a la posibilidad de que el precio de un par retroceda
una porcion considerable del movimiento original (descendente), y encuentre niveles de soporte y
resistencia en los niveles establecidos por los nimeros de Fibonacci antes de continuar en la

direccién anterior.

Los niveles se construyen dibujando una linea de tendencia entre los puntos extremos del
movimiento en cuestion, y aplicando a la distancia vertical los porcentajes clave de 38.2%, 50%,
61.8% y 100%.

Gréafica 4.16
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Las resistencias y soportes dibujados con Fibonacci en la Gréafica 4.16 permitiran saber cuéles son

los niveles donde podria detenerse la cotizacion. De esta manera se puede utilizar como resistencias.
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Indicadores economicos
Se han extraido las noticias mas importantes de Japdn y Estados Unidos para conocer como

afectaran el precio del par en las siguientes horas.

Tabla 4.17
Divisa Importancia [ Hora Indice economico Actual |Pronostico| Previo |Resultado
Todo el dia Festividad |- Dia Feriado en Jap6n - - - -
USD 3/3 09:00(Indice ISM Manufacturero 53.90 53.2 52.7 Positivo
USD 1/3 09:00|Precios de ISM manufacturero 47.5 47.9 45 Negativo
usD U3 09:00| S3StO en construccion 1.2% 0.5% 0.8% | Positivo
(Mensual)
USD 3/3 13:15|Minutas de la FOMC - - - Neutral

Como se menciono en el caso practico 1 el indice manufacturero ISM (Instituto de Administracion
de Suministros) es un indicador econémico que evalla el estado de la industria estadounidense
encuestando a ejecutivos sobre las expectativas de produccion en el futuro, nuevos pedidos,
inventarios, empleo y entregas. Por lo que un resultado positivo es perjudicial para el Yen

provocando que el precio del par continde con una tendencia descendente.

Aunque los precios de ISM manufacturero no son favorables para el délar estadounidense este

resultado no es tan relevante para el mercado como lo es el indice ISM.

Hasta ahora todas las técnicas utilizadas han apuntado que la estrategia que se debe seguir es una
posicion corta para el par JPY / USD. Por lo que ahora solo es importante saber en que punto del
mercado realizar la operacion y establecer un punto donde se coloque un “limite de ganancias”. Y

viceversa se necesita un punto donde se pueda colocar un “limite de perdidas”.
Suponga los siguientes datos:

Operacion de Venta

Precio de Entrada: 76.81 JPY / USD.

Operacion de 1 lote que equivale a 1,000 unidades
Apalancamiento de 1:50

Margen Utilizado: (1,000 unidades/50 Apalancamiento) = $ 20

Limite de Ganancias a 30 pips
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Limite de Pérdidas a 30 pips

Si 1 pip = (Unidad Minima de Variacion del par / Precio Cotizacion) * Nim. Unidades Lote
Entonces 1 pip =0.01/76.81 = (0.00013019) * (1,000) = 0.13 USD

Finalmente si el pronostico es correcto y suponemos un movimiento de 30 pips entonces se
alcanzard una ganancia de (0.13 * 30) = 3.90 USD. Y el mismo caso sera para las pérdidas.

Cabe mencionar que si no se cierra la operacion en 77.11 JPY /USD entonces las pérdidas podrian
estar fluctuando hasta el momento de cierre de operacion. Es decir hasta no cerrar la

operacion no se acepta las pérdidas en el balance de la cuenta.

Cuando se incrementa el niamero de unidades en una operacion, por ejemplo sean 2 lotes, es decir
2,000 unidades el precio del pip se incrementa y por lo tanto las ganancias ¢ las pérdidas también lo

hacen.

Existe un limite maximo de unidades teniendo relacion directa con el tamafio de la cuenta que se
haya aperturado. Por ejemplo si se contrato con un operador, un apalancamiento de 1:50 y con un

monto de 2,000 ddlares entonces las unidades disponibles para operar son de
2,000 (50) = 100,000 unidades
Esto permitiré arriesgar mayor capital para una lograr una mayor ganancia.

Como se ha visto hasta ahora el mercado cambiario es un mercado que tiene muchas ventajas
operativas como lo es el apalancamiento, la bidireccionalidad que permite obtener ganancias hacia
la alza o a la baja. Sin embargo lo mas importante al operar es realmente definir bien una tendencia
y apegarse a todas las herramientas disponibles evitando sentirse influenciado por lo que sucede en
cierto periodo de tiempo. Se recomienda la inversion en este mercado a gente que se ha
extremadamente disciplinada en la administracion de sus inversiones ya que sino incurriran en

pérdidas.
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Conclusiones

Negociar divisas extranjeras es una oportunidad desafiante y potencialmente rentable para los
inversionistas educados y experimentados. Sin embargo, antes de decidir participar en el mercado
de cambiario, se debe considerar en gran detalle sus objetivos de inversién, nivel de experiencia y el
nivel de riesgo que puede soportarse. Lo importante es que no se invierta dinero que se necesite

para solventar las necesidades bésicas.

Hay una exposicién considerable de riesgo en la inversion del mercado cambiario. El
apalancamiento de las operaciones significa que cualquier movimiento del mercado
tendra un efecto sobre el balance de la cuenta, y estos seran proporcionalmente
iguales al factor de apalancamiento, lo que podria causar fuertes pérdidas. Los
inversionistas pueden bajar su exposicion al riesgo al emplear estrategias de

reduccidn de riesgos como el stop-loss.

También existen riesgos asociados en la utilizacién de una aplicacién de software para la ejecucion
de operaciones basadas en internet, que incluyen pero que no se limitan a la falla de hardware y
software, y/o a las dificultades en las comunicaciones. En la actualidad existe una gran cantidad de
operadores intermediarios y sin duda ya estan adquiriendo 6 ya tienen la tecnologia informatica
necesaria para soportar la gran cantidad de transacciones provocadas por la enorme cantidad de
inversionistas minoristas en el mercado. Ademas es apreciable, como cada vez es mas facil colocar
una transaccion, monitorear el balance flotante de la cuenta, monitorear una posicion 6 el riesgo

gue se tiene a cada instante.

Muchos inversionistas vienen con fuertes expectativas de ganancias, pero muchos carecen de la
disciplina requerida para la operacion. La operacién a corto plazo no es facil y por lo tanto no es la
manera en que la mayoria de las personas lograran ganancias rapidamente. Simplemente porque la
operacion del cambio de divisas podria parecer “sencilla” 6 menos familiar que el mercado de
acciones, no significa que se suspenden las reglas de finanzas y de logica simple. No se puede
esperar obtener ganancias extraordinarias sin tomar riesgos extraordinarios, lo que implica sufrir un
desempefio de operacion inconsistente, que a menudo resulta en grandes pérdidas. Como se
menciono antes negociar las divisas no es fécil, y muchos analistas con afios de experiencia todavia

incurren en pérdidas periodicas.
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Es importante considerar que realizar transacciones en el mercado cambiario es algo toma tiempo
dominar, y aunque se puede practicar bastante con las cuentas virtuales que proporcionan los
cientos de operadores intermediarios en internet, nunca sera lo mismo que utilizar una cuenta real.
Por lo que se recomienda que si se quiere incursionar en este mercado se abra una cuenta pequefia
que no represente ninguna complicacion econémica. Ademas es importante mencionar que antes de
tomar el riesgo de invertir no solo se entienda la base del mercado sino que antes se construya una
estrategia de inversion, ya sea para enfocarse en transacciones de corto plazo (1 hr a 3 hrs), de
movimientos por fundamentales (noticias), largo plazo (dias, semanas), osciladores (medias
moviles), 6 de muy pequefio plazo como las de 5min 6 10min. Existen tantas estrategias como
inversores en este mercado, por lo que cada uno debe crearse una de acuerdo al perfil y expectativas

que tiene.

Una estrategia de mercado cambiario involucra varios factores y no solo técnicos 6 fundamentales
sino de disciplina personal, un factor que se ve a menudo en los inversores principiantes de este
mercado es que después de salir de una transaccion con pérdida, dejan aflorar sus emociones y
entonces es cuando empiezan a tratar de reingresar al mercado sin una justificacion basada en una
estrategia y es cuando mas errores comenten y por lo tanto mas pérdidas obtienen. Otro factor
importante es apegarse 100% a la estrategia definida desde un inicio, pues antes de realizar una
transaccion ya se debe saber en que punto entrar y en que punto salir, muchos acostumbran mover

su stop-loss rompiendo por completo la expectativa de pérdida que tenian para esa transaccion.

Finalmente se puede asegurar que este mercado es el mas emocionante, rentable y riesgoso que
existe. Si se invierte en él se debe estar seguro que la aversién al riesgo que se tiene es realmente
baja, por que sino se saldra decepcionado totalmente. Pero después de comerciar algunos meses 6
un par de afios en este mercado, sin duda la vision de econédmica que se tiene de los paises, le habra

cambiado por completo.
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