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Looking for Trading Strategy Ideas?

QUANTPEDIA

The Encyclopedia of Algorithmic and Quantitative Trading Strategies

www.quantpedia.com

Save your time

We've already read tens of thousands of
financial research papers

Get trading ideas

We've identified more than 700 attractive
trading systems together with hundreds of
related academic papers

Choose your strategy

Market timing and trend following
Asset allocation and stock picking
Equities, bonds, commodities or FX

NEW FEATURE

Quantpedia Pro is the ultimate tool for quanti-
tive analysis of multi-asset, multi-strategy
portfolios. Quantpedia Pro users have access
to all of the content available in Quantpedia
Premium (all 700+ strategies) plus all addi-
tional advanced features, such as unrestricted
portfolio builder with custom benchmarks and
all 30+ Quantpedia Pro reports that allow
users to analyze model portfolios and their
performance, relationships, assembling,
factor exposures, correlations, clustering, and
market risks.



TRADING-NOTICIAS

NOVEDADES

DEL SECTOR

Por si se las han perdido, aqui tienen un resumen de las novedades
mds destacadas del sector a lo largo del uiltimo trimestre.

POR ALBERTO MUNOZ CABANES

2024 ANO CRIPTO

Y finalmente sucedié: el pasado 10 de enero, se aprobaron
los 11 ETFs sobre Bitcoin que habian solicitado diferentes
gestoras de Wall Street (entre ellas, algunas tan importantes

como Blackrock, Fidelity o VanEck). Ello significa que,
desde esa fecha, cualquier inversor, ya sea un particular
o un fondo de inversién, ya puede obtener exposicién al p
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TRADING-NOTICIAS

SE APROBARON LOS 11 ETFS SOBRE BITCOIN
QUE HABIAN SOLICITADO DIFERENTES
GESTORAS DE WALL STREET (ENTRE
ELLAS, ALGUNAS TAN IMPORTANTES COMO
BLACKROCK, FIDELITY O VANECK).

comportamiento de la principal criptomoneda. jQuién se
lo habria dicho a Satoshi Nakamoto hace 16 afnos!

Todo ello ha impulsado a Bitcoin a marcar nuevos
médximos histéricos en los 73.750 délares de la mano de la
entrada de grandes flujos de dinero. Y es que, sin lugar a
duda, la aprobacién de los ETFs ha desatado una auténtica
fiebre compradora en el criptomercado, entrando cerca de
60.000 millones de délares en los ultimos meses, lo que
convierte a estos ETFs en el producto financiero que ha
tenido mayor éxito en toda la historia.

Por supuesto, el mercado tampoco se olvida de hacer sus
quinielas, especulando qué criptoactivo serd el siguiente
en tener su propio ETF. El mas probable por el momento
parece que serd Ethereum. Se espera que la SEC se
pronuncie al respecto hacia finales de mayo, que es cuando
finaliza el plazo para los primeros ETFs solicitados. En
particular, las fechas a tener en cuenta son las siguientes:

«  VanEck Ethereum ETF: 23 de mayo de 2024
+  Ark 21Shares Ethereum ETF: 24 de mayo de 2024

+ Hashdex Ethereum Nasdaq Ethereum ETF: 30 de
mayo de 2024

«  Grayscale Ethereum Trust (conversién a ETF): 18 de
junio de 2024

+ Invesco Galaxy Ethereum ETF: 5 de julio de 2024
+  Fidelity Ethereum Fund: 3 de agosto de 2024
o iShares Ethereum Trust: 7 de agosto de 2024

Y ojo, porque atin hay mads: en la segunda mitad de abril se
producira el denominado halving, esto es, el mecanismo
programado que reduce la recompensa que reciben los
mineros en forma de nuevos bitcoins, lo que en la practica
supondrd una reduccién de su tasa de emision, haciéndolo
artificialmente mas escaso. Histéricamente el halving ha
coincidido con el inicio de tramos alcistas por lo que, dada
la euforia existente, podria producirse un nuevo empujén
al alza en su cotizacién.

Estd claro que, con tantas buenas noticias, tiene toda la
pinta de que 2024 serd el aino de las criptomonedas. B
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REDDIT SALE A BOLSA

;Se acuerdan del fenémeno WallStreetBets y lo que sucedié con
las acciones de GameStop y otros valores meme? Toda aquella
maniobra se gesté dentro de una red social llamada Reddit que
ahora, paraddjicamente, ha salido a cotizar en la Bolsa de Nueva
York con el ticker RDDT.

Lared social, que fue fundada en 2005 y cuenta con 430 millones
de usuarios activos mensuales, fijaba el precio inicial de salida
de sus acciones en 34 ddlares, en la parte alta de la horquilla,
valorando la compaiiia en cerca de 6.500 millones de dodlares.
Sin embargo, en los primeros cambios la accién disparaba su
valor més de un 30% confirmando el éxito de la IPO.

No obstante, mantener estos espectaculares numeros sera
complicado ya que, a pesar de su gran cantidad de usuarios y
volumen de publicaciones, Reddit hasta el momento nunca ha
sido rentable, acumulando grandes pérdidas. Segin los datos
facilitados por la propia compaiia, al cierre de 2023 registr6
unas pérdidas de 90,8 millones de délares, mientras que sus
ingresos anuales sumaban 804 millones de ddlares. p

LA RED SOCIAL, QUE FUE FUNDADA EN
2005 Y CUENTA CON 430 MILLONES
DE USUARIOS ACTIVOS MENSUALES,
FIJABA EL PRECIO INICIAL DE SALIDA
DE SUS ACCIONES EN 34 DOLARES.




p Reddit ha estado experimentando en los dltimos anos con

diversas formas de aumentar sus ingresos, incluyendo
diferentes variantes de publicidad y de licencias de contenido,
pero sin rumbo claro. Afortunadamente, parece que Reddit ha
encontrado una nueva linea de negocio: vender las publicaciones
de los usuarios para entrenar inteligencias artificiales. Prueba de
ello es el acuerdo firmado con Google en febrero para facilitar
acceso a su API y permitir que la inteligencia artificial del
gigante de las bisquedas pueda entrenarse con publicaciones
en tiempo real a cambio de 60 millones de ddlares al ano. Una
tendencia que, probablemente, termine por asentarse a lo largo
de este afio, por lo que seguramente veremos mas acuerdos de
este tipo en los préximos meses. l

METAQUOTES A POR LAS
PROP FIRMS

Y mientras los reguladores de todo el mundo van redactando
tranquilamente la normativa para poner un poco de orden y
demads en el mundo de las prop firms o empresas de cuentas

TRADING

fondeadas, MetaQuotes, la empresa creadora de MetaTrader 4
y 5, decidié en febrero adoptar sus propias medidas, cortando
el servicio a aquellos brokers que revendian su MetaTrader a
este tipo de empresas (es lo que se conoce como acuerdos de
grey-labeling).

Entre los principales afectados estarfan Blackbull Markets,
Purple Trading y, sobre todo, Eightcap, posiblemente uno de
los brokers que mads relaciones de negocio mantenia hasta el
momento con empresas de fondeo.

Segin MetaQuotes, la explicacién para realizar este
movimiento es que estas plataformas estaban aceptando
clientes estadounidenses y se les permitia operar con CFDs,
algo terminantemente prohibido por la normativa americana.
Sin embargo, podria existir otra razén y que, con el sistema de
licencias actual de MetaTrader, MetaQuotes no recibirfa ingresos
por el uso de cuentas demo, que son las que habitualmente usan
las empresas de cuentas fondeadas, por lo que seguramente se
hayan hartado de no recibir nada a cambio y hayan decidido dar
este pufietazo en la mesa.

Como cabrfa esperar, ante este movimiento por parte de
MetaQuotes, la industria del fondeo se ha puesto rapidamente
las pilas y las empresas han empezado a
buscar soluciones rdpidamente. Por un lado,
algunas companias han migrado a otros
brokers que usen otras plataformas de trading
diferentes a MetaTrader. Este movimiento
beneficia claramente a dos competidores de la
plataforma de MetaQuotes como son cTrader
y Devexperts.

La otra opcién que han escogido algunas
empresas es sencillamente dejar de aceptar
clientes americanos (o, al menos, restringir
totalmente su acceso a la operativa con CFDs)
y solicitar al broker que pida a MetaQuotes
que les vuelva a dejar operar usando
MetaTrader.

En todo caso, podemos ver que los tentaculos
de MetaQuotes son muy largos, por lo que le
basta con hacer valer su posicién de dominio
en el sector de los brokers retail para provocar
un auténtico terremoto en cuestion de horas. g



Los mejores libros para el trader
aficionado y profesional

El nuevo vivir del trading ensena un enfoque
disciplinado de los mercados, enfatizando en
la gestion del riesgo y de uno mismo.

Ademas, proporciona los conocimientos y
las herramientas necesarios para desarrollar
un sistema de inversion propio que resulte
efectivo.

Puedes leer el mejor libro de trading, pero
¢cuanto de ese conocimiento retendras una
semana después? Por eso necesitas esta guia
de estudio. Te dara un conocimiento mas fir-
me de las reglas esenciales del trading y te ayu-
dara a lograr un éxito sostenible en el mercado.

Escanear

para més informacion

acerca de Alexander Elder

el decano mundial del trading

A
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TRADING

‘ ' iEse sistema que compré no sirve para nada! Las tres
primeras operaciones que hice con él fueron todas
perdedoras. {Desperdicié mil délares en esa basura!
Nunca volveré a operar con esa cosa”

He escuchado historias como esta una y otra vez, ya sea
que la persona esté hablando de un sistema de trading
que compré, recomendaciones por medio de boletines
o un sistema de trading que desarrollaron ellos mismos
(aunque la gente suele ser menos critica con las cosas que
desarrollan ellos mismos, mds sobre eso mas adelante).

Es por esto que deberias contestar a las siguientes preguntas
antes de seguir un determinado sistema ;C6émo elijo los
sistemas? ;COmo sé si un sistema se ha roto? Hablemos sobre el
rendimiento de los sistemas. Estos son algunos de de los temas
que trataremos en este articulo:

«  ;Cudles son los criterios clave que se deben utilizar al
evaluar el rendimiento de un sistema?

+  ;Cémo puedo elegir entre dos sistemas?

+  ;Cuéndo se hace demasiado larga una serie de pérdidas
para poner en tela de juicio el sistema?

«  ;Cudles son los niveles de pérdida o drawdown aceptables?

o ;Deberia buscar un sistema con un alto porcentaje de
aciertos o altos multiplos R?

+  ;Deberia comprar un sistema o dedicar tiempo a desarrollar
el mio propio?

Para responder a aquellas personas que tiran los sistemas
después de tres pérdidas: A menos que su sistema gane el 95
por ciento del tiempo, tres pérdidas seguidas rara vez es algo de
lo que preocuparse.

RENDIMIENTO DEL SISTEMA

¢Como elegir entre dos sistemas? Hay dos dreas importantes a
tener en cuenta al elegir entre sistemas de trading. Lo primero
es hacer coincidir la filosofia del sistema con sus creencias sobre
el mercado. La segunda 4rea son las estadisticas de rendimiento
de los sistemas. La mayorfa de la gente pasa el 98 por ciento
de su tiempo analizando nimeros. El otro dos por ciento del
tiempo de desarrollo del sistema se dedica a no hacer nada.
Nadie pasa tiempo preocupdndose por si realmente podrd
operar con el sistema que elige. Asi que dediquemos tiempo
mirando la psicologfa del trading del sistema e investigando
los ntimeros en relaciéon al rendimiento que comparardn a los
sistemas que queramos evaluar.

"Si, puedo operar con eso". Lo he escuchado cientos de veces:

"Solo muéstrame algo que funcione y lo operaré". Todos
desearfamos que fuera asi de ficil. El trading requiere una
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éCQI\/IO ELEGIR ENTRE DOS SISTEMAS? HAY
DOS AREAS IMPORTANTES A TENER EN CUENTA
AL ELEGIR ENTRE SISTEMAS DE TRADING.

combinacién de habilidad y talento. Y una de las habilidades
mds importantes es saber qué tipo de sistemas y estrategias
puedes operar bien, dia tras dia. Asi que lo primero que un
trader debe determinar al elegir entre sistemas es cudl se ajusta
mejor a su estilo de trading. Veamos algunas preguntas que
deberian ayudarnos a determinar qué sistema estd mas alineado
con nuestras creencias sobre trading:

«  ;Qué marco de tiempo utiliza este sistema?

«  ;Operaciones intradfa? ;Algo intermedio? ;Es este un
marco de tiempo con el que me siento cémodo?

«  ;Estesistema opera predominantemente con las tendencias
o ejecuta operaciones principalmente contra tendencia?

«  ;Con qué frecuencia opera el sistema? ;Opera demasiado
0, por el contrario, muy poco para nuestro nivel esperado
de actividad?

«  ;Cudnto de nuestro capital de inversién requerird cada uno
de los sistemas? ;Es esta una cantidad con la que te sientes
cémodo?

Ten mucho cuidado si tienes la tentacién de caer en la trampa
de "puedo operarlo si funciona”. Porque, si el sistema que parece
funcionar bien en el papel pierde demasiados trades seguidos
o tiene una o dos pérdidas que son demasiado grandes para
nuestro perfil de riesgo, entonces serd mds que probable que
deseche un buen sistema. Comprenda sus creencias sobre
el mercado y las zonas de confort y estard en camino de
combinarlas con una estrategia de trading util.

Veamos c6mo las coincidencia de sus creencias de mercado con
las de su sistema o estrategia. {No puedo enfatizar lo suficiente
la importancia de este aspecto al elegir un sistema! Echemos un
vistazo a algunas de las medidas cuantitativas bésicas que debe
tener en cuenta al comparar sistemas.

+ Porcentaje de ganancias frente a altos rendimientos de
R-Multiple. Hemos discutido esta métrica antes y, en la
mayorfa de los casos, estos son elementos inversamente
proporcionales (lo que significa que a medida que un ratio
aumenta, el otro disminuye). El Santo Grial serfa un sistema
con multiplos R altos con un porcentaje de tasa de aciertos
muy alto. Si bien he visto algunos sistemas que hacen
ambas cosas, invariablemente logran esta combinacién
inusual al encontrar condiciones de mercado que se dan
con muy poca frecuencia. Estos tipos de sistemas son los
que tienen configuraciones que operan solo unas pocas
veces por trimestre o afo. Pero aseglrate de conocer tu

capacidad para aguantar a través de empates y rachas p



de pérdidas. Si eliges un sistema que genera grandes
mdltiplos R, pero que tiene un porcentaje ganador inferior
a 50, tienes que tener un comportamiento muy paciente.
iRecuerda lo importante que es hacer coincidir tu sistema
con tu personalidad y creencias!

Beneficio medio por operacidn. Esta medida es una de
mis medidas favoritas. Abarca muchas otras caracteristicas
del sistema, incluyendo la expectativa, el tamafio promedio
de la pérdida y el tamafio promedio de las operaciones
ganadoras. Cuando se combina con la frecuencia de las
operaciones, el beneficio promedio por operacién puede
decirle més sobre su sistema que la mayoria del resto de
medidas individuales. Si bien esta es una de mis favoritas,
realmente necesitas combinarlo con una comprensién del
siguiente elemento para asegurarte de no dejarnos engafar
por uno o dos resultados inusuales.

Operaciones ganadoras de gran tamano. A medida
que revisamos los resultados de trading, esté atento a
los rendimientos realmente grandes que se dan solo una
o dos veces en una ejecucion de datos. He visto algunas
tendencias a largo plazo que siguen los sistemas que
dieron grandes resultados porque detectaron un gran
movimiento en una accién o materia prima. ;Qué hay de
malo en tener uno o dos trades ganadores que reflejen
la mentalidad ganadora de "dejar correr a tus posiciones
ganadoras"? Lo principal es la frecuencia. Si estos trades
ganadores de gran tamaifio se dan una vez cada dos o tres
afos, serd dificil operar su sistema mientras esperamos la
préxima gran jugada. Otro problema potencial es que estas
grandes ganancias se dieron cuando llegaron eventos que
quizd solo veamos una vez, como un sistema que se habia
quedado con posiciones bajistas el 11 de septiembre de
2001 o cuando los hermanos Hunt intentaron arrinconar
el mercado de la plata. La conclusion es que saber el dato
de los rendimientos promedio no es suficiente, tienes que
conocer las operaciones individuales que se ejecutaron
para generar esos nimeros.

TRADING

arriesgado. Para hacer una métrica de rendimiento que sea
realmente aplicable en todos los instrumentos y marcos de
tiempo, puede multiplicar la expectativa por la frecuencia
del trading o la inversién. Esto te dard una cifra de "délares
por mes, ano, etc." que puedes usar para comparar
cualquier sistema. Con esta combinacién de expectativa y
frecuencia, puede responder a la pregunta ";Se ve mejor
ese sistema de trading intradia para el S&P, ese sistema de
trading de acciones a largo plazo o esa estrategia de compra
venta de propiedades inmobiliarias que hace operaciones
unas cuantas veces al ano?"

+ El aumento porcentual anual dividido por el maximo
drawdown. Lo que la primera medida (expectativa por
frecuencia) no te diré es cudnto dolor (o pérdidas) tendras
que sufrir para generar esas ganancias promedio. Un
ratio que me gusta usar es la ganancia porcentual anual
promedio dividida entre la pérdida maxima. Esto nos da
una relacién de cuénto ganamos por afo dividido entre
cudnto estariamos perdiendo en cualquier momento
del afo. O en términos simples: ;Cudnto tendré que
arriesgarme a perder para generar mis rendimientos
promedio? Cualquier proporcién que sea inferior a 2:1
es sospechosa (;realmente quieres arriesgarte a tener un
pérdida del 50% para tener una ganancia del 50 %?).

MEDIDAS DE RENDIMIENTO
ESTANDAR DE LA INDUSTRIA.

Terminemos viendo dos numeros compuestos que muchos
gestores utilizan para medir su rendimiento:

+  Ratio Sharpe: (tasa de rendimiento del sistema - tasa de
rendimiento libre de riesgo) / desviacién estandar de los
rendimientos del sistema. El Ratio Sharpe mide el riesgo
de recompensa dando los rendimientos del sistema como
una relacién a su desviacion estdndar. Si el sistema tiene
rendimientos muy constantes, tendrd un ratio alto. Un

Veamos algunas de las medidas agregadas que son dtiles para
comparar sistemas.

Hay varias formas de combinar o agregar datos para proporcionar
una medida més amplia del rendimiento del sistema.

sistema con rendimientos que varfan mucho de un periodo
a otro tendrd un Ratio Sharpe mds bajo.

Ratio Sortino: Un problema con el Ratio Sharpe es que
penaliza a un sistema por un gran mes o una "buena

La expectativa del sistema multiplicada por la
frecuencia. Debido al sesgo que los humanos tienen
por tener razén, muchas (si no la mayoria) personas
juzgan los sistemas en funcién del porcentaje de tiempo
que gana el sistema sin analizar la proporcién entre el
trade ganador promedio y el perdedor. Conceptualmente
mide la rentabilidad promedio esperada de un sistema
determinado en términos de délares ganados por délar

volatilidad". El Ratio Sortino intenta superar este problema
dividiendo la misma tasa de rendimiento ajustada al riesgo
utilizada en el Ratio Sharpe solo por la desviaciéon negativa
o la "mala volatilidad” (la semivarianza a la baja).

La conclusién para medir el rendimiento del sistema es que
tienes que entender qué criterios son importantes para ti. No
bases tu decisién solo en una medida de rendimiento. Con
todas las herramientas a nuestra disposicién para medir el
rendimiento, es prudente ponerlas en uso como queramos. l
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