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INTRODUCCION

Desde que el hombre ha existido en la tierra, siempre ha tenido la
necesidad de vivir en grupos sociales para poder sobrevivir y poder satisfacer
todas sus necesidades, por lo cual, desde la antigledad se da lo que se
conocer como intercambio, ya que no todos se pueden dedicar a producir todo,
se dividen las actividades y se intercambian con lo que se conocié como
trueque; este sistema se mantuvo hasta que se crearon el uso de las monedas
como medio de cambio. A finales del siglo XIX, en 1880 se acept6 a nivel
mundial el Patron Oro, el cual establecia la fortaleza de la moneda de los
paises de acuerdo a la cantidad de sus reservas de oro. Sin embargo, la
emision de papel moneda sin respaldo de reservas llevaba a algunos paises a
una inflacion devastante.

A finales de la Segunda Guerra Mundial, en Julio de 1944, por iniciativa
de Estados Unidos de América, se firmo el Acuerdo de Bretton Woods. Este
acuerdo, ademés de establecer la creacion del Banco Mundial y del Fondo
Monetario Internacional. En Agosto de 1971, gracias a diferentes presiones de
tipo politico y econ6mico, el presidente Nixon eliminé esta famosa
convertibilidad del Dolar Norteamericano. A partir de ahi, la paridad cambiaria
entre la mayor parte de las divisas se fija de acuerdo a las leyes de la oferta y
demanda, indices inflacionarios internos, tasas de interés imperantes y politicas
monetarias locales.

En la actualidad, este sistema de paridad cambiaria conocida como Libre
Flotacion es imperante. Sin embargo, es importante mencionar que algunos
paises establecen bandas de flotacion que les permite "manejar" en cierto
grado el valor de sus monedas enfrente de las otras.

Mientras tanto, en México, el uso de las divisas se impulsé gracias a la
globalizacion y a los Tratos de libre Comercio que se han firmado, se encuentra
regulado por lo que es la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), asi
como por la Comision Nacional para la Proteccion y Defensa de los Usuarios
de Servicios Financieros; y hasta en la actualidad debido a los grandes
avances de la informética estd tomando un gran auge.

A su vez, existe en el mercado una gran diversidad de Casas de
Cambio, de las cuales no se puede confiar en todas pero que a la gente que
conoce bien el funcionamiento de las divisas y en dénde se debe de practicar,
es un negocio que deja grandes cantidades de dinero, si se sabe como y
cuando practicarlo.
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ANTECEDENTES

Sistema Monetario Internacional

El Sistema Monetario Internacional hace referencia a las instituciones
por medio de las cuales se pagan las transacciones que traspasan las fronteras
nacionales, por lo que puede determinar cuales son los tipos de cambio y como
puede influir en ellos el gobierno.

Los elementos fundamentales del sistema monetario internacional son
los mecanismos por los cuales se fijan los tipos de cambio. En los Ultimos afios,
los paises han utilizados tres tipos de cambio:

1. Sistema de tipo de cambio flexible o fluctuante - este tipo de cambio
es cuando se deja influir tnicamente por la oferta y la demanda, son
cuando los gobiernos no tienen ninguna influencia para mantenerlo fijo.
En un sistema de tipo de cambio flexible, los precios relativos de las
monedas son el resultado de la compraventa que realizan los hogares y
las empresas.

2. Sistema de tipo de cambio fijo — este tipo de cambio es aquel en que
el gobierno especifica cual es el tipo de cambio que se va a mantener. El
mas importante ha sido el patrén oro que se utiliz6 entre 1717 y 1933.

3. Sistema hibrido - es el sistema actual de tipo de cambio, a diferencia
del sistema uniforme anterior del patron oro o Breton Woods, no encaja
en ningn molde preestablecido, algunas de sus caracteristicas son:

a. Algunos paises dejan que su moneda fluctue libremente.

b. Algunos paises grandes tienen tipos de cambios dirigidos pero
flexibles.

c. Muchos paises pequefios fijan su moneda con respecto a una de
las importantes 0 a una canasta de monedas.

d. Algunos paises estan agrupados en un blogue monetario para
estabilizar los tipos de cambio entre ellos y permitir que sus
monedas varien flexiblemente en relacion con las del resto del
mundo.

e. Sin embargo, casi todos los paises tienden a intervenir cuando los
tipos de cambio tienden a cambiar cuando cambian de direccion.*

! Samuelson, Nordhaus, Dieck y Salazar. Macroeconomia con aplicacién a México. Decimosexta
edicion. p. 464
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Historia de los Tipos de Patrones
Sistema Patrén Oro

Los primeros intercambios comerciales que se realizaron en la historia
fueron trueques. Es decir, se intercambiaba un bien por otro, sin hacer uso del
dinero, pero esta causaba mucho conflicto ya que no se sabia cuanta cantidad
de un X producto equivalia por otro producto que en este caso seria Y.
Sucedia, sin embargo, que a veces uno queria conseguir cierto bien, por
ejemplo manzanas, y estaba dispuesto a dar otro a cambio, por ejemplo
pescado; pero no encontraba a nadie dispuesto a darle manzanas a cambio de
pescado, por mucho pescado que ofreciese. De esta manera, al bien mas
liqguido del mercado se le llamé dinero.

Una de las grandes virtudes del sistema monetario apoyado en el patréon
oro, era que el equilibrio de las relaciones monetarias entre sus participantes
se obtenia dejando funcionar el mecanismo libremente, es decir, sin ingerencia
de tipo politico. La principal caracteristica positiva del sistema monetario
basado en el patron oro, era la constancia en el valor de la moneda. No habia
posibilidad alguna de provocar una devaluacion inesperada que escamoteara
los ahorros de todo un pueblo de un dia para otro.

Sistema basado en el patrén oro, se lo consideraba como totalmente
automatico y que no necesitaba de medidas gubernamentales, nacionales o de
la cooperacién internacional para su correcto funcionamiento.

Sistema Patrén Oro Doléar

Otro patron que se utilizo fue el oro dolar debido a las ineficiencias del
anterior. Los acuerdos de Breton Woods, la moneda que servia de comodin
para facilitar las transacciones internacionales que el oro fisico limitaria.
Durante los 33 afios seguidos que el patrén oro rigio al Sistema Monetario, los
paises expresaban su moneda en una cantidad fija de oro, estableciendo asi
unos tipos de cambio fijos para todos los paises acogidos al sistema. A partir
de ese momento el mundo se dividié en tres bloques econdmicos: el bloque de
la Libra Esterlina, el bloque del Délar y el bloque del oro. “En 1934 sélo el délar
estadounidense podia ser intercambiado por oro”.

FMI (Fondo Monetario Internacional)

Del Bretton Woods se deriva la creacion del FMI (Fondo Monetario
Internacional). Organismo con la finalidad de contribuir, principalmente a
mejorar las transacciones financieras y cambiarias entre los paises. El Fondo
Monetario Internacional (FMI), tiene a la supervision de la politica econdmica
como funcion principal. Existe una relacién directa entre la supervision y el
control internacional de la politica econdémica nacional, politicas cuyo
cumplimiento se constituye en requisito para los paises miembros que desean
tener acceso a los recursos del FMI. Ya que es el encargado de reunir y
distribuir las reservas, como implantador del sistema Bretton Woods. Las
reservas son aportadas por los paises miembros de acuerdo con un sistema de



http://www.monografias.com/trabajos13/fomon/fomon.shtml
http://www.monografias.com/trabajos13/conce/conce.shtml
http://www.monografias.com/trabajos7/polec/polec.shtml
http://www.monografias.com/trabajos13/conce/conce.shtml
http://www.monografias.com/trabajos14/control/control.shtml
http://www.monografias.com/trabajos7/polec/polec.shtml
http://www.monografias.com/trabajos10/poli/poli.shtml
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cuota basado en el ingreso nacional y en la importancia del comercio en los
diferentes paises. “De la aportacion original, 25% fue en oro... y 75% fue en la
propia divisa del pais”. Hasta 1994 habia 178 paises afiliados al FMI.

Banco Mundial

Otra institucion creada después de la Segunda Guerra Mundial fue el
Banco Mundial, que se encontraba capitalizado por los paises ricos cuyas
aportaciones dependen de su importancia econémica desde el punto de
vista del PIB y de otros factores.? Un objetivo es el préstamo con una tasa de
interés baja a los paises cuyos proyectos sean econdémicamente sensatos,
pero que no puedan conseguir financiacion privada

Crisis del délar

Las politicas macroecondémicas de los Estados Unidos a finales de los
afos sesenta ayudaron a provocar el derrumbamiento del sistema Bretton
Woods a comienzos de 1973. La politica fiscal super expansiva de los
Estados Unidos contribuy6 a la necesidad de devaluar el ddlar, a principios de
los setenta y los temores de que eso ocurriese desencadenaron unos flujos
especulativos de capitales huyendo del dolar, lo que hinchd las ofertas
monetarias de los paises extranjeros. El mayor crecimiento monetario de los
Estados Unidos alimenté la inflacidn interior y la extranjera, haciendo que los
paises fueran cada vez mas reacios a continuar importando inflacion
estadounidense a través de el tipo de cambio fijo. Una serie de crisis
internacionales, que empezaron en la primavera de 1971, condujeron, por
etapas, al abandono de los lazos del délar con el oro y de los tipos de cambio
fijos respecto del ddlar por parte de los paises industrializados.

Mercado de Futuros

Como resultado de este hecho dio pie a la creacion del “International
Monetary Market” que fue fundado en 1972 como una division del “Chicago
Mercantile Exchange”, para procesar contratos de futuros en divisas.

Actualmente los mercados de futuros mas relevantes en el mundo son
los de Chicago y Nueva York cubriendo todas las areas como: materias
primas (commodities), bonos, tasas de interés, indices bursétiles, y divisas.

En 1973, se desarrolla una teoria que explica como calcular el valor de
una opcioén conocido como modelo de “Black-Scholes”.

A partir de la década de los 90's, se dice que vivimos “en un mundo
MAs riesgoso”, ya que con el proceso de globalizacién que vivimos hoy en dia
los impactos producidos por un pais se expandan al resto del mundo por la
interrelacion de las economias.

2 Samuelson, Nordhaus, Dieck y Salazar. Macroeconomia con aplicacién a México. Decimosexta
edicion. p. 469
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Con todo lo anterior, se puede apreciar que “los mercados financieros
se han venido enfrentando a una creciente incertidumbre de precios. El
mundo se ha tornado, desde el punto de vista financiero, un lugar mas
riesgoso”.

Esta incertidumbre se relaciona con tres precios financieros basicos
gue son: los tipos de cambio, las tasas de interés y los commodities.

La volatilidad de los tipos de cambio se origino a partir del rompimiento
del sistema Bretton Woods (1971), y se dio entrada a un sistema de
flotaciones entre monedas, dando como resultado la aparicion del riesgo de
tipo de cambio.

Hacia 1979, la Reserva Federal de los EE.UU. abandona la practica de
fijar la tasa de interés y comienza a fijar la de crecimiento de la oferta
monetaria, y asi aparecio el riesgo de tasas de interés.

La inestabilidad del petrdleo en la década de los 70's provoco
inestabilidad en otros commodities apareciendo el riesgo de precios de los
commodities.

Por todo lo anterior mencionado, se puede afirmar que los instrumentos
derivados son herramientas financieras de gran relevancia en el mundo, ya que
reducen la exposicion al riesgo de las empresas, evitando impactos
econdmicos y financieros negativos.
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CAPITULO 1. COMERCIO INTERNACIONAL FRENTE
AL COMERCIO NACIONAL

1.1.- Causas del comercio internacional

A los paises les resulta beneficioso participar en el comercio
internacional por varias razones:

1.1.1- Diversidad de recursos naturales — significa la diferencia entre los
paises respecto a las posibilidades productivas, ya que no todos los paises
cuentan con todos los recursos naturales para poder llevar a cabo la
elaboracion de un producto, un pais puede ser que tenga una gran cantidad de
tierra para su cultivo, mientras que otro sélo tenga en su poder una gran
reserva de petroleo.

1.1.2- Diferencias de gustos — esto da énfasis a las preferencias de las
personas, en este respecto se puede decir que en gustos se rompen géneros.

1.1.3- Costos decrecientes — tal vez sea esta la razon mas importante, ya que
la especializacion de la gente en la elaboracion de un producto lleva a costos
decrecientes, asi se pueden elaborar grandes volimenes en menos tiempo y
con costos inferiores debido a los conocimientos y a la especializacion

Una economia que participa en el comercio internacional se denomina
Economia Abierta, uno de los indicadores mas Utiles para saber que tan
abierta se encuentra una economia en la diferencia entre las exportaciones y
las importaciones, y el PIB.

En México, el tipo de cambio se determina de la siguiente manera:

e* (IPCeua/IPCuiexico)
En donde:
e= tipo de cambio de mercado (peso por dolar)

IPCeua= I'ndipe de Precios de Consumidor de Estados Unidos
IPCuexico = indice de Precios del Consumidor de México.!

1.2.- ¢,Qué es una divisa y como funciona el mercado de
divisas?

El Mercado Internacional de Divisas 0 como mejor se le conoce:
“FOREX”, se dice que:

! Ssamuelson, Nordhaus, Dieck y Salazar. Macroeconomia con aplicacién a México. Decimosexta
edicion. pp.417-418.
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1.2.1.- Su manejo diario - 2 trillones de dolares americanos lo convierte en el
mercado mas liquido. En comparacion, se estima que el volumen promedio
operado por la Bolsa de Valores mas grande del mundo, la Bolsa de New York
en un mes completo, es igual al volumen que, diariamente, se negocia en el
mercado FOREX.

1.2.2.- Su funcionamiento - las 24 horas del dia y de la noche lo convierte en
el Mercado més dindmico.

1.2.3.- Su financiacién - la mas alta de todos los mercados financieros, lo
convierte en el Mercado potencialmente mas lucrativo.

“FOREX” es la abreviacion en ingles de Foreign Exchange Currency
Market. Es decir, el mercado FOREX no tiene un recinto de negociaciones v,
por este motivo, se dice que es un Mercado OTC (Over the Counter Market).
Geograficamente, los “centros” de operaciones mas importantes del mundo se
localizan en Londres, Nueva York, Tokio, Singapur, Frankfurt, Ginebra/Zurich,
Paris y Hong Kong.

Hasta hace poco, el mercado FOREX era exclusivamente operado por
los grandes bancos e instituciones financieras. A un inversor individual le
resultaba casi imposible entrar en este Mercado, a causa de la magnitud de los
capitales que se requerian para participar en él. Hoy en dia, un inversor que
desee rentabilizar un capital tan pequefio como 5,000 ddlares, puede acceder
rapidamente a este enorme mercado. Gracias al apalancamiento, los
inversores operan sumas de 100,000 dolares con sélo 1,000 délares de capital
propio.

En el mundo de las divisas se tienen mas de 180 monedas existentes,
para satisfacer las necesidades de la oferta y la demanda, en donde el
intercambio internacional se lleva a cabo las 24 horas del dia, los 365 dias del
afno, lo que en algunos lados se le conoce como 24X7X365, en donde se
manejan mas de 2 trillones de ddlares diarios (2,000,000,000,000,000,000,).

1.3.- Principales monedas

La moneda base es el dolar americano, pero la contraparte podria ser:

Moneda Caodigo
Dolar estadounidense UusD
Yen japonés JPY
Euro EUR
Libra britanica GBP
Franco suizo CHF
Dolar australiano AUD
Délar canadiense CAD
Dolar neozelandés NzZD




I‘V\\ CapitulolDivisas

Cana seierta il Bempo
UNIVERSIDAD AUTONOMA METROPOLITANA fr‘,u,f_,,c&fhﬁ

A partir de estas monedas, se hacen las conversiones a todas las demas
monedas del mundo.

En el caso de México, los tipos de cambio méas usuales son, ya que son
con los tipos de cambio que pueden dejar mayores ganancias y beneficios
tanto a las casas de cambio como a los inversionistas:

Moneda Caodigo Simbolo
Délar estadounidense UuSsSD $ (a veces con 2 dos lineas)
Yen japonés JPY ¥
Euro EUR €
Libra britanica GBP £
Franco suizo CHF f

1.3.1.- El Délar Americano: USD

Esta es la moneda de referencia en el mundo, por excelencia. La
mayoria de las monedas estan cotizadas en términos del délar y algunas de las
monedas de otras naciones se encuentran estrechamente ligadas al mismo.
Esta moneda se convirtid en la moneda lider al finalizar la Segunda Guerra
Mundial. Hoy en dia las otras monedas importantes como el Euro, el Yen
Japonés, la Libra Esterlina y el Franco Suizo se mueven en contra de la divisa
americana.

1.3.2.- El Euro: EUR

Luego de su aparicion en Diciembre de 1999, el Euro reemplazo
rapidamente al Marco Aleman y paso a ser la segunda divisa en el mundo y
cada dia gana mas aceptacion. El Euro tiene una presencia internacional muy
fuerte debido al poder de la Comunidad Econémica Europea (12 miembros), sin
importar la exposicion a los diversos factores politicos econémicos que lo
puedan afectar.

1.3.3.- El Yen Japonés: JPY

Esta es la tercera divisa mas transada en el mundo haciendo el mercado
bastante liquido las 24 horas del dia. Dado que gran parte de la economia
oriental se mueve de acuerdo al Japén, el Yen es bastante sensitivo a factores
como la produccion agricola de oriente, a factores tecnologicos, a los precios
de mano de obra regionales y al Nikkei que es el indice de la bolsa japonesa.

1.3.4.- Lalibra Esterlina: GBP

Esta fue la divisa de referencia hasta el comienzo de la Segunda Guerra
Mundial, la mayoria de sus transacciones toman lugar en Londres que hoy por
hoy es el mercado internacional mas grande del mundo a pesar de su baja en
el volumen durante las sesiones de operacion de los mercados americanos.
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1.3.5.- El Franco Suizo: CHF

Esta es la otra gran moneda europea que no es parte del Euro pero
tampoco forma parte del G-7, pero a su vez es favorecida en términos de la
incertidumbre politica que pueda envolver a la comunidad econdmica.
Practicamente puede decirse que el Franco Suizo, se comporta en forma
bastante parecida al Euro frente al délar.

1.4.- Existen dos tipos de operaciones

1.4.1.- Spot (contado) — el tipo automatico, que esta variando constantemente
1.4.2.- Forward — el tipo de cambio que se establece a 48 horas (2 dias) o
mas.

En el mercado de divisas se realizan dos tipos de operaciones: al
contado y a plazo. Las operaciones al contado (spot) son acuerdos de cambio
de una divisa por otra a un tipo de cambio determinado. El intercambio de estas
divisas debera producirse dentro de las 48 horas siguientes a la fecha de
transaccion. Las operaciones a plazo (forward) son acuerdos de intercambio de
divisas que se realizan actualmente pero cuya materializacion tendra lugar en
un instante futuro predeterminado: 1, 2, 3 y 6 meses. El contrato de
compraventa a plazo de divisas es un contrato en firme, es decir, su
cumplimiento es obligatorio. A este tipo de contrato acuden dos clases de
participantes: los que buscan seguridad (que tratan de protegerse del riesgo de
variacion del tipo de cambio, al asegurarse un determinado tipo de cambio) y
los especuladores (que tratan de beneficiarse de las variaciones que se puedan
producir en el tipo de cambio).

1.5.- Diferencia de puntos

1.2584
1.2560

Nosotros podemos decir de este ejemplo que existe una diferencia de 24
puntos (1.2584-1.2560). Como un caso, nhosotros podemos decir que
realizamos el siguiente ejercicio: “EUR/USD " y el precio de compra de un euro
en el mercado es de 1.2560 ddlares, esto significa que compramos en ese
momento un euro con 1.2560 dolares, pero sucede que en Europa se da a
conocer un indice que pone a la alza su mercado, por lo que se eleva el precio
del euro, ahora el tipo de cambio es 1.2584 (ahora es mas caro), esto significa
que necesitamos mayor cantidad de délares para poder cambiar por un euro.
Se dice que existe una diferencia de 24 puntos.
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En la jerga tipica del mundo del FOREX se utiliza frecuentemente el
término “pip”. Se denomina pip al movimiento minimo de los decimales del
precio de cada par de monedas. Veamos algunos ejemplos: El precio del par
USD/JPY se cotiza con dos lugares decimales. El precio del par USD/CHF vy el
par EUR/USD se cotizan con cuatro lugares decimales.

1.6.- ¢,De qué depende el tipo de cambio?

Las teorias que pretenden explicar los movimientos del tipo de cambio
proporcionan una base para predecirlo, asi como para explicar la razon por la
que se producen diferencias entre la oferta y la demanda de una moneda
determinada, lo que implica una alteracion de su precio o tipo de cambio.

Dichas diferencias entre la oferta y la demanda se pueden deber a
diversas causas:

1.6.1.- El comercio internacional de bienes. Por la adquisicion de bienes en
otros paises.

1.6.2.- La inversion. Las personas pueden desear variar la cantidad de
recursos financieros que colocan en el exterior, tanto en inversiones
productivas como en inversiones financieras.

1.6.3.- Especulacién. Basada en la adquisicion de divisas o venta de las
mismas con la esperanza de obtener una ganancia en el cambio de una
moneda por otra.

1.6.4.- El arbitraje. Que consiste en adquirir la moneda en un mercado por un
precio inferior e, instantaneamente, venderla en otro distinto por un precio
superior. Con lo que se consigue una ganancia segura, al mismo tiempo, que
permite que todos los mercados tengan cotizaciones similares de las diversas
divisas.

1.7.- Pares de Divisas

Antes de operar con Divisas Internacionales, el inversionista debe
conocer la terminologia basica empleada en el mercado FOREX, incluyendo
como interpretar las cotizaciones de los diferentes Tipos de Cambio. En cada
transaccion de divisas, el operador compra una moneda y vende otra,
simultdneamente. En el Mercado FOREX se negocian pares de divisas. Esto
constituye una ventaja incomparable, ya que permite al inversor beneficiarse,
no solo de las subidas en las cotizaciones de las divisas, sino también de las
caidas. Estas dos monedas conforman un par de monedas.

Veamos un tipo de cambio de monedas del dolar contra el yen:
USD/JPY = 119.72. La moneda de la izquierda se denomina “moneda base”,
en el ejemplo, es el délar. La moneda de la derecha se suele llamar
“contraparte”, en este ejemplo, es el Yen japonés. Esta anotacion,
denominada “tipo de cambio” significa que 1 unidad de la “moneda base”, es
decir 1 dolar es igual a 119.72 Yenes en "contraparte”. Al comprar, el tipo de
cambio indica cuanto se debe pagar en las unidades de la contraparte para
comprar una unidad de la moneda base.
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Todas las operaciones de divisas implican la compra de una moneday la
venta de otra, simultaneamente. La oferta y demanda relativa de ambas divisas
determinara el valor del Tipo de Cambio. Cuando un trader toma una posicién
larga, desea que la moneda comprada se aprecie por sobre la moneda
vendida. Su capacidad para determinar la direccion que el tipo de cambio
tomard, se traducird en una ganancia o pérdida de su operacion.

Veamos un Ejemplo de una operacion en FOREX:
EURO/USD

1,3037/41

Sell Euro 37 Buy Euro 41

Lote: 100.000

El precio del EUR/USD es 1,3037, lo que significa que se puede comprar
1 euro (EUR) con 1,3037 dolares (USD). Si usted estima que el EUR se
apreciaré sobre el dolar, por lo tanto, deberia comprar Euros (simultineamente
vendiendo dolares) y luego esperar que el tipo de cambio se dispare.

1.8.- Apalancamiento

El apalancamiento te permite participar en el Mercado FOREX con sélo
una centésima parte de lo que has invertido. En otras palabras, con una
pequefa inversién puedes controlar una suma mucho mayor de capital. Esto te
permite comprar o vender una divisa frente a otra en multiples de tus fondos
disponibles. Nuestros clientes pueden mantener 1 posicion de 100,000
unidades monetarias con tan sélo un depdésito de 1,000 (el margen).

1.9.- Spread: El costo fundamental de la operaciéon

La diferencia entre el precio al que uno compra (también conocido como
“ask”) y el precio la que uno vende (también conocido como “bid”).

En todos los instrumentos de compraventa de divisas existe lo que se
denomina un spread. El spread es el costo solicitado de la operacién; es el
costo establecido por la persona que realmente ejecuta su operacion. Cuanto
mas directa sea su relacion con la persona que ejecuta su operacion, mas
bajos seran sus costos.

A diferencia de los cargos financieros mas reconocidos, como las
comisiones, el spread no es un costo en dolares fijo que pagan los
participantes. Sino que, un spread necesita que la compafia con la cual opera
establezca dos precios: el precio al cual usted compra y el precio al cual usted
vende. La compairiia que ejecuta su operacion comprara a un precio y vendera
a otro precio. Por ende, si usted desease comprar una posicion y venderla en
forma inmediata, tendria que venderla al precio de venta (el cual es menor al
precio de compra). Esto crea un panorama en el cual el precio del producto con
el cual esta especulando debe incrementar una determinada cantidad antes de
gue usted pueda cerrar su posicion, ya que el precio de venta debe aumentar lo
suficiente como para equiparar al precio al cual usted comprd, por lo menos, lo
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deseado como para no incurrir en una pérdida.

1.10.- Los miembros del mercado

Los principales participantes del mercado de divisas son los Bancos
Centrales, los Bancos Comerciales y de Inversiones, los Fondos de
Coberturas, las Instituciones y por ultimo los inversionistas individuales que son
manejados por Brokers o por empresas.

Las empresas, los inversores institucionales y las personas necesitan
divisas para los negocios o para viajar al extranjero, siendo éstas Ultimas
suministradas por los bancos comerciales.

En cuanto a los bancos centrales de cada pais (0o zona monetaria, como
en el caso del Banco Central Europeo), suelen operar en los mercados de
divisas comprando o vendiendo su propia moneda u otras divisas con el objeto
de estabilizar o controlar el valor de su moneda en el exterior, aunque en el
sistema financiero internacional actual los bancos centrales no estan obligados
a intervenir en el mercado de divisas. La intervencion se denomina limpia
cuando lo que se pretende es evitar movimientos especulativos sobre la
moneda tratando de disuadir a los especuladores.

1.11.- Manejo de las Divisas
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En la actualidad, el manejo de las divisas debido a que no cuenta con un
lugar fisico donde de pueda negociar, se hace por medio de internet, por lo que
se han creado una gran cantidad de software especializados para esto. Existen

2 Imagen del sofware perteneciente a “Gain Capital” para el manejo de las divisas.
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muchos paquetes de computo alrededor del mundo para el intercambio de
divisas, pero cada Casa de Cambio utiliza el que siente que es mas
conveniente para el intercambio internacional de las monedas, asi, las Casas
de Cambio ensefian a sus brokers el manejo del software y estos son los que
se encargan de la compra y venta de las divisas, con el ultimo capitulo del
presente trabajo, se explicara el manejo del software, y con los siguientes
capitulos se va a ver toda la teoria y alcances que se tienen con las divisas.

1.12.- ;Qué mueve a los mercados?

La mayoria de las personas que se dedican a lo que es el analisis de las
monedas utilizan lo que se conoce como analisis, existen dos tipos, el primero
seria el analisis técnico que no es mas que es uso de graficas y de indicadores
econdmicos, el segundo seria el analisis fundamental que aunque no es tan
popular como el primero, también es importante tomarlo en consideracion, este
se basa en las noticias que acontecen a nuestro alrededor y que influyen en la
valorizacion de las divisas.
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CAPITULO 2. FOREX

2.1.- El mercado FOREX

Bienvenidos al Mercado Internacional de Divisas (FOREX en inglés, que
puede traducirse como “canje internacional”), es el mercado financiero mas
liquido, dinamico y lucrativo del mundo:

“Su volumen diario de 2 trillones de délares USA lo convierte en el
Mercado mas liquido. Su funcionamiento las 24 horas del dia y de la noche lo
convierte en el Mercado mas dinamico. Su financiacion, la mas alta de todos
los mercados financieros, lo convierte en el Mercado potencialmente mas
lucrativo. En FOREX, un inversor puede financiar 99,000 USD por cada 1,000
USD de margen que tenga depositado en su cuenta, pudiendo este depdsito o
margen alcanzar un potencial de movimiento diario entre un 100% y un 200%.”

La operativa en el Mercado FOREX consiste en la simultanea compra de
una divisa y la venta de otra. Las divisas son intercambiadas en pares, por
ejemplo, EURO/USD 6 USD/YEN. En una posicidon larga (long), un inversor
compra una divisa a un precio y espera venderla mas tarde a un precio mayor.

En una posicion corta (short), el inversor vende una divisa con
anticipacién a que ésta se deprecie. En cada posicion abierta, el inversor esta
long en una divisa y short en la otra.

Hoy en dia, el 85% de todas las transacciones en el Mercado FOREX
incluyen al Délar USD (USD), al Yen Japonés (JPY), el Euro (EUR), a la Libra
Esterlina (GBP), al Franco Suizo (CHF), al Délar Canadiense (CAD) y al Délar
Australiano (AUD).

Los inversores toman en cuenta dos tipos de Analisis: el Fundamental y
el Técnico. El primero utiliza como base las noticias macroecondmicas del
acontecer mundial, incluyendo condiciones politicas, indicadores economicos,
politicas fiscales, inflacion, desempleo y tipos de interés. El segundo utiliza
graficos, lineas de tendencia y niveles de soporte y resistencias (entre otros),
con el fin de identificar oportunidades de generacion de plusvalias.

Las operaciones son conducidas via plataformas de inversion o
telefébnicamente. No hay una locacion central, a diferencia de las bolsas. Es un
verdadero mercado 24 horas que empieza a diario en Sydney y se mueve
alrededor del mundo, a medida que comienza el dia, en cada centro financiero
mundial: primero Tokio, luego Londres y por ultimo Nueva York.

A diferencia de otros mercados financieros, los inversores pueden
responder a las fluctuaciones causadas por eventos econdmicos, sociales y
politicos en el mismo momento en que éstos estan ocurriendo, dia o noche.
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2.2.- Quienes participan
2.2.1.- Bancos Centrales

Los Bancos Centrales de los paises no son entidades con animo de lucro,
es por eso que ellos no especulan en el mercado de monedas. Su objetivo
principal al participar en los mercados de divisas es el crear condiciones
estables para su tipo de moneda. Cuando ellos intervienen en el mercado de
FOREX lo hacen con el propésito de hacer ajustes en su economia o en sus
finanzas. Los bancos centrales asiaticos se caracterizan por ser unos de los
mas activos en este mercado.

2.2.2.- Bancos Comerciales y de Inversiones

Este tipo de instituciones son conocidas ampliamente como los
participantes mas importantes del mercado, cuando se esta transando en el
mercado FOREX seguramente se esta lidiando con uno de éstos. Ellos
participan en el mercado FOREX por cuenta propia o por cuenta de sus
clientes. Las operaciones comerciales en los mercados FOREX han sido
catalogadas las de mayor rentabilidad para las instituciones bancarias,
inclusive con menor exposicion al riesgo que las mismas lineas de crédito. Los
bancos, por otro lado, tienen una tremenda ventaja en el mercado debido al
conocimiento de las 6rdenes de sus clientes que les permite de antemano
saber hacia donde podria moverse de antemano el mercado.

2.2.3.- Fondos de Coberturas

Los fondos constituyen hoy en dia como uno de los vehiculos de inversion
por excelencia en cualquier mercado, y FOREX no es la excepcidn. Este tipo
de participantes consiste en grupos de inversionistas que al unirse en un
objetivo comun logran entrar al mercado con varios millones de dodlares y se
hacen fuertes por los volumenes y la flexibilidad con la que pueden transar.

2.2.4.- Instituciones

La globalizacion de la economia ha forzado a las empresas e instituciones a
poner mas atencion a los tipos de cambio. Es asi como anteriormente sélo se
involucraban en el mercado de FOREX solo si el giro ordinario de sus negocios
lo requeria, es decir, si necesitaban cubrirse frente al riesgo del tipo de cambio.
Actualmente, considerando que las instituciones son mas sofisticadas en el
manejo del riesgo, invierten parte de sus portafolios en estos mercados como
una forma de diversificaciéon y de cobertura simultdneamente, generando un
mayor nivel potencial de utilidades.

2.2.5.- Inversionistas Individuales

Antes que apareciera Internet, soélo las corporaciones y personas
adineradas podian negociar divisas en el mercado FOREX, a través de su
agente bancario cuyo minimo requerido era un capital de US$1 millén para
abrir una cuenta. Esto ha cambiado en el ultimo tiempo. Gracias a la
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tecnologia Internet y al desarrollo de la banca se ha logrado rebajar los montos
minimos lo que ha permitido la incorporacion masiva de participantes
individuales. Esta democratizacion del FOREX ha hecho que en los ultimos 20
afios el mercado se haya incrementado mas rapido que ninguno otro en la
historia, pasando desde US$5 billones en 1997 de US$2.5 trillones en el afio
2003.

Para los inversionistas individuales, el mercado FOREX se convierte en una
interesante alternativa al trading de acciones, ya que mientras en Wall Street
existen miles de acciones para escoger, en el mercado FOREX se negocian
basicamente las divisas mas importantes: el Délar, el Yen, la Libra esterlina, el
Franco suizo, y el Euro son los mas populares. Estudiando el comportamiento
de estas pocas graficas puede alcanzar una alta comprension de los
movimientos del mercado, aumentando las probabilidades de éxito en sus
transacciones.

Por otra parte, las operaciones en FOREX permiten ademas obtener
mayores niveles de apalancamiento que el trading de acciones y la inversion
minima para comenzar es inferior. A esto se agrega la posibilidad de operar en
horario flexible. Todo lo anterior explica por qué tantos traders de acciones se
han ido cambiando al mercado FOREX.

2.3.- Ventajas de operar en FOREX

Aunque el Mercado FOREX es, con diferencia, el mercado financiero
mas grande y mas liquido del mundo, durante demasiado tiempo ha
permanecido alejado del pequefio y mediano inversor, que no podia operar en
este mercado en condiciones competitivas.

Ahora se pone al alcance de todo el mundo este impresionante mercado
financiero, ofreciendo la posibilidad de operar en linea (a través de una
plataforma de operaciones) o por teléfono, con las condiciones mas
competitivas. De estos servicios pueden beneficiarse todos los inversores que
deseen rentabilizar capitales a partir de tan sélo 5,000 USD.

Son muchas las ventajas que conlleva operar en divisas, sobretodo si las
comparamos con las inversiones en bolsa o con futuros. A continuacién
resumimos estas ventajas:

2.3.1.- Spreads reducidos

Al operar en el Mercado FOREX, los inversores obtienen un precio de
cambio denominado “spread”, el cual tiene una vertiente de compra y otra de
venta.

2.3.2.- Sin comisiones

Los clientes que operan en FOREX no pagan ningun tipo de comision. Esta

inigualable ventaja contrasta, una vez mas, con lo que generalmente ofrecen
los intermediarios que operan en bolsa y en futuros.
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Efectivamente, las agencias de bolsa suelen cargar a sus clientes entre 5y
30 USD por comprar o vender una accion, pudiendo esta comision llegar hasta
los 150 USD. Por su parte, los intermediarios que trabajan en el mercado de
futuros cargan a sus clientes comisiones que oscilan entre los 10 y los 30 USD
por transaccion.

2.3.3.- Margenes beneficiosos y garantizados

Los inversores en FOREX que operan a través se benefician de un margen
del 1%. Esto significa que con sélo 1,000 unidades monetarias (dolares o
euros), pueden controlar 1 posicion de 100,000 unidades monetarias (délares o
euros).

Por ejemplo, una Cuenta FOREX de 50,000 euros da derecho a controlar 5
millones de euros. Comparativamente, los margenes en el mercado de futuros
fluctian constantemente, mientras que la Bolsa no permite —generalmente-
operar con margen; y cuando lo permite, los margenes pueden llegar a ser tan
restrictivos como el 50%.

2.3.4.- Precios competitivos las 24 horas al dia

El Mercado FOREX esta abierto las 24 horas del dia y de la noche.
Empieza en Asia alrededor a las 24:00 h. (CET) de la noche del domingo, y
finaliza el viernes, en Estados Unidos, alrededor de las 23:00h. (CET). En los
mercados de Bolsa y futuros, durante las llamadas “after hours” (normalmente
entre una sesion y otra, cuando hay menos volumen y menos actividad en el
mercado), los precios ofrecidos son, a menudo, muy poco competitivos.

2.3.5.- Mercado al contado (SPOT)

En los mercados de futuros sobre divisas, cuando el precio de cierta divisa
aumenta o cae mas alla de un nivel predeterminado, los inversores se hallan
restringidos y no pueden abrir nuevas posiciones, pudiendo solamente liquidar,
si quieren, las posiciones que tienen abiertas.

En el mercado de divisas al contado, no existen este tipo de limitaciones, y
el inversor lleva libremente a cabo su estrategia de rentabilizaciéon de capital
hasta donde él quiera. Dado que puede protegerse de movimientos
inesperados con las 6rdenes de stop-loss, tiene en todo momento bajo control
la volatilidad.

2.3.6.- Posibilidad de entrar en el Mercado vendiendo

En Bolsa, un inversor no puede vender sus acciones si antes no las ha
comprado. En cambio, en el Mercado FOREX al contado (SPOT), los
inversores no solo pueden entrar comprando una divisa frente a otra (si
esperan que la primera se vaya a apreciar respecto de la segunda), sino que
también pueden entrar en el mercado vendiendo una divisa frente otra
(cuando esperan que la primera se vaya a depreciar frente a la segunda).
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De hecho, cuando se compra una divisa, automaticamente se esta
vendiendo otra. Esto es una ventaja inigualable, a veces dificil de comprender
por los no iniciados: los inversores en FOREX pueden beneficiarse, no sélo
de las subidas en el mercado, sino también de las caidas.

2.4.- Calculo de ganancias y pérdidas

El sistema calcula automaticamente sus ganancias y sus pérdidas pero
usted debe conocer, al menos, como se hace. En primer lugar, tenemos una
moneda de referencia que es el Dolar Estadounidense contra cuyo valor se
cotizan todaslas  demas divisas.

Luego nos encontramos con las monedas DIRECTAS (Euro y Libra
Esterlina) cuyo valor se expresa en tantos dolares por cada unidad de la divisa
correspondiente  (Por ejemplo US$ 1,4800 por cada Libra).

Finalmente nosotros tenemos las monedas INDIRECTAS (Yen y Franco
Suizo) cuyo valor se cotiza en tantas unidades de la divisa correspondiente por
cada unidad de Dodlar Estadounidense (por ejemplo 107,50 yenes por cada
dolar).

Por ultimo tenemos el tipo de precio comprador y el tipo de precio
vendedor de cada moneda, constituyendo la pequefa diferencia entre ambos
precios el conocido SPREAD, que normalmente varia entre 5 y 10 puntos,
segun la volatilidad del  mercado.

Conocidos todos estos elementos podemos elaborar las Férmulas de
Calculo de Ganancias y Pérdidas para los dos tipos de monedas, Directas e
Indirectas.

2.4.1.- Monedas Directas

(Precio Venta - Precio Compra) x N° de Lotes x importe del Lote=
2.4.2.- Monedas Indirectas

(1/precio venta - 1/precio compra) x N° de Lotes x importe del Lote=

Por ejemplo, si compramos 2 lotes de Euros a US$ 0.9000 y los
vendemos a US$ 0.9050 podemos reemplazar esos valores en la formula de
célculo de las Monedas Directas y tendremos:

(0.9050 - 0.9000) x 2 x 100,000 = US$ 1,000 de ganancia

Si vendemos 2 Lotes de Yenes a 107.50 y los compramos a 107.00 y
utilizamos la férmula de calculo para las monedas indirectas tendremos:

(1/107.50 - 1/107.00) x 2 x 12,500,000 = (US$ 1.087) de  pérdida
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De todas maneras cuando se opera no hay tiempo suficiente para
aplicar este tipo de formulas antes de tomar una decisién sobre comprar o
vender y todos los sistemas cuentan con columnas que marcan la ganancia o
la pérdida que tienen nuestras posiciones abiertas en el mercado segun el valor
de cotizacion que aparece en la pantalla de precios.

2.5.- Atractivo del mercado FOREX

En los ultimos afos, inversores de todas las categorias y de todos los
paises han incrementado dramaticamente su participacién en los mercados de
divisas. ¢ Por qué?

A continuacién resumimos las 8 razones que hacen que los inversores
se sienten tan atraidos por el Mercado FOREX:

2.5.1.- El Mercado mas liquido del mundo

El mercado FOREX puede absorber volumenes de operacion tan
gigantescos, que la capacidad de cualquier otro mercado financiero es
despreciable si la comparamos con la que existe en los mercados cambiarios.
En otros mercados, como la Bolsa o los futuros, la escasa liquidez de alguna
accion o “commodity” hace que los inversores tengan que liquidar a menudo
Sus posiciones a un precio no deseado.

La incomparable liquidez del Mercado FOREX es un poderoso reclamo
para cualquier inversor, ya que da la libertad de abrir o cerrar una posicién a
voluntad, en tres segundos, y al precio sobre el que uno hace “click”.

Ademas, la liquidez del Mercado FOREX significa que los inversores
pueden retirar sus fondos de su cuenta de inversiones mas facil y rapidamente
que en otros mercados.

2.5.2.- Mercado transparente

Dada la multibillonaria negociacion que cada dia tiene lugar en los
mercados de divisas, es virtualmente imposible una manipulacién del mercado.

2.5.3.- Mercado de negociacion continua

Algo que les resulta fascinante a participantes en el mercado de FOREX
es su naturaleza de 24 horas. Aqui no hay un horario de apertura y de cierre,
sino que los inversores pueden operar durante un horario corrido de 24 horas al
dia, durante los 5 dias de la semana.

2.5.4.- Mercado sin plazos forzosos

Los participantes de otros mercados financieros se ven limitados por
tener que respetar un horizonte particular en el tiempo. En el mercado de
FOREX, en cambio, una posicion puede mantenerse abierta el tiempo que el
inversor considere necesario.

14



A\ Capitulo2FOREX

Cana seierta il Bempo
UNIVERSIDAD AUTONOMA METROPOLITANA fwcﬁfhﬁ

2.5.5.- Mercado sin costes de ejecucion

Tradicionalmente, el mercado FOREX no ha contado con comisiones en
concepto de servicios, a excepcion de una natural diferencia entre los precios
de compra y de venta (el spread). En FOREX, no s6lo no cobramos ningun tipo
de comision, sino que ademas ofrecemos a nuestros clientes el spread mas
reducido posible: tan sélo 3 pips de diferencia entre el BID y el ASK.

2.5.6.- Mercado con tendencias identificables

Por varios periodos histéricos, las divisas han mostrado tendencias
sustanciales e identificables. El hecho de que cada divisa ofrezca un esquema
histérico de tendencia bien definido, facilita el establecimiento de estrategias de
rentabilizacion de capital.

2.5.7.- Mercado con doble direccién

A diferencias de otros mercados financieros, el FOREX es un mercado
de doble direccion. Es decir, los inversores pueden ganar tanto si sube como si
baja.

2.5.8.- Mercado apalancado

El apalancamiento te permite participar en el Mercado FOREX con sélo
una centésima parte de lo que has invertido. En otras palabras, con una
pequeia inversidn puedes controlar una suma mucho mayor de capital. Esto te
permite comprar o vender una divisa frente a otra en multiples de tus fondos
disponibles. Nuestros clientes pueden mantener 1 posicion de 100,000
unidades monetarias con tan sélo un depésito de 1,000 (el margen).

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

El margen es un depésito proveido por el inversor como una forma
colateral de cubrir posibles pérdidas. Nuestros clientes se benefician de un
margen de garantia de 1,000 unidades monetarias por cada posicion (lote) de
100,000. Es decir, los inversores deben mantener un saldo de 1,000 (euros o
dolares, en funcién de la divisa de referencia de su cuenta), por cada posicidon
que tengan abierta. O sea, el 1%.

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, ningun inversor puede jamas perder mas
dinero del que posee en su cuenta, es decir, jamas puede tener un saldo
negativo.
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2.6.- Dinamicas del mercado

El volumen, la liquidez y la magnitud del Mercado FOREX son
impresionantes. Se estima, por ejemplo, que las cotizaciones del EUR/USD
(euro/ddlar) varian hasta 18,000 veces en una sola jornada. Verdaderamente,
es un Mercado apasionante. En todo momento, en alguna parte del planeta,
inversores individuales, corporativos e institucionales estan operando su capital
en los mercados de divisas. Y esto ocurre durante cada minuto del dia y de la
noche, porque se trata de un Mercado de 24 horas, que va “persiguiendo al
sol”.

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 sesion,
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.

2.6.1.- Mercado SPOT (al contado)

Existen dos tipos de operaciones en FOREX: al contado (“spot”) y a
plazo (“forward”). En teoria, las operaciones SPOT tienen una duracion maxima
de 48 horas, mientras que las operaciones FORWARD tienen una duracién
minima de 72 horas y maxima de 6 meses, y en ellas se debe pactar de
antemano el plazo.

Aunque las transacciones en el Mercado FOREX Spot se realizan en 2
dias habiles, no esperamos que nuestros clientes se preocupen por cumplir con
fechas predeterminadas, razon por la cual les ofrecemos la posibilidad de que
‘pospongan” el cierre de sus operaciones hasta el momento que deseen, sin
presiones de tiempo.

2.6.2.- Operaciones con pares de Divisas

En el Mercado FOREX se negocian pares de divisas. Esto constituye
una ventaja incomparable, ya que permite al inversor beneficiarse, no solo de
las subidas en las cotizaciones de las divisas, sino también de las caidas.

Supongamos que el precio del délar es de 110.00 yenes. Esto significa
que 1 dolar vale 110.00 yenes. Entonces, si el tipo de cambio aumenta a
110.55, esto significara que el valor de 1 ddlar sera igual a 110.55 yenes.
Debido a que, ahora, el tipo de cambio es mas alto, se pueden comprar mas
yenes por 1 ddlar, lo que significa que el yen se ha vuelto mas barato, o el délar
mas caro.

Si se compran yenes contra el dolar a un tipo de cambio en particular y
el tipo de cambio baja, entonces el valor de la posicibn aumenta (ya que a
medida que el tipo de cambio disminuye, se necesitan menos yenes para
comprar ddlares, por lo que cada yen vale mas en términos de ddlares).
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Se puede ver, entonces, que lo que se negocia en el Mercado FOREX
son pares de divisas. Porque cuando se venden yenes, automaticamente se
estan comprando délares (frente a yenes) y viceversa.

La primera divisa se denomina “base”, mientras que la segunda se
conoce como su “contraparte”. A nivel interbancario, siempre se piensa en
términos del precio de la divisa base. Por ejemplo, cuando el mercado del
euro/dolar (EUR/USD) cotiza a 1.2350/53, esto quiere decir que el inversor
puede comprar euros al precio de 1.2353 dodlares y venderlos al precio de
1.2350.

Cuando se opera por teléfono, siempre se menciona primero la divisa
base. Asi, cuando un inversor pide por teléfono a su broker el precio del
dolar/yen (USD/JPY), el dolar es la divisa base y el yen es la contraparte. En el
caso del mercado de la libra esterlina (GBP/USD), la libra es la divisa base y el
ddélar USA es su contraparte. Y asi similarmente con el resto de los mercados.

2.6.3.- Precio de compray precio de venta

Algo caracteristico del mercado FOREX 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”
(horquilla). En FOREX ofrece a sus clientes los spreads mas estrechos del
mercado: solo 3 pips de diferencia entre el Bid y el Ask en los mercados de
mayor negociacion.

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 mas
populares (EUR/USD, USD/JPY, USD/CHF y GBP/USD) son negociados por
tantos billones y billones de inversores en todo momento, que la enorme
liquidez existente en estos mercados permite que haya siempre un comprador
que absorba una venta determinada y un vendedor que absorba una compra
determinada.

2.6.4.- Movimiento en pips

El movimiento incremental minimo de las divisas se mide en PIP
(“Principal Internest Points”). Un PIP es la minima unidad de fluctuacién de los
precios de las divisas. Se reconoce porque es el ultimo digito de cada
cotizacion (0.0001 en el caso del EUR/USD, GBP/USD, USD/CHF y 0.01 en el
caso del USD/JPY).

Su valor varia segun cual sea la “segunda divisa”. Por ejemplo, en el
mercado del délar/yen (USD/JPY) 1 pip equivale a 1,000 yenes. En el mercado
del dodlar/franco suizo (USD/CHF) 1 pip equivale a 10 francos suizos. En el
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mercado del euro/ddlar (EUR/USD) y de la libra/ddlar (GBP/USD) 1 pip
equivale a 10 ddlares.

2.6.5.- 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
dolar. 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
obtenemos el mercado del 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.

2.7.- Calculo del resultado

En las distintas plataformas del Mercado FOREX, el resultado de las
operaciones se calcula automaticamente y a tiempo real, con lo cual los
inversores pueden saber en todo momento y durante las 24 horas del dia cual
es el estado de su cuenta, incluso aunque tengan posiciones abiertas en el
mercado. El saldo de la cuenta se actualiza automatica e instantdneamente
teniendo en cuenta las fluctuaciones del mercado.

Otra manera en que pueden venir los cuadros son:

Otro tipo de cuadro que es muy comun que nos encontremos es el siguiente:

BID ASK OPEN CLOSE LAST TIME

En donde el uso de cada uno es el siguiente:

Open — Precio de apertura del mercado

Close — El precio de cierre del mercado anterior

Last — El ultimo precio cotizado, normalmente el promedio entre los ultimos
precios para compra y venta operados en una sesion diaria.

Time — tiempo en que se cerrd la operacion

El programa nos da el resultado de la operaciéon o la ganancia de
manera automatica, pero la manera de calcularla es la siguiente:

Formula

[((SP-BP)(CS))-FF]®=GANANCIA
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SP = Sell price

BP = Buy price

CS = Control size
FF = Facility fee

® = Numero de lotes

En donde

SP = es el precio de venta en el mercado

BP = el precio de compra en el mercad
CS = es el apalancamiento
FF = comision

0]

® = numero de lotes que se van a comprar o vender en el mercado

2.7.1.- Ejemplo con la Libra esterlina

Ejercicio GBP Buy Sell

1 6P 1.8822 1.8863
2 220 1.8606 1.8606
3 17 ¢ 1.8900 1.8890
4 8 ® 1.8724 1.8803
Ejercicio 1

[((SP-BP)(CS))-FF]®=GANANCIA

SP =1.8863
BP = 1.8822
CS =100,000
FF =100
®=6

[((1.8863-1.8622)(100,000)-(100)]6=
[(0.0041)(100,000)-100]6=
(410-100)(6)=

(310)(6)=1860

En este caso decimos que logramos obtener en el mercado, entre la
compra y venta de divisas, una ganancia para nuestro cliente de $1,860. Todo
lo anterior quiere decir que compramos 6 lotes de libra esterlina a un precio de
1.8822 y la logramos vender en el mercado a 1.8863 con lo cual obtuvimos una
ganancia de 0.0041 por unidad (compramos barato y vendimos caro), debido a
que el apalancamiento es de $100,000 o mejor dicho, se introdujeron 100,000
unidades, se logra una ganancia de 410, se le resta la comision de la empresa
por la operacién que es de $100 y logramos obtener $360 por cada lote, al final
como son 6 lotes, se logra alcanzar la ganancia de $1,860 de todo el ejercicio.

Veamos el siguiente caso (ejercicio 2)

[((SP-BP)(CS))-FF1®=GANANCIA
[((1.8606-1.8606)(100,000)-100]22=
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[0-100]22=-2200

En este caso que sucedié. Por qué a pesar de comprar y vender al mismo
precio se termina perdiendo. Bueno, lo que pasa es que ya en la operacion
inicial siempre se viene incluido lo que es el spread, pero no la comision, tal vez
salié tablas la diferencia de la compra y la demanda de la moneda, pero
después se cobra la comision de $100 y es donde se termina perdiendo.

Otro ejercicio (ejercicio 3):

[((SP-BP)(CS))-FF]®=GANANCIA
[((1.8890-1.8900)(100,000)-100]17=
[((-0.001)(100,000)-100]17=
[(-100-100)]17=

(-200)17=-3400

En este ejercicio, ya se termina perdiendo tanto en la diferencia de las
monedas ya que compramos a un precio mas alto y vendimos a un precio
inferior que el que nosotros compramos.

Ejercicio 4.

[((SP-BP)(CS))-FF]1®=GANANCIA
[((1.8803-1.8724)(100,000)-100)]8=
[690]8=5,520

Entonces, se tiene que hacer exactamente lo mismo con todos los demas tipos
de monedas que se intercambian en los mercados para saber cual es la
ganancia.

2.7.2.- Ejemplo con el euro

Ejercicio EUR Buy Sell

1 220 1.3029 1.3188
2 250 1.2517 1.2525
3 16 @ 1.2777 1.2781
4 340 1.2408 1.2771
Ejercicio 1.

[((SP-BP)(CS))-FF1®=GANANCIA
[((1.3188-1.3029)(100,000))-100]22=
(1490)22=32,780

Ejercicio 2.
[((SP-BP)(CS))-FF1d=GANANCIA

[((1.2525-1.2517)(100,000)-100))]25=
(-20)25=-500
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Ejercicio 3.

[((SP-BP)(CS))-FF]®=GANANCIA
[((1.2781-1.2777)(100,000)-100]16=
(40-100)16=-960

Ejercicio 4.

[((1.2771-1.2408)(100,000))-100]34=
[3630-100]34=
(3530)34=120,020

2.8.- Tipos de ordenes

Las 6rdenes de mercado se pueden usar para liquidar una posicion
abierta o para entrar en el Mercado a un precio distinto del actual. Existen tres
tipos de érdenes:

2.8.1.- Orden Limite

Este tipo de orden se puede usar de dos maneras: primera, para limitar
una peérdida 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 o vender a un determinado precio. La orden tiene dos variables: la
variable “precio” y la variable “duracion”. 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 que el Mercado FOREX esta en funcionamiento
las 24 horas del dia y de la noche, ininterrumpidamente, se considera que la
jornada de mercado finaliza exactamente a las 12:00 h. GMT, es decir, a la
01:00 CET de la madrugada.

2.8.2.- 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 6rdenes 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 esta ultima se utiliza para limitar pérdidas potenciales, mientras que la
orden limite se utiliza para entrar en el mercado y para realizar beneficios.

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

Ejemplo: El Sr. Pérez compra 1 lote de EUR/USD (1 lote = 100,000) al
precio de 1. 2500 dodlares por euro. Aunque él espera que el mercado se
mueva unos 60 o 70 pips a su favor, quiere protegerse en caso de que haya
sobrevalorado la fortaleza del euro y el mercado, en contra de sus
expectativas, caiga. El Sr. Pérez sabe que existe un soporte importante en el
nivel de los 1.2470 délares 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 transaccion concreta a 30 pips (300 ddlares).

2.8.3.- Orden OCO

Las siglas OCO provienen del inglés: “Order Cancels Order”, es decir,
una orden cancela la otra. Este tipo de 6rdenes incluyen un stop y un limite, de
manea que cuando una de las dos érdenes es ejecutada, lo otra parte de la
OCO se cancela automaticamente.

De hecho, una OCO es una “combinacion” entre la orden limite simple y
una orden de STOP-LOSS. Se define colocando esas dos 6rdenes, una por
encima y otra por debajo del precio de mercado actual. Suele utilizarse para
proteger operaciones abiertas y prevenir operaciones deseadas.

Veamos cémo funciona una Orden OCO a través del siguiente ejemplo:
El precio del EUR/USD es de 1.2340 ddlares por euro. El Sr. Pérez desea: o
bien 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 comprara 500,000 y la
orden de vender a 1.2300 se cancelara automaticamente.

2.9.- Ventajas de FOREX sobre Futuros

Los beneficios de FOREX sobre la operatoria de futuros son
considerables. Las diferencias entre los dos instrumentos varian desde
realidades filosdéficas tales como la historia de cada uno, la audiencia obijetivo, y
su relevancia en el mercado FOREX actual, a cuestiones tangibles tales como
los honorarios de las transacciones, margenes requeridos, acceso a la liquidez,
facilidad de uso, y la ayuda técnica o educacional ofrecida por los proveedores
de cada servicio. Estas diferencias se enumeran mas abajo:
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Mayor Volumen = Mejor Liquidez.

Diariamente el volumen de los futuros es solo el 1% del volumen que se
ve en el mercado FOREX todos los dias. La incomparable liquidez es una de
las tantas ventajas que el mercado FOREX posee sobre el de los futuros. La
verdad sea dicha, estan son viejas noticias. Cualquier profesional del mercado
cambiario puede decirle que el dinero efectivo ha sido el rey desde el despertar
de los mercados de moneda modernos en los afnos 70. La verdadera noticia es
que los operadores individuales de cualquier perfil de riesgo ahora tienen
acceso completo a las oportunidades disponibles en el mercado FOREX.

2.9.1.- El mercado FOREX ofrece un spread més estrecho que los
mercados de  futuros

Invirtiendo el precio de los futuros para compararlo con el de efectivo,
usted puede ver facilmente que por ejemplo: en el caso de USD/CHF,
invirtiendo el precio de los futuros acordado de .5894 - .5897 da como resultado
un precio contado de 1.6958 - 1.6966, 8 pip contra 5-pip de spread disponible
en los mercados de efectivo.

2.9.2.- El mercado FOREX ofrece un alto apalancamiento y bajos
margenes a diferencia de la operatoria de futuros

Cuando se opera con futuros, los operadores tienen una tarifa de
margen para las operaciones del "dia" y otra para las posiciones "overnight".
Estas tarifas de margen pueden variar dependiendo de tamano de la
transaccion. Las operaciones con moneda de FOREX da al cliente una tarifa a
toda hora, durante el diay la noche.

2.9.3.- Los mercados FOREX utilizan términos y cotizaciones
universalmente utilizados y de facil entendimiento

Las cotizaciones de los futuros, son inversiones de precio contado. Por
ejemplo, si el precio de contado para USD/CHF es 1.7100/1.7105, el
equivalente en futuros es .5897 del .5894; metodologia mantenida solamente
en los confines de operar con  futuros.

Los precios de los futuros tienen la complicacién adicional de incluir un
componente forward FOREX que considera al factor tiempo, tipos de interés y
los diferenciales del interés entre varias monedas. Los mercados FOREX no
requieren tales ajustes, manipulaciones matematicas o consideraciones para el
componente del tipo de interés de los contratos de  futuros.

2.9.4.- Las operaciones de FOREX ejecutadas a través de FOREX son
libres de  comisidn

Los futuros tienen el cargo adicional de comisiones en las operaciones,
honorarios de intercambio y honorarios de clearing. Estos honorarios pueden
aumentar rapidamente y consumir seriamente las ganancias de un operador.
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En contraste, los futuros son una pequefia parte de un gran mercado; el cual a
experimentado cambios histéricos en la ultima década.

Los contratos de futuros (llamados contratos IMM o mercado monetario
internacional de futuros) fueron creados en el Chicago Mercantile Exchange en
1972.

Estos contratos fueron creados para los profesionales del mercado, que
en aquel tiempo facturaba el 99% del volumen generado en el mercado
monetario.

Mientras que algunos individuos audaces especulaban con futuros de
monedas, un especialista altamente cualificado dominaba el piso.

En vez de convertirse en el centro de las transacciones globales en
moneda, los futuros de monedas se convirtieron mas en una accidén secundaria
(relativo al mercado de efectivo) para los hedgers y arbitrajistas en busca de
pequefias y momentaneas anomalias entre el efectivo y los precios de las
monedas a futuro.

En lo que pareceria ser un cambio permanente antes que ciclico, cada
dia menos de estas ventanas de arbitraje son abiertas en estos dias. Y, cuando
lo hacen, son cerradas de golpe por una multitud de dealers profesionales.

Estos cambios han reducido significativamente el numero de
profesionales de futuros de monedas, cerrd la posibilidad de oportunidades de
arbitrajes de FOREX vs. futuros, y aun mas preparo el terreno para mercados
mas ordenados. Y mientras que competir en igualdad de condiciones no es
bueno para las pérdidas y ganancias de un operador de futuros de monedas,
este estd siendo el camino mas claro para los individuos que operan en el
mercado FOREX.
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CAPITULO 3. TECNICAS DE ANALISIS

3.1.- Consejos basicos

En este capitulo proporcionamos las nociones béasicas de analisis de
mercado para interpretar graficos sobre divisas, comentarios y analisis. Antes,
no obstante, de tomar cualquier decisién de inversién, siempre se aconseja que
hagas un andlisis de tus disponibilidades econdémicas, del riesgo que quieres
asumir y del horizonte temporal de tu inversion.

He aqui algunos consejos para operar con éxito:

3.1.1.- Sé rapido: Adaptate rapidamente a los cambios. Si el lado ganador
esta cambiando, no dudes en unirte a la fiesta y juntar todas tus fuerzas
(capital, mental y emocional) hacia ese lado, hasta que la condicién del
mercado cambie. No te cases con ninguna posicion.

3.1.2.- Sé disciplinado: Crea tu propio plan y sé fiel al mismo. Invertir no
consiste solamente en tomar una posicién, consiste también en una razon
valedera por la cual mantener esa posicion, ademas de un nivel de limite de
pérdida y un punto de toma de beneficios. Tu disciplina te salvara cuando el
mercado se ponga dificil.

3.1.3.- Sigue la tendencia: Compra arriba y vende mas arriba, o vende
abajo y compra mas abajo. No trates de adivinar los suelos o los techos. Si
conoces la tendencia, déjate llevar por ella.

3.1.4.- No coloques stop-loss muy ajustados: Utiliza tu tiempo
identificando los puntos de entrada. Sé paciente y dale espacio al mercado.
Define tus limites de pérdidas con atencion.

3.1.5.- Respeta tus limites de riesgo: El primer limite de pérdida es el mas
barato. No caigas en la tentacion de mantenerte en una posicién en la que
estés perdiendo demasiado. Es posible que, en algunas ocasiones, te
resulte positivo, sin embargo hay una sola ocasién que, cuando no resulta,
te puede costar muy cara. Respeta tu plan y sé disciplinado.

3.1.6.- Acepta las pérdidas, porque son parte del negocio: Preparate
mental y emocionalmente para esta realidad. Si has perdido mucho, tdmate
el tiempo para recuperarte y poder regresar fresco y mas tranquilo. No te
enfrasques en una pelea con el mercado. El mercado es tu amigo. Siguelo.

3.1.7.- Compra en mercados alcistas (“Bull”) y vende en los bajistas
(“Bear”): Muchos inversores se olvidan de esta regla y operan en contra de
la tendencia, tratando de seguir, por un tiempo muy corto, las condiciones
momentaneas del mercado. Esto ocasiona un desequilibrio psicoldgico v,
frecuentemente, acaba resultando en pérdidas.

25



A\ Capitulo3Técnicasdeandlisis

Cana seierta il Bempo
UNIVERSIDAD AUTONOMA METROPOLITANA fwcﬁfhﬁ

3.1.8.- Sigue la tendencia mas fuerte: No te obsesiones si la tendencia no
es suficientemente fuerte o clara o -peor aun- cuando est4 en un rango sin
definicion. Concentra tus fuerzas en tendencias definidas.

3.1.9.- Resiste la urgencia de operar en contra de la tendencia
demasiado pronto. La tendencia esta, usualmente o fundamentalmente, en
lo correcto. Sé paciente. Espera el cambio de tendencia y, cuando ésta
coincida con el Analisis Técnico, entonces espera un poco mas para entrar,
hasta tener una clara confirmacion.

3.1.10.- Nunca aumentes una posicion perdedora: Esta es la receta
perfecta para perder. En todo caso, subete al tren de una posicién ganadora
aprovechando un descanso del mercado.

3.1.11.- Liquida tus posiciones a tiempo: Cuando la tendencia alcista
esta por terminar, todos los inversores se hallan comprando. Cuando la
tendencia bajista esta por concluir, todos estan vendiendo. Conclusion:
cuando todos estan en el mismo tren, sélo presta atencion y preparate para
bajarte de él.

3.1.12.- Mantén tus Andlisis Técnicos muy simples: Sigue soportes y
resistencias, retrocesos Fibonacci y patrones de reversion. No por estudiar
mas, por recibir mas sefales y por hacer mas cursos se logran
necesariamente mejores resultados.

3.1.13.- Sé intelectualmente honesto: Reconoce cuando te equivocas y
aprende de tus errores. El mercado no recompensa a los intelectuales
arrogantes. Aungue mantengas tu punto de vista, no olvides que, al final,
“EL MERCADO SIEMPRE TIENE RAZON".

3.2.- Tipos de anélisis

Los dos acercamientos principales para el Analisis del Mercado FOREX
son el Andlisis Técnico y el Andlisis Fundamental:

3.2.1.- Anélisis Técnico

El Analisis Técnico es el que se utiliza para interpretar un grafico y
permite ver qué es lo que sucede al instante y actuar en consecuencia.
Examina datos pasados sobre cotizaciones y volimenes negociados, con el
objetivo de prever futuros movimientos de precios. Estudiando los gréaficos con
herramientas especificas, se descubren tendencias (primarias o secundarias) y
se identifican oportunidades de compra o de venta. Los graficos pueden ser
anuales, semanales o diarios. Para las inversiones diarias (“day trading”), el
analisis se puede centrar en graficos con parametros incluso menores, como
son: graficos de 1 hora, de media hora, de 5 minutos y en algunos casos se
llega hasta el analisis de los graficos de 1 minuto. El objetivo de estos analisis
es saber cuando comprar y cuando vender.

26



A\ Capitulo3Técnicasdeandlisis

Cana seierta il Bempo
UNIVERSIDAD AUTONOMA METROPOLITANA fwcﬁfhﬁ

3.2.2.- Analisis Fundamental

El Andlisis Fundamental, por otro lado, se utiliza para interpretar
indicadores macroecondmicos Yy decisiones politicas. Estudia el entorno
econdémico en general, la situacion politica y la percepcion de la situacion
mundial. El Andlisis Fundamental, en vez de enfocarse en el “efecto” (como
hace el Analisis Técnico), se enfoca en la “causa”.

3.3.- Analisis técnico

El Andlisis Técnico observa el precio y los datos de volumen para
determinar si se espera que continuen en el futuro. El germen del
planteamiento técnico lo dio Charles H. Dow a finales del siglo XIX. Los
métodos de analisis de Dow soOlo se basan en el comportamiento de los
inversores, en su psicologia y en el movimiento de los precios, por lo tanto es
una teoria puramente técnica. Siempre que el andlisis se base exclusivamente
en el movimiento de los precios estamos haciendo un Analisis Técnico.

Con el Andlisis Técnico se intenta recopilar informacion exclusivamente
por el movimiento de los precios, y su principio mas firme es que los mercados
actian por tendencias y que el estado de animo, la informaciéon de la que
disponen los inversores, en resumen, todo lo que influye en el comportamiento
de los precios esta expresado en el grafico.

El andlisis de la tendencia es absolutamente indispensable para
entender y operar con éxito en el Mercado FOREX. Recordemos que una de
las grandes ventajas de este Mercado es que es posible ganar tanto en un
mercado alcista como en un mercado bajista, pues la compra de una divisa
equivale a estar vendiendo su contraparte. Las lineas de tendencia son
herramientas simples pero utiles para confirmar la direccion de las tendencias
del mercado.

Una de las grandes ventajas del Analisis Técnico es que todos los
factores que afectan a los precios de las divisas (incluido factores subjetivos
como las esperanzas y los sentimientos -racionales e irracionales- de millones
y millones de participantes en el Mercado) se expresan finalmente en un solo
elemento que representa el consenso entre compradores y vendedores en un
momento dado. Este elemento es la cotizacion, en la cual se sintetizan,
ademas, todas las expectativas y estimaciones futuras que los inversores
pueden percibir sobre cada divisa en particular y que, finalmente, determina su
precio.

El Analisis Técnico puede detectar muchos indicios de que la tendencia
puede cambiar o continuar, y localizar zonas criticas en los precios que pueden
servir de referencia para su operacion. Los inversores en FOREX han de
procurar abstraerse de la euforia o del desanimo, no dejandose llevar por la
esperanza. Es necesario obrar con disciplina y frialdad, y no dejarse arrastrar
por el ambiente.
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3.3.1.- Tendencia

El concepto sobre el que se apoya toda la teoria del Analisis Técnico es
el de tendencia. La experiencia nos dice que los mercados se mueven por
tendencias, y la labor del inversor es, basicamente, identificarlas, y analizar
aquellos factores que puedan sugerir un giro. Una tendencia puede estar
vigente durante afios, pero puede haber otras dentro de ella que duren unos
cuantos meses, dias o incluso  horas.

Normalmente la tendencia se clasifica en tres categorias: “primaria,
intermedia y menor”. Una tendencia primaria dura del orden de afios, mientras
gue una intermedia dura del orden de meses y la menor son pequefas
variaciones dentro de la tendencia intermedia que puede desarrollarse en
semanas o dias.

Las tendencias normalmente son persistentes en el tiempo. El Andlisis
Técnico intenta detectar qué niveles son criticos y qué figuras hacen probable
un cambio de la misma. Trazando lineas de tendencia podemos ver, en
muchos casos, como los precios se desplazan oscilando dentro de un canal.
Las lineas trazadas generalmente nos dan zonas de soporte y resistencia,
objetivos de precio y, en general, muchas referencias técnicas utiles.

La tendencia es la corriente de fondo del mercado. Siempre es mucho
mas facil tener éxito si uno opera a favor de la tendencia que en contra de ella.
Invierte siempre a favor de la corriente y no en contra. Y recuerda que las
tendencias alcistas suelen ser menos escarpadas que las tendencias bajistas.

Las mismas figuras se repiten una y otra vez a lo largo del tiempo. Las
mas conocidas son las figuras de “cabeza y hombros”, “triangulos”,
“rectangulos”, “doble maximo”, “doble minimo” y “bandera”. Los indicadores son
operaciones matematicas sobre la serie de precios. Tenemos indicadores
seguidores de tendencia (media movil, MACD) e indicadores lideres que
intentan anticipar un giro o una pausa dentro de la tendencia (Estocéstico, RSI,
CCI). Los indicadores generalmente indican un nivel de sobrecompra o
sobreventa, nos dicen si se ha producido una velocidad de ascenso o descenso
de los precios anormalmente alto que normalmente viene seguido de una
parada o una correccion.

Con todas estas herramientas, se intenta estudiar la psicologia de la
masa que opera en el Mercado FOREX, detectando estados de excesiva
euforia 0 desanimo. La experiencia muestra que el estado de animo de los
operadores se repite ciclicamente, un conocimiento del desarrollo de los
precios y de las fases del Mercado nos dan una idea de la futura evolucién de
los precios.

3.3.2.- Caracteristicas

Al hablar de tendencia tenemos que asignarle siempre un marco
temporal. Una tendencia alcista o bajista puede durar afios mientras que las
tendencias intermedias pueden durar meses. Las tendencias menores son un
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movimiento que esta incluido en la tendencia intermedia. EI Analisis Técnico
clasifica las tendencias en Primaria (mas de un afio), Secundaria (unos meses
o varias semanas) y Menor (dias u horas):

3.3.3.- Cambios en la tendencia
Existen de dos tipos:

a) Una vuelta con fallo: Las cotizaciones intentan un nuevo ataque al alza
pero perforan la zona de soporte sin haber conseguido un nuevo maximo.
Siempre que las cotizaciones no sean capaces de hacer nuevos maximos y
comiencen a romper soportes, tendremos un indicio de debilidad del Mercado.

b) Vuelta sin fallo: Los precios se dan la vuelta perforando la zona de soporte
sin haber dado ningun indicio de cambio de tendencia. A esto también se le
llama vuelta en 'V' 0 vuelta sin figura.

En la practica, los ejemplos expuestos no son tan tedricos como
parecen. La vuelta con fallo sugiere siempre debilidad en el Mercado, mientras
que la vuelta sin fallo muchas veces es impredecible. Algo tan sencillo como
observar los fallos del Mercado se deja, muchas veces, de lado cuando es un
factor muy importante para determinar qué esta pasando (si hay presion sobre
una divisa). Cada cresta y cada valle nos dan informacion acerca de la posible
evolucion futurade las  cotizaciones.

3.3.4.- Lineas de tendencia

Una linea de tendencia alcista se traza tangente a los minimos
ascendentes; mientras que una linea de tendencia bajista se traza tangente a
los maximos descendentes En general, hay que dudar de una linea de
tendencia trazada desde el origen de un movimiento que pasa solo por una
correccion intermedia.

Una linea de tendencia se traza siempre tangente a toda la serie de
precios y no se usan los precios de cierre. A veces la evolucion de los precios
muestra lineas de tendencia que se verifican de una forma extraordinariamente
precisa.

Una linea de tendencia fiable se traza utilizando dos correcciones
consecutivas de un tramo en tendencia. Para esto tendremos que estar
seguros de que ambas correcciones han finalizado. Si no hacemos esto,
tendremos muchas probabilidades de trazar algo que no tiene significacion
técnica alguna y podremos aferrarnos a algo que no sirve para nada.

Una ruptura de una linea de tendencia (pull-back) significativa suele ser
una sefial fiable de vuelta. Si los precios no han dado sintoma alguno de
agotamiento dibujando una figura de vuelta tendremos que analizar otros
factores. Puede ser que los precios no sean capaces de hacer un nuevo
méaximo, o vemos divergencias en los osciladores y se perfora una linea de
tendencia.
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Es tipico que una vez rota la linea de tendencia que ha funcionado como
soporte tengamos un rebote de nuevo a esa linea, que ahora es resistencia
(fendmeno del "pull-back").

Para evitar sefiales falsas en el caso de la ruptura de la linea de
tendencia, la mejor baza es tener una estrategia preestablecida con una zona
de stop y habiendo previsto que puede darse el fendmeno del "pull-back". El
problema con las lineas de tendencia es que en muchos casos se pueden
trazar varias, lo que daran varios niveles de soporte y resistencia que no
ayudan a establecer una estrategia concreta.

3.3.5.- Tendencias mas comunes.

Asi también, lo que se relaciona con las graficas siempre sigue lo que
son tendencias:

Nosotros vamos de definir lo que es la tendencia como simplemente la
direccion general en la cual se estdn moviendo los precios y estas pueden ser
alcista, bajista, o neutra.

populares de Wil St.
dencia”

5 7] a i 7
i Auy

Pibbahad by #5igral [eres BgnpLIo,

La direccion de la tendencia es absolutamente esencial para operar y
analizar el mercado.

En el mercado cambiario, es posible obtener ganancias de movimientos
alcistas y bajistas, debido a que uno compra y vende una divisa y contra otra
divisa.

Tendencia alcista
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Tendencia bajista

Tendencia horizontal

Los precios se mueven dentro de un margen estrecho (las divisas no se
aprecian ni deprecian en valor)

Clasificacion de las tendencias
Dentro de cualquier tendencia hay otras tendencias menores que conforman la
tendencia total. Para distinguir estas tendencias mas cortas, los operadores las
clasifican en relacion con su posicion dentro de la tendencia.

-

3.3.6.- COmo dibujar tendencias

La linea de tendencia basica es una de las herramientas técnicas mas
simples que utiliza un operador, y también es una de las mas valiosas en
cualquier tipo de operacion técnica.

Para dibujar una linea de tendencia alcista, debe haber por lo menos
dos minimos en el grafico donde el segundo minimo tiene que ser mayor al
primero.

Un minimo es el precio mas bajo alcanzado durante una contra-
tendencia.
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3.3.7.- Como dibujar lineas de tendencia alcista

Después de que los precios tocan la linea de tendencia por tercera vez,
el operador sabe que la tendencia esta establecida.

Aceleracién del Precio, cuando los precios suben, se puede dibujar una
2a. 0o 32 |linea de tendencia para seguir la tendencia del precio.

*Recuerde, se necesitan 2 puntos para dibujar cualquier linea directa.
Andlisis de Tendencias y Duracién de las Mismas

Los mercados no se mueven directamente en tendencia alcista o bajista.
La direccion de cualquier mercado en cualquier momento es Alcista, Bajista, o
Neutral (Horizontal). Dentro de esas tendencias, los mercados tienen contra-
tendencias. En un sentido general, “los mercados se mueven en olas”, y para
ganar dinero, el operador tiene que agarrar la ola en el momento justo.

Neutral -
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3.3.8.- COmo Dibujar Lineas de Tendencia Bajista

Una tendencia bajista se dibuja de izquierda a derecha sobre los precios
maximos de la contra-tendencia.

Recuerde, se necesitan 2 puntos para dibujar una linea recta
Informacién sobre las Lineas de Tendencias

Con la ayuda de lineas de tendencia es posible identificar cambios en la
tendencia de la divisa.

Areas de Posible Compra: los limites de la linea de soporte pueden ser
utilizados como areas de compra
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Penetraciones Temporarias de la Linea de Tendencia: muy cerca por
debajo de la linea de tendencia.

3.3.9.- Canales

Cuando los precios se mueven entre dos tendencias paralelas, forman
un Canal.

Cuando los precios tocan la tendencia minima, esto puede ser utilizado
como un area de compra y cuando los precios tocan la tendencia maxima, esto
puede ser utilizado como un area de venta.

i SR e

Canal de tendencia 'al-éista

Canal de tendencia bajista

3.3.10.- Soporte

Los precios de soporte son areas de precios donde los operadores
consideran que es dificil que los precios bajen ain mas. El interés de los
compradores en el ddélar es lo suficientemente fuerte como para superar al de
los vendedores, manteniendo los precios en un nivel sostenido.
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El nivel de soporte finalmente se rompe

3.3.11.- Resistencia

Una resistencia es el concepto contrario a soporte y representa un nivel de
precio del grafico donde el interés vendedor prima sobre el comprador y los
precios frenan su ascenso y caen.

3.3.12.- Retrocesos

Los precios se retraen una porcion de la tendencia actual antes de volver
a la direccion original. Estos movimientos de la contra tendencia tienden a
retroceder un porcentaje predecible.

La aplicacion mas conocida de este movimiento es el retroceso del 50%.
También hay retrocesos del 33% y 66%.

3.3.13.- Canales de tendencia

Los tramos en tendencia suelen desplegarse en canales en donde
oscilan las cotizaciones. Un canal en tendencia se traza paralelo a la linea de
tendencia. En el caso alcista, primero se traza la parte inferior del canal y
después la paralela por la parte superior. En el caso que se ejemplifica a
continuacion, la linea roja se ha trazado paralela a la linea azul y se tomara
como referencia de objetivo de precios.
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Para trazar un canal de tendencia bajista primero se traza la tangente
por los maximos decrecientes y después se traza la paralela por los minimos.
En el caso mostrado a continuacién, vemos un comportamiento técnicamente
muy tipico: los precios no son capaces de llegar a la parte baja del canal y
perforan la zona de resistencia (sintoma de fuerza contra-tendencia). Después
de un pequefio pull-back hacia la zona de resistencia perforada, los precios
comienzan a romper, tenemos un cambio de tendencia confirmado.

La incapacidad de los precios para alcanzar la parte superior de un canal
alcista siempre es indicio de debilidad en la estructura. Hay que evitar trazar un
canal de tendencia desde el origen de un movimiento. En general, cuando se
produce un cambio de tendencia siempre viene acompafiado de un
comportamiento anormal, tal como un fallo o0 un comportamiento erratico.

3.3.14.- Soportes y resistencias

El segundo concepto mas importante dentro del Analisis Técnico
(después del de tendencia) es el de soporte y resistencia. Hay niveles que se
mantienen constantes a lo largo del tiempo y que, o son dificiles de perforar al
alza (resistencias) o dificiles de romper a la baja (soportes). Es l6gico que los
inversores, durante un periodo largo de tiempo, coinciden en que a cierto nivel
el precio es bueno o malo, o que un cierto precio cuesta romper al alza. Los
precios tienen “memoria”; los inversores los recuerdan y en los gréaficos se
puede apreciar este fendmeno.

Una ruptura de un soporte o resistencia, siempre es un hecho
técnicamente significativo, dado que toda esa posicion ha quedado barrida y
los precios se liberan de barreras para irse al siguiente nivel critico. No siempre
una ruptura de un nivel que pensamos que es un soporte o resistencia
importantes, nos lleva a un escape de los precios. Se producen, a veces,
rupturas falsas. Es posible que a pesar de que un nivel critico sea barrido, la
divisa no atraiga el interés de los inversores.

Los niveles de soporte y resistencia son una pieza clave en el Andlisis
Técnico. En la practica, la mayor parte del tiempo los inversores estan
intentando identificar donde se hallan estos niveles.

Un nivel de soporte es un nivel de precio considerado atractivo por un
gran numero de inversores. Otra definicién puede ser: un nivel de precios es de
soporte si existe una demanda de comprar una determinada divisa lo
suficientemente grande como para frenar momentaneamente los precios que
se mueven a la baja. Un nivel de soporte sera capaz, entonces, de detener la
presion de la divisa durante un tiempo al menos. A veces, los niveles de
soporte son perfectamente claros y se mantienen vigente durante afios.

Un nivel de resistencia es una referencia de precios donde la presion de
venta supera a la de compra. Es el caso contrario al soporte. Un nivel de
resistencia es aquel que es capaz de frenar la escalada al alza de los precios.
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Este fendbmeno tiene, también, lugar debido a la operacién con objetivo
de precios. Muchos inversores pueden coincidir en comprar a un precio y
vender a otro precio, creando asi niveles de soporte y de resistencia. De hecho
es una forma bastante comun de operar con niveles fijos de entrada y salida.

La fortaleza de un nivel de soporte o de resistencia depende del tiempo y
del volumen que se acumula en esa zona, y también del nimero de toques de
la cotizacion en ese nivel. Cuanto mas veces rebotan los precios en el nivel sin
lograr superarlo, y cuanto mayor tiempo permanece vigente, mas importante
sera ese nivel y mas potencial tendra el movimiento después de una
perforacion cuando se consiga romper.

Habitualmente, cuando la cotizacion rompe un nivel critico, tiene un
movimiento rapido seguido de un retroceso hasta las cercanias del nivel roto.
Posteriormente, se retoma la senda que se inicié con la rotura. A este retroceso
se le conoce como "pull back" y se considera que es una oportunidad de abrir 0
cerrar una posicion.

Un tramo al alza como el que se muestra en la siguiente ilustracion
seguira vigente mientras las zonas de soporte sean crecientes:

Resistencia

Soporte

/

Resistencia

Soporte

La tendencia alcista se mantendra vigente mientras los soportes
sucesivos sean superiores y cuando las resistencias sucesivas estén a precios
crecientes. Una tendencia bajista estard vigente cuando las zonas de
resistencia sean decrecientes y los soportes sean cada vez menores.

El concepto de soporte y resistencia nos ayuda a identificar figuras de
vuelta. En la siguiente ilustracién, la zona de resistencia no se logra superar, y
se rompe la primera zona de soporte. Esta es una figura de vuelta seria que
generalmente viene seguida de un deterioro importante de los precios:
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Resistencia

Soporte

El concepto de soporte y resistencia nos ayuda a identificar figuras de vuelta.

Es frecuente que se tantee un nivel de precios varias veces antes de
perforar la zona de soporte. A pesar de que la figuras en tendencia lateral
siempre suelen sugerir continuacién de tendencia, nunca hay que despreciar la
ruptura de un soporte con el comportamiento siguiente:

Resistencia

Soporte

Cuando se perfora un nivel de soporte (y siempre que la penetracion sea
significativa), éste pasa a convertirse en resistencia.

Recuerda: Es mas facil para las cotizaciones ascender por territorio
nuevo que por niveles de precio en los que ya han estado. Cuando una divisa
se aprecia sin zonas de referencia pasadas, se dice que esta en subida libre.

En el Mercado existen muchos estilos de inversion. Lo importante es que
el inversor/operador se sienta comodo con la forma en que realiza su trabajo.
Recordad que un factor primordial para tener éxito el estado emocional del
inversor. El estilo que cada uno adopte estard intimamente ligado a su
personalidad, necesidades de inversion y nivel de tolerancia al riesgo.

Favorer a los inversores tipo scalpers, los cuales se dedican a exprimir
los recorridos intradiarios de los diferentes cruces. El scalping es un estilo de
inversién que consiste en entrar y salir del Mercado consecutivamente en una

38



A\ Capitulo3Técnicasdeandlisis

Cana seierta il Bempo
UNIVERSIDAD AUTONOMA METROPOLITANA fwcﬁfhﬁ

sesion de operaciones, teniendo objetivos de precios muy limitados. Son
operaciones que pueden realizarse tomando en cuenta los graficos de 1, 5y 15
minutos. Los scalpers aprovechan los movimientos laterales de los diferentes
cruces para generar plusvalias.

Si operas o estas pensando en operar en el Mercado FOREX basandote
en el Analisis Técnico, te aconsejamos que tengas presente 5 reglas basicas:

1. Ten un sistema y una disciplina férrea. Si te abandonas y vas a
remolque de la psicologia del mercado es muy probable que fracases.
Durante una jornada se puede cambiar muchas veces de opinién y lo
que parece una buena compra puede convertirse en un desastre en
cuestion de horas. Si no tienes referencias para operar y te abandonas a
la esperanza, estds  perdido.

2. Si te has fijado un nivel de stop respétalo. Es preferible ser fiel a
una dinamica de trabajo y asumir una pequefia pérdida que perder el
capital o la disciplina. Si no obtienes beneficios analiza por qué. La virtud
fundamental es siempre estar fresco y preparado para tomar una
posicion ventajosa. Evita aguantar posiciones en contra tuya o tener una
posicion sin referencias técnicas.

3. Intente abstraerte de la euforia o el desanimo. Esto no es una labor
facil, ya que muchas veces los precios objetivo se disparan y las
cotizaciones suben con fuerza. Otras veces el pesimismo domina el
ambiente; es en este tipo de situaciones donde podras hacer tus
mejores operaciones. El ambiente psicolégico normalmente es una
trampa y es importante saber evitarlo.

4. Fija precios objetivos. Es preferible deshacer una posicion ventajosa
en un precio razonable que abandonarlo a su suerte. A no ser que la
posicién esté tomada en un suelo de mercado primario es preferible ser
disciplinado con los objetivos de precios.

5. Tiende a comprar en soportes y vender en resistencias. Muchas
veces esos niveles son claros y mucha gente puede verlos. Una
tendencia alcista suele volver a la zona de soporte, esa zona suele dar
sefial de compra a pesar de que parezca que el mercado se esta
deteriorando. Y una caida después de un nuevo maximo es sefial de
compra, un rebote después de un nuevo minimo es sefal de salida.

3.3.15.- Indicadores técnicos
3.3.15.1.- Teoria de Dow

La teoria de Dow es la antecesora del Andlisis Técnico y continta
vigente hoy en dia. Los principios de la teoria de Dow son:
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1) Las medias lo descartan todo: Esto lo debemos entender como que las
medias filtran los pequefios fendmenos particulares que afectan a las
cotizaciones, y dejan limpia la tendencia del mercado.

2) El mercado tiene tres tendencias: Primaria, Secundaria y Menor.

La Tendencia Primaria dura mas de un afio y son movimientos amplios y
persistentes.

La Tendencia Secundaria dura del orden de meses, y son oscilaciones dentro
la Tendencia Primaria. Las correcciones de los tramos en tendencia suelen ser
de 1/3 a 2/3 del tramo anterior y frecuentemente son del 50%.

La Tendencia Menor son pequefias variaciones de la Tendencia Secundaria.

3) Principio de confirmacion de tendencia: Las dos medias deben confirmar
un cambio de tendencia al alza o a la baja. Un movimiento en sélo una de las
medias no confirma, por si mismo, un cambio en la tendencia vigente.

4) El volumen se mueve con la tendencia: Los movimientos a favor de
tendencia siempre vienen acompafiados de un volumen mayor que en el de las
correcciones.

5) Se considerara una tendencia vigente hasta que no haya una
confirmacion de cambio: Este principio establece el clasico consejo de: dejar
correr las ganancias y cortar las pérdidas". Muchas veces un movimiento lateral
0 una pequefa correccion no adelanta, en absoluto, un cambio de tendencia.

6) Las tendencias principales tienen tres fases:
Fases de un mercado alcista:

Fase de acumulacion: Los inversores mejor informados, piensan que el
mercado tiene potencial de subida y comienzan a acumular posiciones. El
ambiente general aun es pesimista y la atenciébn de los medios de
comunicacién hacia esa divisa en particular sigue siendo escasa, habiendo aun
desanimo. Las posiciones de compra se van acumulando por los inversores
mejor informados, hasta que la demanda comienza a presionar haciendo subir
los precios. Generalmente estos movimientos seran considerados por el
publico en general como rebotes de la tendencia bajista.

Fase de tendencia: La demanda de compra de esa divisa va creciendo.
Los seguidores de tendencia se dan cuenta de que se ha producido un cambio
en la tendencia principal y se van incorporando progresivamente mas
operadores del lado de la compra. Estos movimientos son, generalmente,
amplios y bastante regulares de los precios.

Fase de distribucién: se incorporan gran numero de inversores al
mercado. Las fuertes alzas hacen que las noticias sobre esa divisa salten a los
medios de comunicacion. Los inversores mejor informados comienzan a vender
sus posiciones, sabiendo que las cosas pueden haber llegado demasiado lejos.
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Estas posiciones son aun absorbidas por los ultimos inversores que se
incorporan comprando esa divisa.

El siguiente grafico muestra las fases de un mercado alcista, segun la Teoria
de Dow:

Fase de distribucion

Fase de tendencia

Fase de acumulacion

Fases de un mercado bajista.

Fase de distribucion: Los operadores mejor informados presionan a la
baja los precios, las noticias son aun buenas y se considera que la correccion
en curso es una simple correccion menor o intermedia del tramo alcista previo.
La gran masa de inversores aun espera un movimiento fuerte al alza después
de un movimiento a la baja que se considera pasajero.

Fase de panico: Las depreciaciones se acumulan y comienza a haber
ventas de panico. Los operadores mejor informados sueltan paquetes fuertes a
mercado, suele ser una caida muy vertical en que muchos operadores pierden
dinero. Después de esta fase suele venir una correccion lateral o una
recuperacion bastante timida de la tendencia bajista. En esta fase suele haber
un fuerte volumen en la bajada, inferior a los volimenes que se hacian en la
fase alcista.

Fase de desanimo: En esta fase los inversores que mantuvieron sus
posiciones en la bajada aguantan con poca esperanza de que se recuperen.
Las noticias sobre la fortaleza de esa divisa comienzan a escasear 0 generan
poca influencia en los precios. Los medios de comunicacion dejan de prestar
atencion a dicha divisa y las caidas comienzan a ser mas suaves.

El siguiente grafico muestra las fases de un mercado bajista, segun la Teoria
de Dow:

41



A\ Capitulo3Técnicasdeandlisis

Cana seierta il Bempo
UNIVERSIDAD AUTONOMA METROPOLITANA f“,u,f_,,c&fhﬁ

Distribucion

Panico

Desanimo

En el caso de los mercados bajistas la fase de desanimo puede
complicarse extraordinariamente. Después de un castigo fuerte, normalmente
viene un periodo de atonia. Los inversores que asumieron pérdidas importantes
permanecen al margen del Mercado, mientras que los que aguantaron las
posiciones en la bajada los mantienen sin prestarles atencién. Normalmente el
mercado se queda un tiempo apatico. A veces se presencian fortisimos rebotes
después de sesiones de auténtico panico, otras veces tenemos un
comportamiento muy erratico debido a que con muy poco volumen los precios
se mueven con fuerza en tramos poco persistentes.

3.3.15.2.- Retroceso de fibonacci

Los movimientos en contra de tendencia suelen frenarse en un
porcentaje de retroceso de Fibonacci (34.2%, 50%, 61.8%). En la franja de
precios entre el 34.2% y el 61.8% generalmente tendremos una zona de
consolidacion y giro para retomar la tendencia principal. En el caso de que el
61.8% sea perforado, es muy probable que la correccidon en curso corrija un
tramo en tendencia mayor y es una sefial de alarma de que la correccion en
curso puede ser un cambio de tendencia principal.

Lineas de abanico de fibonacci

Las lineas de abanico ofrecen muchas veces niveles fiables de final de
la correccion, asi como objetivos de precio y tiempo. Es uno de los
instrumentos probablemente mas Utiles, aunque hay que tantearles vy
normalmente seran niveles de referencia aproximados.

Una linea de abanico de Fibonacci se construye del siguiente modo.
Sobre la vertical del movimiento se marcan el 38.2%, 50% y 61.8%. Desde el
origen del movimiento se traza un haz de curvas que pasan por las referencias
del 38.2, 50 y 61.8%:
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Un abanico de Fibonacci se traza siempre desde el origen hasta el fin de
un movimiento, es decir, desde un minimo significativo hasta un maximo
significativo y NO a partir de una linea de tendencia. Lo que intentamos con
una linea de abanico de Fibonacci es predecir el final de un movimiento v,
muchas veces, veremos como el Mercado hace suelo tanteando la linea de
abanico dos veces.

Relaciones de Fibonacci

Hemos ya hablado brevemente del Analisis Fibonacci anteriormente, en
el capitulo de las Tendencias. Ahora bien, el Analisis de Fibonacci puede
también aplicarse al Mercado FOREX para determinar objetivos de precio.

Sabemos que es frecuente que la correccidn posterior a un tramo en
tendencia finalice préxima a los llamados " nameros Fibonacci ": 0,318 o al
0,618 del tramo previo al alza. Estos niveles seran, generalmente, de soporte.
Esto no quiere decir que la correccibn vaya a terminar en estas cotas con
exactitud, pero si que los niveles asi calculados deben considerarse como
niveles de soporte.

En el ejemplo siguiente se muestran las tres zonas probables de precios
posteriores a una correccion menor:

1618 a -. I.lill,ki* .

) I | i | | | ] I .

En el ejemplo puedes ver que se ha alcanzado el 1,618 del anterior
tramo al alza con alta precision. Puedes pensar que el ejemplo ha sido
escogido a propdésito, pero no es asi. Este tipo de relaciones se cumplen con
mucha frecuencia. Marcar un objetivo de precios maximo del 1,618% del tramo
previo anterior es una practica muy sana en analisis técnico.

En el caso anterior hemos puesto un gréfico diario, pero las relaciones
de Fibonacci se pueden aplicar a cualquier tipo de gréfico y a cualquier marco
temporal, es decir, desde un grafico de 2 minutos a uno mensual.

3.3.15.3.- Osciladores e indicadores técnicos

La variedad de indicadores técnicos es enorme. El objetivo de todos
ellos es dar sefales fiables de entrada y salida, sin interpretaciones subjetivas.
Las figuras clasicas, las lineas de tendencia y los niveles de soporte y
resistencia, a veces soOlo nos dan referencias subjetivas. No obstante, el
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objetivo de evitar un punto de vista subjetivo a base de osciladores e
indicadores técnicos no siempre se logra. A continuacién describimos
brevemente los indicadores técnicos mas utilizados:

3.3.15.3.1.- Medias moviles

La media movil es uno de los indicadores técnicos mas conocidos, y hay
normas clasicas que se derivan de este indicador: "Si los cierres estan por
debajo de la media movil de 200 sesiones la tendencia es bajista”; "Si los
cierres estan por encima de la media movil de 200 sesiones la tendencia es
alcista”. La media movil simple de 200 sesiones indica la tendencia: alcista o
bajista. Si toda la gama de precios esta por encima de la media mévil de 200
sesiones, la divisa se esta apreciando; Si esta por debajo, diremos que se esta
depreciando.

3.3.15.4.- Ratio de cambio (ROC)

Es un indicador muy sencillo, pero no por eso falto de utilidad.
Tipicamente se utiliza para un periodo de 10 o 14 sesiones. Este oscilador es
atil para detectar estados extremos de sobrecompra o sobreventa de divisas,
comparando visualmente el comportamiento con el pasado.

3.3.15.5.- Divergencias en los osciladores

Ademas de identificar un estado de sobrecompra o sobreventa, un
oscilador permite estudiar divergencias. Se produce una divergencia alcista
cuando dos minimos sucesivos decrecientes en el Mercado se corresponden
con dos minimos sucesivos crecientes en el oscilador. Y tendremos una
divergencia bajista cuando dos maximos sucesivos crecientes en el Mercado
se corresponden con dos maximos sucesivos decrecientes en el oscilador.

Una divergencia hormalmente adelanta un cambio de tendencia a la baja
0 una pérdida de fuerza en la tendencia en curso. La divergencia es un indicio
razonablemente bueno de debilidad en la tendencia en curso y, hormalmente,
es seguida de un periodo de calma. Pero en ningun caso nos da una sefial
clara de que la tendencia va a cambiar. Insistimos: es solo un indicio.

3.3.15.6.- RSI

Es uno de los osciladores méas conocidos, y se lo debemos a J. Welles
Wilder, que ademas desarroll6 otros muchos osciladores técnicos durante los
afios 70. Normalmente se usa una RSI de 14 periodos, aunque también son
muy utilizadas las de 9 y 25. Este oscilador es util para identificar giros del
mercado y canales de tendencia. Las lineas de 30 y 70 nos definen el estado
de sobrecompra o sobreventa.

44



A\ Capitulo3Técnicasdeandlisis

Cana seierta il Bempo
UNIVERSIDAD AUTONOMA METROPOLITANA fwcﬁfhﬁ

3.3.15.7.- Estocastico

El oscilador estocastico normalmente se usa con periodos cortos y se
basa en que cuando los precios tienden a subir, los cierres se sitian préximos
a la zona superior de la gama de precios del dia. Analogamente ocurre en el
caso bajista: los cierres se aproximan a la parte baja de la gama de precios.
Hay que tener en cuenta que, a poco que las cotizaciones entren en tendencia,
estaremos en zona por encima de linea de 75 o por debajo de la linea de 25.

3.3.15.8.- MACD

Es la convergencia-divergencia de la media movi. Se utiliza, sobre todo,
como indicador de tendencia (alcista o bajista). A pesar de la popularidad de
este indicador, las sefiales no son tan fiables como parece. Normalmente da
una relacion de aciertos y fallos 1 a 2 o peor. Muchas veces, comienza a dar
sefial de salida cuando aun la tendencia sigue vigente. El MACD es mas (util
con los graficos semanales, donde da unas sefiales mas nitidas y fiables.
Insistimos en que el MACD es un indicador de tendencia, no de sobrecompra o
sobreventa. Ademas, si la tendencia pierde pendiente, es muy posible que el
MACD nos indique cambio de tendencia. Y, en caso de un giro brusco en la
tendencia, la sefial que nos envia el MACD viene retardada. La conclusion es
que el MACD es de utilidad relativa, aunque su gran ventaja radique en su
sencillez.

3.3.15.9.- CCI ("Commodity Channel Index")

Este oscilador utiliza un sistema estadistico y nos da una idea de la
variacion del precio con respecto a un valor central. Si las oscilaciones de los
precios las consideramos como un movimiento caotico alrededor de una media,
podremos detectar niveles de sobrecompra o sobreventa. Se utiliza,
normalmente, un periodo de 14 sesiones. La CCI se ha de considerar como un
oscilador de sobrecompra o sobreventa y su mayor utilidad es detectar
correcciones dentro de tendencia mayores.

3.3.15.10.- "On balance volume" (OBV)

Este es uno de los osciladores que utiliza el Volumen de Mercado en su
formulacién. Para calcularlo, el procedimiento es el siguiente: se comienza con
el oscilador en el valor 0. Si la cotizacion sube con respecto a la sesién
anterior, este volumen se suma al oscilador; si la cotizacion cae, el volumen se
resta. Como se puede ver, el calculo es extremadamente sencillo. El uso
fundamental de este oscilador es que va ligado a divergencias. La intencion es
indicarnos giros en la tendencia, basandose en que un volumen decreciente
gue acompafa a las subidas indica debilidad en el Mercado y agotamiento del
movimiento (el razonamiento es anélogo para el caso bajista).

3.3.15.11.- Opinion contraria

El Principio de "Opinion Contraria" se puede definir asi: "Cuando una
gran mayoria de inversores en el Mercado estan de acuerdo con la posible
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evolucion futura, el escenario de consenso no se cumplira". El objetivo es
detectar esos estados de fuerte consenso y actuar en sentido contrario.
Humphrey B. Neill fué el pionero de esta teoria en los afos 50 v,
posteriormente, James Sibbett aplicé las teorias en los afios 60. Un indicador
de sentimiento de mercado fuertemente alcista implica que una gran mayoria
de los inversores han abierto posiciones compradoras. El numero de
operadores restante es pequefio para que la presion compradora puede seguir
empujando los precios al alza. Es decir, "queda poco dinero" para entrar en el
Mercado.

3.3.15.12.- Las Ondas de Elliott

La teoria de la Onda de Elliott es un método de analisis basado en la
observacion del Mercado. Elliott intuyé que el comportamiento del Mercado se
basa en un patrén rigido que se repite. Algunos factores estudiados por la

Teoria de la Onda de Elliott nos ofrecen referencias practicas muy Uutiles:
- La importancia del fallo, que anuncia una gran fuerza contra tendencia.

- La existencia de pequefias correcciones, que anuncian una continuacion
de la tendencia en curso.

- El reconocimiento de ciertas pautas, como el comportamiento explosivo
de algunas ondas "X", que pueden considerarse una trampa alcista.

Hemos hablado de la Teoria de Dow como antecesora de los sistemas
de Analisis Técnico. La Teoria de Onda retoma los principios de Dow,
intentando reconocer figuras y patrones a partir de los cuales podriamos
conocer el punto exacto de la fase de Mercado en que nos encontramos. Es
decir, saber si estamos en un momento de Acumulacién, Tendencia o
Distribucion, ademas de dar unos objetivos de precio fiables.

Dow aporta dos principios importantes.

1. Un mercado alcista se divide en tres tramos al alza. Un primer rebote
después de una fase de panico, o una acumulacién después de una fase de
atonia. Posteriormente viene un ambiente de optimismo creciente y, por fin,
una fase de euforia.

2. Después de un tramo en tendencia viene una correccion que oscilara entre
el 30% y el 60% del anterior tramo al alza.

La Teoria de Onda de Elliott se basa en el siguiente patron que idealizamos
con la siguiente ilustracion:
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En la figura anterior se muestra un tramo en tendencia y su correccion
posterior. Como puedes ver, la onda 1 es ascendente, la onda 2 descendente,
y la onda c es descendente. Esta figura es el patron basico de todo movimiento
del Mercado, y las reglas de Elliott se han de verificar para cualquier
movimiento del Mercado.

La secuencia 1-2-3-4-5 es una onda impulsiva y la secuencia a-b-c es una fase
correctiva.

Un ciclo completo consta de 8 ondas y, siguiendo el patron descrito, el
movimiento posterior del Mercado repetira de nuevo el ciclo anterior. Cuando
tenemos tres ondas de impulso con sus correspondientes correcciones
intermedias se corregira todo el tramo anterior compuesto de 5 ondas. Asi:

La figura se repite: dentro de cada onda de impulso habra una pequefa
estructura de cinco ondas y una onda de impulso estara a su vez siempre de
una estructura mayor.
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3.3.15.13.- Figuras

Como hemos visto, las zonas extremas del Mercado pueden ser de
acumulacion o de distribucion. En la fase de acumulacion los inversores mejor
informados del Mercado recogen las ofertas de otros desanimados. En la fase
de distribucion los inversores mejor informados, viendo que los precios
alcanzan precios altos, comienzan a deshacer posiciones progresivamente.

Este fenoOmeno normalmente no es un proceso brusco. Tendremos,
muchas veces, un periodo de transicién. Asi se generan las figuras de vuelta,
es decir, la operacion se queda en una franja de precio durante un tiempo
hasta que la tendencia cambia.

Otro caso distinto ocurre cuando en un tramo en tendencia los precios se
toman una pausa, y las posiciones mas especulativas se deshacen mientras la
presion sobre la divisa en cuestion continla. A esto se le llama figura de
congestion. Esta situacion nos define una figura que se llama figura de
continuacion de tendencia.

Para considerar que una figura se ha confirmado, se ha de esperar a
que se rompa la linea que limita la figura chartista en un tres por ciento del
valor de la cotizacion. Ademas, hay que tener en cuenta la importancia del
volumen en estas confirmaciones, que nos da una idea de la fuerza del
Mercado al perforar una linea. Si la linea envolvente ha sido rota con un
volumen de contratacion sensiblemente superior a las sesiones anteriores, la
posibilidad de éxito de la nueva tendencia es elevada. Si la rotura se produce
con un volumen igual o inferior al de las sesiones precedentes podemos tener
una ruptura al alza. Aplicaremos la norma de la media mévil de periodo de 60
sesiones del volumen.

Las Banderas son figuras técnicas que indican continuacion en la
tendencia vigente. Y se producen cuando el Mercado realiza un movimiento
impulsivo en alguna direccion. Las correcciones posteriores suelen tener muy
poca profundidad, lo que indica que existe aun mucha fuerza en la direccién del
movimiento precedente.

En caso de existencia de banderas, la estrategia consiste en vigilar muy
bien los niveles claves de la consolidacion y tomar en cuenta el rompimiento de
alguno de sus extremos.

Observando el movimiento de los pips en gréaficos de temporalidad
diaria, puede distinguirse la formacion de un triangulo simétrico. Esta es una
figura que anuncia un movimiento de naturaleza correctiva. Generalmente, los
triangulos simétricos indican continuacion de la tendencia; sin embargo, la
palabra final la tendra el precio al romper algunos de los extremos de los
catetos del tridngulo.

La formacion de un “evening star” o estrella de la tarde en graficos de
temporalidad diaria. Este es un patrén de velas japonesas que sugiere la
realizacion de un maximo relativo y la continuacién subsiguiente de caidas en
las proximas sesiones. Este patrén se observa en las tres Ultimas velas de este
Mercado.
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Al estudiar los distintos tipos de figuras que se forman, una llama la
atencion: los dos triangulos opuestos por la base que se pueden dibujar. Podria
ser un “diamante” Este constituye una figura técnica no muy comun, que no
siempre es de vuelta a la baja, aunque en la mayoria de los casos si se suele
romper a la baja; y cuando esto ocurre, el movimiento descendente
subsiguiente suele muy bueno.

El consejo que proporcionaremos en este momento es este:

“Compra en mercados alcistas (“Bull”) y vende en los bajistas (“Bear”):
Muchos inversores se olvidan de esta regla y operan en contra de la
tendencia, tratando de seguir, por un tiempo muy corto, las condiciones
momentaneas del Mercado. Esto ocasiona un desequilibrio psicolégico vy,
frecuentemente, acaba resultando en pérdidas.”

Es muy valido uno de los consejos que tenemos en nuestra seccién de
Técnicas de Analisis de nuestro sitio:

“Sigue la tendencia: Compra arriba y vende mas arriba, o vende abajo y
compra mas abajo. No trates de adivinar los suelos o los techos. Si
conoces la tendencia, déjate llevar por ella.”

3.4.- Analisis fundamental

El Analisis Fundamental se concentra en las teorias financieras y
econdmicas, 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 macroeconémicos, los mercados de valores y las consideraciones
politicas (éstas ultimas influyen en la confianza en los gobiernos y el clima de
estabilidad de los paises). Entre los indicadores macroecondémicos mas
importantes destacan las tasas de crecimiento, las mediciones del Producto
Interior Bruto, los tipos de interés, la inflacion, la tasa de desempleo, la masa
monetaria, las reservas de divisas extranjeras y la productividad.

En ocasiones, los gobiernos intentan influir en las fuerzas del Mercado
interviniendo para evitar que sus divisas se aparten de los niveles deseados.

Las intervenciones en el Mercado FOREX son realizadas por los bancos
centrales y pueden tener un impacto notable, si bien temporal. En efecto, un
banco central puede entrar en el Mercado FOREX como un inversor mas,
comprando o vendiendo su divisa frente a otra, o bien involucrarse en una
intervencion coordinada con otros bancos centrales para producir un efecto
mucho mas pronunciado. Alternativamente, algunos paises influyen sobre las
cotizaciones simplemente dejando entrever la posibilidad de una intervencion, o
amenazando con una.
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El Mercado FOREX recoge las expectativas que los inversores tienen
sobre la evolucion de Ilos precios de las divisas. Los factores
macroecondémicos, las noticias respecto a una divisa, 0 los sucesos que
ocurren en el pais de dicha divisa son determinantes en la evolucién de su
cotizacion. 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 salen, las noticias ya estan
"descontadas" por el Mercado y no producen el efecto esperado. De ahi el
popular consejo: "Compra con el rumor y vende con la noticia”.

Los Gobiernos publican con una periodicidad establecida la evolucion de
sus principales variables macroeconémicas. Los inversores en el Mercado
FOREX se anticipan a éstas con sus propias estimaciones, y los precios de las
divisas incorporan estas expectativas. Cuando se publica un dato que no
coincide con el consensus del Mercado, se producen movimientos bruscos que
pueden originar fuertes plusvalias.

3.4.1.- Crecimiento de la economia

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 y
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 més alto del previsto empujaré la cotizacion de la divisa del
pais al alza, mientras que un PIB menor la empujara a la baja.

3.4.2.- Evolucién de los precios: Inflacién

La apreciacion o depreciacion de una divisa frente a otra se ve
neutralizada por un cambio en el diferencial de los tipos de interés. En principio,
las divisas con tipos de interés mas altos se aprecian debido a la contencién
futura de la inflacién y a la mayor rentabilidad que ofrece dicha divisas. Esta
variable macroecon6mica se sigue mes a mes. Un IPC mayor del previsto
empujard al tipo de cambio al alza, mientras que si es menor de lo previsto lo
empujara a la baja.

3.4.3.- Paro

Es un indicador dificil de prever. Tiene un peso politico importante y una
repercusion inmediata en el nivel de renta disponible y consumo de las familias.
Si los datos del empleo no agricola son mayores que los estimados, ello
empujard la cotizacion de la divisa del pais al alza en relacion al resto de las
divisas. Si la Tasa de Paro es menor que la estimada, ello favorecera una
apreciacion de la divisa del pais. Y lo mismo ocurre con el indicador de las
“Ganancias Horarias”.
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3.4.4.- Balanza de Pagos

Idealmente, el nivel de equilibrio de una cotizacion 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, en ultima
instancia, 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 de un periodo
intermedio, las importaciones se ven reducidas, mientras que las exportaciones
aumentan, estabilizandose de esa forma la Balanza Comercial y la divisa hacia
el equilibrio.

3.4.5.- Los mercados de valores

Las variables econdémicas tales como el crecimiento, la inflacion, el paro
y la Balanza de Pagos no son los unicos impulsores de los movimientos de las
divisas. La evolucion de las monedas esta demostrando cada vez en mayor
medida una fuerte correlacion 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.
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CAPITULO 4. SERVICIOS

4.1.- Principales servicios

En el campo de los servicios financieros en divisas se centra en la
atencion personalizada a los objetivos financieros de los inversores, en una
perspectiva que distingue cuidadosamente lo que es vender de lo que es
satisfacer las necesidades de los clientes.

Todas las Casas de Cambio que se dedican al intercambio de monedas,
tienen como principal objetivo el satisfacer a la clientela ya que son ellos los
qgue dedican su dinero y en algunos casos, su tiempo. Por lo que existe una
gran variedad de servicios que hacen diferentes todas las Casas y que pueden
proporcionar diferentes opciones, pero que al final, todas ofrecen mas o menos
lo mismo. El éxito depende del éxito de los clientes. Por ello, el reto es
establecer y fortalecer un vinculo de largo plazo con todos y cada uno de los
clientes.

Los inversores y operadores de hoy dia no buscan solamente una
plataforma de operaciones, sino todo un servicio completo que les permita
operar su capital en las mejores condiciones posibles.

Se busca cumplir con el compromiso de ofrecer las mejores condiciones
existentes para operar en los mercados cambiarios, soportando las
expectativas de los inversores mas exigentes. Contando con la solvencia para
mantenernos a la vanguardia en investigacion y experimentacion, y gracias al
esfuerzo constante del Departamento Técnico (IT), se puede transferir a los
clientes toda la experiencia generada en el desarrollo de estaciones y
plataformas de operaciones.

Proporcionando un staff de profesionales, altamente capacitado y
experimentado en mercados cambiarios, trabaja bajo los mas altos standares
de responsabilidad y seriedad, permanente dispuesto a resolver las dudas de
los clientes actuales y futuros, ofreciéndoles todo tipo de informacién relevante
y necesaria.

4.2.- Servicios principales

4.2.1. Acceso instantaneo al Mercado Internacional de Divisas durante las 24
horas del dia y de la noche, de lunes a viernes, a través de una una
plataforma de operaciones revolucionaria y sencilla al mismo tiempo.

4.2.2. Posibilidad de operar por teléfono, desde la apertura de los mercados
el domingo por la noche (24.00 h. CET) hasta el cierre de las plazas el
viernes por la noche (23.00 h. CET).

4.2.3. Realizar operaciones de contado con oro y plata a spreads y
margenes muy competitivos.
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4.2.4. Servicio de urgencia NON-STOP, con asistencia constante las 24
horas del dia y de Ila noche, todos los dias laborables.

4.2.5. Posibilidad de operar con divisas a corto, medio y/o largo plazo -
spot o forward-, con un sistema vanguardista de ejecucion de las
operaciones: TCETP (Tu Click Es Tu  Precio).

4.2.6. Liquidez ilimitada: la red de colaboradores interbancarios representa
mas del 55% de los 1.5 trillones de ddlares USA que cada dia se
negocian en los mercados de divisas. Estas economias de escala nos
permiten ofrecer a los clientes los precios mas competitivos de la
industria y una liquidez incomparable.

4.3.- Documentos y formularios

En esta seccion hallaras la documentacién que se necesita completar y
firmar para solicitar la apertura de una Cuenta Individual o una Cuenta
Corporativa en nuestra institucion (GAIN CAPITAL). También hallaras una
Carta de Poderes, por si deseas que una tercera persona gestione tu cuenta,
asi como otros dos formularios que podras utilizar una vez hayas abierto tu
cuenta (uno, para el retiro de fondos, y otro para el cambio de tus claves de
acceso a tu Plataforma Real de Operaciones).

Para solicitar formalmente la apertura de una cuenta en Suiza debes
rellenar los formularios correspondientes, firmarlos y enviarnoslos por correo o
mensajero, junto a una fotocopia original certificada (compulsada o
autenticada) de tu pasaporte o documento de identidad valido. Es fundamental
que en dicha fotocopia sean bien visibles tu fotografia y tu firma. (La
certificacion debe ser realizada por un notario publico, una administracion
publica, la policia o cualquier otra autoridad competente).

Ademas, debes incluir un justificativo de tu direccion, incluyendo una
fotocopia de una factura de consumo (electricidad, teléfono y/o agua).

La documentacion debe ser enviada a nuestras oficinas centrales en Ginebra:

OFICINA HISPANA
50, Rue du Rhbéne
1204 Ginebra (Suiza)

El Departamento Juridico de Aceptacion de Cuentas comprobara si la
documentacién que nos has enviado esta en regla, y en menos de 24 hrs. te
informard si tu solicitud ha sido aprobada. En caso afirmativo, preactivaremos
tu cuenta y te facilitaremos las instrucciones bancarias para el giro de tus
fondos a uno de los bancos custodios en Suiza.

Notificacion importante: Acatando las imposiciones de los reguladores,
s6lo podemos revelar los detalles bancarios de los bancos custodios a aquellos
de loss clientes cuya solicitud de apertura de cuenta haya sido aprobada, una
vez verificada la autenticidad de su identidad. De este modo evitamos que
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puedan llegar a nuestra corporacion fondos procedentes de actividades
criminales.

Nuestra red de bancos custodios donde se hallan depositados los fondos
de los clientes estd integrada de grupos bancarios internacionales de
reconocido prestigio establecidos en Suiza, siendo todos ellos instituciones
financieras de categoria AAA 'y AA.

Los documentos y formularios, que aparecen a continuacion, son todos
los papeles que se tienen que presentar si se desea poder abrir algin tipo de
cuenta, se debe de entregar copia y original en las oficinas centrales en
Ginebra. Por ello, se deben de leer con sumo cuidado y entregar de manera
correcta (saber qué documentacion corresponde para cada tipo de cuenta):

4.3.1.- Documentos de apertura de Cuenta Individual
Es imprescindible completar y firmar las siguientes partes del contrato:

1.- Datos personales.

2.- Perfil del Cliente.

3.- Declaracion general sobre riesgos.

4.- Declaracion de cumplimiento de la legalidad.

5.- Exoneracién de responsabilidad en relacion con instrucciones dadas
utilizando las telecomunicaciones.

6.- Comprobacion de la identidad del udltimo beneficiario de la propiedad -
Formulario A.

7.- Condiciones generales.

8.- Datos de la cuenta bancaria del cliente.

4.3.2.- Documentos de apertura de Cuenta Corporativa
Es imprescindible completar y firmar las siguientes partes del contrato:

1.- Informacién sobre la firma.

2.- Perfil de la firma.

3.- Declaracién general sobre riesgos.

4.- Declaracion de cumplimiento de la legalidad.

5.- Exoneracion de responsabilidad en relacibn con instrucciones dadas
utilizando las telecomunicaciones.

6.- Comprobacion de la identidad del dltimo beneficiario de la propiedad -
Formulario A.

7.- Condiciones generales.

8.- Datos de la cuenta bancaria del cliente.

NOTA: la fotocopia certificada del pasaporte o documento de identidad debe
pertenecer a la persona que firma el Acuerdo de apertura de la Cuenta
Corporativa, y no necesariamente al director de la firma. Ademas, existen dos
requerimientos administrativos adicionales para abrir una cuenta a nombre
de una empresa:
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1. Certificado de Incorporacion o Extracto del Registro de Comercio
(compulsado y con una antigiiedad inferior a 6 meses).

2. Resolucién de los Directores autorizando al representante de la
empresa que firma.

Si deseas que una tercera parte represente tu cuenta, tanto para propésitos
de gestibn como para propoésitos administrativos, debes autorizar a dicha
persona imprimiendo, completando y firmando esta Carta de Poderes.

4.3.3.- Formulario para larevocacion de la Carta Poder

Ademas, existen los siguientes formularios para poder tener una myor manejo y
mantener la seguridad de los clientes:

a) Formulario para el cambio de las claves de acceso
b) Formulario para el retiro de fondos
c) Formulario de solicitud de comisiones para IB

4.4 .- Cuenta forex standard

La CUENTA FOREX STANDARD para operar en los mercados de cambiarios
es el producto clasico. Estas son sus principales caracteristicas:

4.4.1.- Spread

3 pips en los principales pares de divisas (los llamados “majors”): EUR/USD,
USD/CHF, USD/JPYy  GBP/USD

4 pips en los cruces: EUR/JPY, EUR/CHF, EUR/GBP

4.4.2.- Tamafno de Cuenta

La cuenta mas pequefia que aceptamos es la CUENTA FX JUNIOR de
uUsD 5,000
4.4.3.- Tamafo standard de una Posicion

1 posicién = 1 contrato = lote = 1 paquete = 100 k = 100,000 unidades
monetarias

4.4.4.- Politica de Margenes

Se respeta en todo momento el margen del 1%. Los clientes no sufren
cambios de margenes, ni durante la noche ni durante los fines de semana.

4.4.5.- Sistema de Riesgo Limitado Garantizado

Nuestra Plataforma de Operaciones cuenta con mecanismos de
seguridad que permiten al inversor replantearse sus estrategias. El estado
de la cuenta es constantemente monitoreado por la estacion, que traba la
operatoria ante determinados niveles de pérdida, permitiendo al inversor
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redisefiar su posicion en el mercado y decidir la mejor alternativa para
revertir esta situacion.

Cuando el saldo de la cuenta no satisface los requerimientos minimos de
margen, la Plataforma ejecuta un sistema protector que cierra
automaticamente todas las operaciones para evitar saldos negativos.

4.4.6. Comisiones
Ninguna. Por ningun concepto.
4.4.7.- Posiciones abiertas durante la noche

A nivel interbancario, las transacciones en el Mercado FOREX deben
cerrarse en dos dias habiles. Por ejemplo, las operaciones realizadas el
lunes deben ser saldadas el miércoles. No obstante, los sistemas de trading
no obligan a los clientes a cumplir con fechas predeterminadas, por lo que
los clientes pueden “posponer” el cierre de sus operaciones tanto como
quieran, sin presiones de tiempo. Este “aplazamiento” (en inglés, “roll-
over”) tiene lugar a las 24:00 GMT (hora de Londres).

El roll-over, que entra en accion cuando una posicion que ha sido
abierta durante la jornada se mantiene abierta durante la noche, cuesta 1
USD por posicién. A cambio de este simbodlico cargo, el inversor tiene
garantizado que no se le liquidaran arbitrariamente sus posiciones, aun
cuando hayan pasado los dos dias habiles. Por otro lado, la practica del
roll-over simplifica los resimenes y estractos de cuentas para que sea mas
facil su lectura.

4.4.8.- Cuentas en DOLARES, EUROS, FRANCOS SUIZO, o en LIBRAS
ESTERLINAS

Las cuentas pueden expresarse en USD, EUR, CHF y GBP. Esto
significa que todos los resultados de las operaciones se convertirdn a la
moneda base de la cuenta de operaciones, excepto en el caso de que la
contra divisa del par de divisas que se reserva sea la misma que la divisa
expresada en la cuenta.

4 .5.- Asistencia online

En la actualidad, una de las grandes ventajas es que ha creado un
servicio de “chat” en castellano a través del cual podras realizar toda clase de
consultas o solicitar informacion de manera rapida, practica y eficaz, con solo
iniciar una sesion de chat.

Conscientes de la importancia de la existencia para mantener una
relacion con el cliente, basada en la proximidad y la confianza, hay Servicios
de Asistencia Online que han sido disefiados pensado en el inversor. A través
de este servicio en linea, se pone a la disposicion de toda la gente de forma
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instantanea y nos ajustamos inmediatamente a las necesidades, facilitandote
en directo toda la informacion que necesites.

Este servicio esta destinado a cubrir tus necesidades mas basicas de
informacion y aclararte, ahora mismo, cualquier duda o consulta que tengas
sobre la operativa de rentabilizacién de capital en el Mercado Forex, sobre la
Plataforma de Operaciones, sobre la apertura de una cuenta, o sobre cualquier
otra cuestion relacionada con nuestra organizacion.

Se esta a la disposicién los cinco dias de la semana en horarios amplios
que comprenden todos los mercados (europeo, americano y asiatico). Puedes
hacer llegar cualquier consulta que tengas. Un experto con una dilatada
experiencia profesional en los mercados de divisas te atendera eficazmente.

4.6.- Spreads y Margenes

Se puede abrir una Cuenta Standard con una suma comprendida entre
los 5,000 y los 50,000 USD. A partir de 50,000 USD podras ser titular de la
Cuenta Institucional.

La empresa Gain Capital, entidad que ofrece los precios mas
competitivos de la industria, especialmente para los titulares de una Cuenta
Institucional, que se benefician de spreads tan ajustados como 2 pips en pares
como el EUR/USD y el USD/JPY.

Los spreads son fijos y s6lo podran ampliarse puntualmente en instantes
de extrema volatilidad o jornadas (como las festivas) con poca liquidez.
4.6.1.- Operaciones de Contado con Oro y Plata

Oro/Plata
Horario de operaciones: 09:00 — 21:00 CET.

A través de una plataforma puedes operar con Oro Spot y la Plata Spot
a margenes y spreads muy competitivos. Las operaciones de Contado con Oro
y Plata se realizan de la misma forma que las operaciones con cualquier otro
par de divisas. Sin embargo, las denominaciones son diferentes porque el Oro
y la Plata se cuantifican en onzas. Los tamafios minimos de transaccion son,
por lo tanto, 200 onzas para el Oro y 10,000 onzas para Plata. Los spreads y
margenes son los mismos que para otros pares de divisas.

Minimo tamarfio de transaccién: Oro 200 oz. Plata 10'000 oz. M&ximo
tamano de transaccion: Oro 10,000 oz. Plata 100,000 oz.

Poder multiplicativo constante (sin cambios durante la noche o fines de
semana) de 100 a 1.Margen del 1%.

Cruces con el Spread (en
ORO puntos
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y la PLATA basicos)
XAUUSD 0.50
XAGUSD 0.0200

4.6.2.- Margenes

Los inversores que operan en los mercados de divisas beneficiandose
del poder multiplicativo del apalancamiento (en inglés, “margin trading”),
depositando un pequefio depdsito como colateral de una posicion abierta
mucho mayor.

Esta es una de las grandes ventajas de operar en el Mercado Forex:
pequefios depdsitos controlan posiciones mas grandes en el mercado (efecto
apalancamiento) y la rentabilidad viene dada por la cantidad mayor
apalancada, y no por el monto de la inversion.

La Politica de Margenes ha sido establecida de tal manera que ofrezca a
los clientes la maxima flexibilidad: el apalancamiento es del 1% del total a
manejar, es decir, que para usar 100,000 USD, el inversor sb6lo se necesita
1,000 USD.

Dicho con otras palabras: los clientes manejan multiplos de 1,000 y
operan en lotes que equivalen a 100,000, siendo un lote el minimo posible para
poder participar en el Mercado:

1 lote = 1 posicién = 1 paquete = 100.000 unidades monetarias = 100 k

Al contar con un apalancamiento de 100 veces el capital que el inversor
tiene depositado en su cuenta, para comprar o vender 1 lote equivalente a
100,000 USD, el inversor solo debe aportar 1,000 USD de capital propio. El
resto lo aporta el sistema, sin que el cliente tenga coste alguno sobre esta
facilidad que se le otorga.

De este modo, el apalancamiento permite a todo tipo de inversores
(grandes y menos grandes) operar en un mercado de altos y rapidos
rendimientos como el Forex, al que, de otra manera, solo tendrian acceso los
grandes capitales.

4.6.3.- Sistema de Riesgo Limitado Garantizado

Nuestra Plataforma de Operaciones cuenta con mecanismos de
seguridad que permiten al inversor replantearse sus estrategias en caso de
pérdidas. El estado de la cuenta es constantemente monitoreado por el
software, que traba la operatoria ante determinados niveles de pérdida,
permitiendo al inversor redisefiar su posicion en el mercado y decidir la mejor
alternativa para revertir esta situacion:
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Cuando el saldo de la cuenta no satisface los requerimientos minimos de
margen, la Plataforma ejecuta un sistema protector que cierra autométicamente
todas las operaciones para evitar saldos negativos.

4.7.- Cuentas Institucionales

Caracteristicas de la Cuenta Institucional

1.- Cuenta a partir de 50,000 USD.

2.- Spread: 2 pips en EUR/USD y USD/JPY, 3 pips en USD/CHF y GBP/USD.
3.- Ordenes garantizadas EN TODOS LOS CASOS.

4.- Ejecucion revolucionaria “TU CLICK ES TU PRECIO” (TCETP) con 1 sélo
click.

5.- Poder multiplicativo constante: 100 a 1 (margen del 1%).

6.- Sin comisiones.

7.- Proteccion contra déficits: Sistema Automatico de Riesgo Limitado
Garantizado.

8.- Cuenta denominada en DOLARES, EUROS, LIBRAS, FRANCOS SUIZOS o
YENES.

9.- Ventajas fiscales: ganancias sobre el capital exentas de impuestos.

Importante: El tipo de cuenta de inversion (Standard o Institucional) no
cambiara debido a los resultados obtenidos de las operaciones de trading. Asi,
por ejemplo, un titular de una Cuenta Standard no se beneficiara de las
ventajas que ofrecen las Cuentas Institucionales aunque haya generado
beneficios que hayan colocado su saldo por encima de los 50,000 USD. Del
mismo modo, una Cuenta Institucional no pasara nunca a Cuenta Standard
aungue, debido a pérdidas eventuales en el Mercado, su saldo caiga por
debajo de los 50,000 USD.

4.8.- Ayuda que se ofrece en Internet

Ademas de todas las ventajas que se ofrece al contratar el servicio, se
puede encontrar en intenet una gran variedad de ayudas para una mejor
inversion del dinero, asi en muchas paginas una puede encontrar lo que se
llaman sefales, estas ayudan a prevenir posibles cambios y posibles pérdidas

Otra forma de saber qué comprar o vender seria el ver los calendarios
econdémicos como el que se muestra a continuacion, aqui se puede ver las
fechas y horas en que se van a dar a conocer los indices mas importantes del
mundo que pueden cambiar el rumbo de las finanzas:
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' Calendario econémico actualizado

10/18/2005 0500 JPY Japan revised leading, coincident indicators
for August.

10/18/2005 0600 EUR Germany producer price index for
September.

10/18/2005 0645 EUR French current account balance for August.

10/18/2005 0830 GPD U.K. RPI/CPI data for September.

10/18/2005 0900 n/a EMU final HICP data for September.

10/18/2005 0900 n/a EMU labor cost data for Q2 (revised).

10/18/2005 0900 EUR Germany ZEW expectations index for
October.

10/18/2005 1130 n/a ECB Governing Council member Jaime
Caruana to speak at the ABC Forum, in
Madrid.

10/18/2005 1145 USD U.S. ICSC-UBS store sales for Oct. 15
week.

10/18/2005 1200 n/a ECB Executive Board member Jose Manuel
Gonzelez-Paramo to speak in Buenos Aires,
Argentina.

10/18/2005 1230 n/a Canada international securities transactions
for August.

10/18/2005 1230 USD U.S. Producer Price Index for September.

10/18/2005 1255 USD U.S. Redbook Average for Oct. 15 week.

10/18/2005 1300 n/a Bank of Canada rate announcement.

10/18/2005 1300 USD U.S. Treasury International Capital System
report for August.

10/18/2005 1315 n/a Deadline for weekly tenders on $1 billion in

U.S. Freddie Mac 6-month Reference Bills
and $1 billion in 12-month bills.

10/18/2005 1400 n/a ECB Governing Council member Klaus
Liebscher to give opening remarks at an
insurance conference in Vienna.

10/18/2005 1520 USD U.S. President George W. Bush to host EU
Commission President Jose Manuel Barroso
at the White House.

10/18/2005 1630 n/a New York Federal Reserve Bank President
Timothy Geithner to speak about risk
management at an Institute of International
Bankers luncheon, in New York.

10/18/2005 1700 n/a Deadline for weekly tenders on $12 billion in
U.S. Treasury 4-week bills.

10/18/2005 1700 n/a Deadline for weekly tenders on U.S.
Treasury 4-week bills.

10/18/2005 1700 n/a New York Federal Reserve Bank President

Timothy Geithner to speak about risk
management at an Institute of International
Bankers luncheon, in New York.

10/18/2005 1700 USD U.S. NAHB housing market index for
October.
10/18/2005 1715 EUR European Commission President Jose Manual

Barroso to hold news conference at the EU

Com- mission delegation, in Washington.
10/18/2005 1840 n/a San Francisco Federal Reserve Bank

President Janet Yellen to give an update on
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10/18/2005

10/18/2005

10/18/2005
10/18/2005

10/18/2005

1930

2100

2200
2245

n/a

n/a

usb

UusD
n/a

uUsbD

the U.S. eco- nomy, in Salt Lake City, Utah.
Audience & media Q&A expected.

Mexico JReserve auction amount for
November.

ABC News/Washington Post weekly survey
of U.S. consumer sentiment.

U.S. SEMI Book-to-Bill ratio for September.
Federal Reserve Vice Chairman Roger
Ferguson to speak about the U.S. economic
outlook at local chamber of commerce in
Trenton, New Jersey. Audience Q&A
expected.

U.S. President George W. Bush to host EU
Commission President Jose Manuel Barroso
at the White House.
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CAPITULO 5. MEXICO

A través de toda la historia de México se ha visto que la economia ha
sufrido muchos cambios radicales, asi como muchas crisis, de tener una
economia cerrada paso a la globalizacion

5.1.- La determinacidn de los tipos de cambio

En México se utilizan las divisas para el intercambio entre las diferentes
monedas que existen en el mundo. Todas las transacciones que se llevan a cabo
dentro de un mismo pais con el mismo tipo de moneda son relativamente muy
faciles; el problema empieza cuando se desea consumir un producto de otro pais
por lo que se tiene que pagar con una moneda diferente.

El comercio exterior exige la utilizacién de diferentes monedas nacionales.
El tipo de cambio es el precio de una moneda expresada en otra. Se determina en
el mercado de divisas, que es el mercado en el se que intercambian las diferentes
1
monedas.

Como se vio en el capitulo 1, podemos ver que un euro vale mas que un
dolar, por lo que se establece una razén indicando cuanto equivale una unidad de
una moneda en comparacion con otra (en ese caso fue de 1.25).

Pero la realidad es que los tipos de cambio nunca se mantienen constantes,
van cambiando segundo a segundo de acuerdo a la situacion actual del mundo,
las fuerzas de la oferta y la demanda. Pero por lo que respecta al mercado de
México, tiene las siguientes caracteristicas:

v' Una gran parte de las operaciones que se realizan, son hechas en
dolares, esto se debe a que el 70% del comercio internacional es
practicado con los Estados Unidos de América.

v Entre los principales participantes en la compra y venta de las divisas
se encuentra los empresarios, el gobierno, las casas de cambio y
bancos.

v' Los organismos institucionales que se encargan de regular el manejo
de las divisas en el pais podemos encontrar a el: Banco de México,
la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, la Comision Nacional
Bancaria y de Valores y la CONDUSEF.

v El tipo de cambio que se mantiene hasta la fecha es el de flotacion
libre que tiene la caracteristica de amortiguar los problemas
econdmicos de los paises que quienes se intercambia.

! Samuelson, Nordhaus, Dieck y Salazar. Macroeconomia con aplicacién a México. Decimosexta edicién. p.
422.
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El principal fin del mercado de divisas es el lograr el equilibrio entre la oferta
y la demanda, todas las fuerzas del mercado tienen como fin dltimo el alza o la
baja del tipo de cambio para el equilibrio. Por lo que podemos decir que el tipo de
cambio de equilibrio es la cantidad de unidades que se esta dispuesto a comprar
voluntariamente son igual a la cantidad de unidades que se esta dispuesto a
vender.

5.1.1.- Los sistemas de tipo de cambio
Los dos tipos de sistemas que se utilizan son:

a) Flexibles
b) Fijos

El primero se dice que son totalmente flexibles y varian dependiendo de la
oferta y la demanda, otro nombre con el que se le conoce es: “fluctuantes”, este
tipo de sistema no se fija, ni el gobierno interviene para poder mantenerlo, es
decir, en un sistema de tipo flexible, los precios se determinan en el mercado.

El segundo es el sistema de tipo fijo en el que los gobiernos especifican el
tipo de cambio en el que se va a convertir (como ejemplo podemos encontrar al
patrén oro).

5.2.- La balanza de pagos internacionales

Para llevar un control sobre todos los ingresos y los egresos de un pais, se
ha creado lo que se conoce como balanza de pagos internaciones, los
economistas examinan las cuentas ya que se puede considerar como un registro
sistematico de todas las transacciones entre un pais y el resto del mundo y
pueden medir como anda la situacion de una nacion asi como todos los problemas
gue pueda tener.

Sus principales componentes son la cuenta corriente y la cuenta de capital,
al igual que cualquier estado de cuenta, tiene débitos y créditos, la regla seria que
todo aquello que suministre divisas a un pais se le conoce como crédito y se
considera una partida positiva; si es lo contrario, tienes que salir divisas, se
considera un débito y es una partida negativa.

La balanza de pagos se divide en dos partes, la balanza por cuenta
corriente y la cuenta de capital. Entre las partidas que tiene la cuenta corriente
podemos ver que son:. “mercancias, servicios, ingresos de inversores y
transferencias unilaterales”, como podemos ver, incluye todas las partidas de
ingresos de un pais. Mientras que la cuenta de capital incluye todas las salidas de
divisas ya que alguien lo tiene que pagar.
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Como ejemplo:

Elementos basicos de la balanza de pagos

Balanza de pagos de Estados Unidos, 1996
(miles de millones de délares)

Créditos
Seccion |Partidas Créditos | Débitos netos (+)
0 débitos
netos (-)
I.|Cuenta corriente -148
a) Balanza comercial 612 -803 -191
b) Servicios 237 -157 80
c) Ingreso de inversion 206 -204 3
d) Transferencias unilaterales -40
Il. | Cuenta de capital 148
(préstamos realizados (-) o tomados
(+))
a) Privada (incluida errores vy 20
omisiones)
b) Estado
Variaciones de las reservas oficiales 7
de los Estados Unidos
Otras variaciones de las divisas 121
Suma de la cuenta corriente y la 0
cuenta de capital

Fuente: U.S. Department of Comerse, Survey of Current Business, septiembre de 1997

Fuente: Origen de la tabla®

Cuando los paises intervienen en los mercados de divisas, intentan influir
comprando y vendiendo divisas, estas operaciones se pueden ver reflejadas en la
balanza de pagos como variaciones de las reservas federales.

5.3.- Las Casas de Cambio

DEFINICION: Las Casas de Cambio son sociedades anonimas dedicadas
exclusivamente a realizar en forma habitual y profesional operaciones de compra,
venta y cambio de divisas incluyendo las que se lleven a cabo mediante
transferencias o transmision de fondos, con el publico dentro del territorio nacional,
autorizadas por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, reglamentadas en su
operacion por el Banco de México y supervisadas por la Comisién Nacional
Bancaria y de Valores.?

2 Samuelson, Nordhaus, Dieck y Salazar. Macroeconomia con aplicacién a México. Decimosexta edicion.
p. 431.
* www.condusef.org.mx
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Casas de cambio autorizadas e integrantes de la asociacion mexicana de

casa de cambio, A.C.:

A continuacion se listan las casas de cambio que estan debidamente
autorizadas por la SHCP para operar, asi mismo se incluye informacion relativa a
los RFC, ubicacion de las oficinas matrices y datos de los titulares de las

Unidades Especializadas.

*Nota: Monex Divisas S.A. de C.V., Casa de Cambio , no pertenece a ésta

Asociacion.
ACC-
950320- D.F.
B93
BBC-
880705- D.F.
594
BIC- Nuevo
860204- Leon
J32
CCcC-
881216- D.F.
QSA

Paseo de la Reforma No. 369-B

Mezzanine

Col. Cuauhtémoc,
C.P. 06500
Cuauhtémoc, Distrito Federal

Tel. 5207-0676 ext 1811

Horacio No. 1855, Piso 2
Desp. 203-A Edificio  Prisma
Col. Los Morales Polanco
C.P. 11560
Miguel Hidalgo, Distrito Federal
Tel. 5395-4686 y 5395-4675

Sim6én Bolivar No. 301 Sur

Col. Chepevera
C.P. 64030
Monterrey, Nuevo Ledn

Tel. 01(81) 8151-2243, 01(81) 8151-
2247.

Paseo de la Reforma No. 122,

Mezanine

Col. Juarez
C.P. 06600
Cuauhtémoc, Distrito Federal

Tel. 5705-1021 y 5705-2460
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Grecia No. 64  C
CCM- Col. San Alvaro
890609- D.F. C.P. 02090
L33 Azcapotzalco, Distrito Federal

Tel. 5342-3732 y 5342-3738

Av. Lazaro Cardenas No. 2400, Edif.

CCN- Losoles, Desp. A-44
860513- Nuevo Col. Residencia San  Agustin
Lebn C.P. 66220

4F3 Garza Garcia, Nuevo Ledn

Tel. 01 81 1515-1700

Reforma No. 449
CCP- Col. Cuauhtémoc
870616- D.F. C.P. 06500
J41l Cuauhtémoc, Distrito Federal

Tel. 5511-1825

Av. Juarez No. 2706
CCP- Col. La Paz
851211- Puebla C.P. 72160
KV6 Puebla, Puebla

Tel. 01 2222 2480-199 ext. 123

Insurgentes Sur No. 575
CCT- Col. Napoles
881208- D.F. C.p. 03810
EY8 Cuauhtémoc, Distrito Federal

Tel. 5687-1112 ext. 142

Reforma No. 265, Piso 17
CCT- Col. Cuauhtémoc
841108- D.F. C.P. 06500
KMA Cuauhtémoc, Distrito Federal
Tel. 5209-6972

Av. Hidalgo. No. 2801
CDC- Tamaull Col. Lauro Aguirre
860218- C.P. 89140
GL8 bas Tampico, Tamaulipas
Tel. 01 8332-130299
CIC- D.F. Av. Paseo de la Reforma No. 255,
850918- Piso 9
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J4A

ECC-
860415-
27A

FCC-
930326-
471

ICC-
960108-
9CA

MCC-
860715-
J45s

MDC-
851111-
VA7

MTC-
900418-
uv2

OMS-
050304-

Col. Cuauhtémoc
C.P. 06500
Cuauhtémoc, Distrito Federal

Tel. 5140-6950

Federico T. De la Chica No. 11-A

Circuito Centro Comercial, Ciudad
Estado o
de Satélite
México C.P. 53,190’
Naucalpan, Edo. de  México
Tel. 5562-7122
Av. Américas No. 315 Col. Ladrén de
Guevara
Guadala C.P. 44650
jara Guadalajara, Jalisco
Tel. 5209-2000ext. 4451 6 01(333)
8184- 451
Rio Tiber No. 63
Col. Cuauhtémoc
D.F. C.P. 06500
Cuauhtémoc, Distrito Federal
Tel. 5533-3334 ext. 260 Y 261
Jaime Balmes No. 11, Edif. “A”,
Mezanine 7, Plaza Polanco
DE Col. Los Morales Polanco
T C.P. 11510
Miguel Hidalgo, Distrito Federal
Tel. 5279-7700
Varsovia No. 53, Piso 7
Col. Juarez
D.F. C.P. 06600
Cuauhtémoc, Distrito Federal
Tel. 5230-0200
Av. Revolucion No. 1181, Piso 6
Col. Merced Gbomez
D.F. C.P. 03930
Benito Juarez, Distrito Federal
Tel. 5593-6918
D.F. Av. Presidente Masarik No. 188, Col.

Polanco
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M77

OCE-
030815-
HM7

PCC-
031010-
989

RCC-
861125-
SF4

SCC-
890717-
DK7

VDI-
891110-
TF7

Michoac
an

Zacatec
as

D.F.

Jalisco

Nuevo
Ledn

C.P.11560

Miguel Hidalgo, Distrito Federal
Tel. 5010-2000

Ocampo No. 5
Col. Centro
C.P. 61250
Maravatio, Michoacan
Tel. 01 447 478-19-46

Blv. La Florida No. 3-A
Col. La Florida
Guadalupe Zacatecas
Tel. 01492-899-5732 y 36

California No. 112
Col. Del Valle
C.P.03100

Benito Juarez, Distrito Federal

Tel. 5036-2999 ext. 158 6 258

Fco. de Quevedo No. 117, Piso 8

Sector Juarez
C.P. 44100
Guadalajara, Jalisco
Tel. 01(333) 6695-610

Av. Roble No. 565 Ote.
Col. Valle del Campestre
C.P. 66265
Garza Garcia, Nuevo Lebn

Tel. 01 (81) 8318-3500 ext. 1368 y
01-800-7116-694

4 Fuente: Tabla obtenida de la CONDUSEF

5.4.- Problemética actual que existe en el mercado cambiario

En la actualidad existe una gran problemética en el mercado de intercambio
en México ya que en un principio (en 1991), existio una gran facilidad en todos los
centros cambiarios por la Publicacion del Decreto por el que se reforma y
Adiciona diversas disposiciones a la LGOAAC en las que todas las casa de
cambio con un capital minimo podian llegar a operar como Casas de Cambio

* http://www.condusef.gob.mx/cuadros_comparativos/casas/casas.htm
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formales, después se dio una reforma con las cuales muchas de las casas que
existian ya no podian cumplir con los nuevos requisitos que se necesitaban por
parte de la SHCP para poder satisfacer las demandas de la poblacién y ante los
avances de la tecnologia, pero que aun asi se continuo trabajando.

Esto provoc6 que quedaran desreguladas, (sin necesidad de autorizacién, ni
reglas de operaciéon y tampoco bajo supervision), manteniendo su misma
actividad pero excluidas del Sistema Financiero Mexicano, ubicdndose como
establecimientos mercantiles, surgiendo la figura de los centros cambiarios,
conforme a lo establecido por el articulo 81-A, que hace referencia a este tipo de
negocios.

Por todas estas razones, las casas cambiarias que actualmente existen se
pueden clasificar en

e Ex-Casas de Cambio de Menudeo, que se estima que existan a nivel
nacional aproximadamente 2000 6 2500.

o Establecimientos comerciales, que pueden ser desde una farmacia,
tiendas de abarrotes, etc., mismos que desde 1992 empezaron a
realizar la actividad de compra-venta de divisas y de los cuales no
existe el dato preciso sobre cuantos hay; se presume que hay infinidad
operando en el mercado de divisas.

e Remeseros, son personas fisicas que colectan money orders en
lugares distantes e inaccesibles, con el fin de negociarlos con bancos,
casas de cambio y centros cambiarios.

Las operaciones que pueden realizar los centros cambiarios estan
sefaladas en el Articulo 81-A de la LGOAAC y en el que se estipula que dichos
CENTROS CAMBIARIOS no requeriran de autorizacion alguna, cuando Unica y
exclusivamente realicen con divisas las siguientes operaciones:

« Compra y venta de billetes asi como piezas acufiadas y metales
comunes, con curso legal en el pais de emision, hasta por un monto
equivalente no superior a diez mil délares diarios de los Estados
Unidos de América por cada cliente;

« Compra y venta de cheques de viajero denominados en moneda
extranjera, hasta por un monto equivalente no superior a diez mil
ddlares diarios de los Estados Unidos de América por cada cliente;

« Compra y venta de piezas metalicas acufiadas en forma de moneda,
hasta por un monto equivalente no superior a diez mil dolares diarios
de los Estados Unidos de América por cada cliente;

e Compra de documentos a la vista denominados y pagaderos en
moneda extranjera, a cargo de entidades financieras hasta por un
monto equivalente no superior a diez mil dolares diarios de los Estados
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Unidos de América por cada cliente. Estos documentos so6lo podran
venderlos a instituciones de crédito y casas de cambio.

Otro aspecto que no mucha gente considera es la pérdida, tal vez no total,
pero si parcial, en estos casos, la responsabilidad en caso de una perdida en
estas operaciones recae directamente en el cliente que decidio participar en este
mercado de alto riesgo, debido a que las empresas que ofrecen este servicio en
México solo son asesores y Unicamente cobran una comisién por proponer una
estrategia de compraventa y servir como plataforma de conexion con un broker
extranjero quien es el que recibe el dinero, apalanca la compraventa y administra
los fondos y depdsitos. Asimismo, el broker extranjero Unicamente recibe
instrucciones ya sea directamente del cliente o a través de una empresa asesora,
en el segundo caso nunca habra responsabilidad de la empresa por que solo es
asesora. Esto implica que en caso de perdida dificilmente podra hacer una
reclamacion y si la hubiera seria en tribunales donde se ubican los brokers
(Ejemplo: Honk Kong, Malasia, Tokio, Londres, etc).

Ademas, existe otra gran problematica en el mundo de las Divisas debido a
que muchas empresas con el pretexto de seguir laborando y no ser parte del
conglomerado de las Casas de Cambio oficiales en México, llegan a contratar
personal para trabajar, personas que son conocidas como brokers, les piden que
consigan sus propios clientes para que manejen su dinero, se mantienen dandi
rendimientos por un tiempo, y cuando una Casa de Cambio ve la oportunidad, se
desaparece dejando a los brokers como intermediarios.

A pesar de todos los intentos por parte del gobierno mexicano, el manejo de
las divisas no se encuentra totalmente regulado, considerando que las empresas
que ofrecen este servicio Unicamente lo hacen como asesoria y que las
operaciones se realiza en mercados internacionales, la tutela de esta actividad
hoy en dia queda fuera de la legislacion mexicana. Asimismo, dado que las
empresas no son instituciones financieras no es competencia de la CONDUSEF
determinar su constitucion y operacion legal y por consiguiente no es posible la
defensa de los intereses de los clientes que realicen operaciones con dichas
empresas.

5.5.- Union EconGmicay Monetaria (UEM)

Dependiendo de con quien se este trabajando, todas las Casas de Cambio
mexicanas a parte de rendirle cuentas a un banco internacional para el manejo de
las divisas, todas las que estén bien reguladas tienen que rendir cuenta con el
grupo REFCO ya cuenta con una cartera de clientes internacional especialmente
fuerte en Oriente Medio, Europa central y en los paises hispanohablantes.
Nuestra asociacion con ACM aumenta nuestra presencia en la industria del
FOREX y provee a REFCO con una inyeccion de nuevos clientes, abriéndose una
fase de expansion del negocio. La plataforma de operaciones de ACM es
mundialmente reconocida y aceptada como una revolucion en la industria y, a
partir de ahora, contamos con el producto de ACM para incluir dentro de nuestra
gama de posibilidades en FOREX.
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Asi también, una union que en la actualidad tiene gran poder e intenta
mantender un control en el cambio de monedas es la Union Econdmica y
Monetaria, UEM, es el Consejo Europeo de Hannover, celebrado en junio de
1988, en el que se acordo la constitucion de un grupo de trabajo con el fin de
estudiar la implantacién en la Comunidad Europea de una Unién Monetaria.

En el informe elaborado por este consejo (Informe Lors) se planteaba la
instauracion progresiva de una Unidon Econdmica y Monetaria.

En el Consejo Europeo de Madrid (junio de 1989) se afirmo la voluntad de
establecer una Union Econdémica y Monetaria.

La Unién Econdémica y Monetaria es la culminacién del proyecto de
integracion europeo desde la perspectiva monetaria. Su principal objetivo es la
implantacion de una moneda, el euro, Unica en todos los estados miembros que
formen parte de este proyecto de integracion.

5.5.1.- Sistema Europeo de Bancos Centrales

El Sistema Europeo de Bancos Centrales (SEBC) comprende el Banco
Central Europeo (BCE) y los Bancos Centrales Nacionales (BCN) de los 15
estados miembros de la UE. Los BCN de los estados miembros que no participan
en la zona euro (Dinamarca, Suecia y Reino Unido) disfrutan de una situacién
especial, que les permite dirigir sus propias politicas monetarias nacionales, pero
no participar en la adopcion de decisiones ni en la ejecucién de la politica
monetaria de la zona euro.

El BCE se fundo el 1 de junio de 1998, y tiene su sede en la ciudad
alemana de Frankfurt.

Su objetivo primordial es el mantenimiento de la estabilidad de precios y la
direccion de una politica monetaria Unica para toda la zona euro.

Ademas, el BCE se encarga de dirigir directamente o a través de los
Bancos Nacionales, la introduccion del euro y de garantizar la ejecucion de las
funciones encomendadas al Eurosistema y al Sistema Europeo de Bancos
Centrales (SEBC).
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5.6.- Equivalencias

:
i
i

Banco Central Europeo

El manejo de las divisas, en un principio cuando se empiezan a estudiar, se
es muy complicado lograr las equivalencias exactas de una moneda en
comparaciéon con otra, pero con el tiempo esto se ve diario que de memoria
puedes llegar a saber cuanto equivale aproximadamente una moneda; pero
mientras, se sugiere revisar tablas como la que se encuentra a continuacion para
poder llegar a saber en qué moneda se debe comprar.

En esta tabla se puede apreciar la comparacion de un peso mexicano y su
equivalencia con otras monedas, asi también como de algunas de las monedas
para su cambio.

Divisa Délar Peso Real Peso Libra Marco Yen Franco
(hora de $ |mexicano | brasilefio | argentino | RU£E | aleman* |japonés ¥| suizo*
México) N/A | 4:40pm 4:40pm 4:40pm |4:41pm| 4:41pm 4:41pm 4:41pm
Délar $ 1] 0.09261 0.4517 0.3429] 1.761] 0.008849 0.7727 1.203

Pgso 10.8 1 4.877 3.703] 19.02] 0.09555 8.343 12.99

mexicano
Re_sal~ 2.214 0.205 1 0.7591] 3.899] 0.01959 1.711 2.663
brasilefio

Peso

X 2.916 0.2701 1.317 1l 5.136] 0.02581 2.253 3.509
argentino
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Libra RU £ 0'56; 0.05258 0.2565 0.1947 1| 0.005024| 0.4387| 0.6831
Marco - 193 10.47 51.05 38.75| 199 1 87.32 136
aleman
VE “";fones 1.294]  0.1199 0.5846 0.4438| 2279 0.01145 1 1.557
ane 9% oo7ess| 03755 0.285| 1.464| 0.007355| 0.6422 1

* Las tasas de cambio entre divisas europeas son solo indicativas.
Para convertir une divisa europea a otra, la norma oficial requiere que la cantidad de la divisa original sea divida por
el valor del euro, y la cifra resultante, con so6lo tres decimales, tiene que ser multiplicada por el euro dividido por la

divisa deseada.

Fuente: Tabla obtenida de Yahoo Finanzas.®

5.7.- Uso horario

Algo que se es muy importante en la compra de las divisas, es tomar en
cuenta la hora en que se compran o0 se vende cada una de las divisas, en el caso
de México, si se desea sacar buenos beneficios en la compra de las divisas, es
mas conveniente el invertir en la noche en los mercados Asiaticos (al otro lado del
mundo), en la madrugada la opcién mas oportuna es la compra o venta de euros,
durante el dia en mejor la compra o venta de ddlares.

Estos son los horarios en los que los cambios de precios son muy rapidos y

de un momento a otro se pueden sacar grandes beneficios.

Para tener un estimado, de que hora es en el mundo, las siguientes
imagenes representan las zonas horarias del mundo, en la primera se ve que
mientras en México son las 13:18 PM, en el resto del mundo:

Al mismo tiempo:

® http://mx.finance.yahoo.com/m3

World Clock
13:18:31 PM, Aug 26, 3905

Cwmrent Time Zone
Mexico

[ Pacific ] [ Central ] [ Eastern l
[ Hanwaii ] I Mexico I [ MNew Delhi ]
[ Hong Kaong ] [Tokyo ] [ London ]
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o [ytapalapa

11:17:24 Ah. Aug 26, 3905 12:17:42 PM, Aug 26, 3905

Certiel

Fesmar [ Cental |
Hang Kang Tokyo

14:17:63 PM. Aug 26, 3305
08:18:15 AM, Aug 26, 3905

MNesw Delhi
_ MNew Delhi
[ Hongkeng | T

00:48:41 AM., Aug 27, 3905 03:18:47 AM, Aug 27, 3905

MNew Delhi Haong Kong

“NowDo | New Dsi
|
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19:19:03 PM. Aug 26, 3905

[Hewait]  |[Meico ]| [ Newdehi |

[ ergkang ] [Takya ] | [ Londen |
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CAPITULO 6. CASO PRACTICO

En este capitulo, después de haber visto toda la teoria que es basica para
poder entender como se manejan las divisas, se va a ver que en realidad todo lo
visto anteriormente es muy facil, todo es automatico, solo resta lograr la
experiencia para tener un dominio en el mercado de las divisas (que es lo mas
complicado en realidad).

En mundo real de las divisas, como antes ya se habia mencionado, cada
Casa de Cambio puede ser que maneje su propio software, en internet existen
muchas paginas donde se pueden contratar estos servicios y hasta abrir lo que
ellos llaman: “Cuenta demo”, esto es lo que realmente sucede en el mercado de
las divisas, con la diferencia que esto es una cuenta imaginaria, ya que el dinero,
asi como las compras o ventas de las divisas, no son mas que practicas y
figuraciones para poder ensefiar que es lo que pasaria si se comprara, ya que en
realidad no se suceden. Todo esto sucede en tiempo real, esto significa que si
serian los resultados que se lograron, los beneficios para el cliente.

La unica diferencia de una cuenta demo y una cuenta real es la verdadera
inversion del dinero, a excepcién de esto, todo es igual.

6.1.- Guia basica

El primer paso, una ves que ya se tiene una cuenta, seria entrar a la pagina
principal de Gain Capital, que seria la que se presenta a continuacion:

=GAIN | CAPITAL

. —
-
—

Trading Sorvices Resources Support Company | ContactUs Open Account | FrasTrial | » LOGIN

GAIN Capital aker | g > provider of

innovative electronic trading solutions stitutions & c ars wo fide.

Real-time Forex Trading White Label Solutions Asset Management

| rader | \ Money Managers

~ Headline News
00,/22 /2005 s actors Driving Dollar Strengtl Get Started!

Test drive our trading
platform. click here

Deloitte 2005
Technology Fast 50
New Jersey
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De lo contrario, se tiene que hacer la solicitud y enviar la documentacion
correspondiente para poder continuar con el tramite.

Una ves que ya se tiene la cuenta, se tiene que llenar el siguiente
formulario, en este ejemplo, se coloca la pagina de un demo, pero en una cuenta
real, es exactamente lo mismo, a excepcion de que si se maneja dinero en verdad

Trading Services Resources Support Company Contact Us

Location: Hc an Up fo

Sign Up For a Free 30 Day Demo

Test vour trading strategies in a real-time environment and familiarize yourself with all the
features of FORFXTrader - with no risk and no obligation. Register below and we'll give you
25,000 virtual cash and access to a fully functional version of FOREXTrader for the next 30-
days, which includes:

Streaming executable quotes in 15 currency pairs
Real-time position management and PaL tracking
Choice of two real-timme charting toals

24-hour news headlines

Expert forex research

(*) Required Fields

*First Name: ,—

*Last Mame: ,—
Company: ,—
*Country: | Choose an option “

*State fRegion: ]7
*Phone: ,—

*Email address: l—
*Choose Password: ]—

*Choose Password:

Plasse input your amall address carefully. We will email your User ID to the email
address you spacify here. You will be requived to enter & User ID and password to
sccess your demo account. An invalid ermail addvess may restrick deme use,

*How did you Search Engine:
hear about us: | Choose an option v
{choose ane)

[11:3

Advertising/Publications/Other:
[ choose an aption v

*How many trades do (0 1-19
you make per month? O11-25

{choose one)
O ze-100

Crio0+

*Forex trading (O over 3 years

i 2
experience? 4 oo
{choose one)
O Less than 1 yr.
O none

*Please selecta (01 am a Fx trader and will manage my own account
trading profile:

(01 am a professional trader / maney manager
{choose one)

1 am an Introducing Broker
(01 want to white label GAIN's trading technology
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Para continuar, seguiria entrar a la pagina:
http://www.gaincapital.com/login.html, donde ya se coloca el use ID y el password,
a su vez, se tiene que seleccionar si se trata de un demo, o de una cuenta real, y
se da clic en login.

Login

2 Trading Platforms

GAIM's trading desk is open 24 hours daily from 17:00pm ET Sunday through 16:30 ET an

Friday.
FOREXTrader
Mode: Language: LOGIN
Ctune: Olise

Once the platform loads, you will be prompted to enter your User ID and Password,

FOREXrader v
User 1D:
Mode: ]
Bpema  Olive Password:
© Reporting

Entre su nombre de usuario ("User Name"), clave ("Password). Aparecera
la Tabla de inversiones:

23 http://demo_efxnow.com - FOREXTrader.web - Microsoft Internet Explorer

EUR/USD USD/IPY USD/CHF GBP/USD

“EAIN CARITAL

Position Charting conomic Calendar ofile C 'y R ts
POSITION MANAGEMEMNT ACTIVITY LOG

Cov Pai Het ion  Awg. Rate Unre /L Fip BL_ Limit $25,000,00
ot L L ool L
e

$25,000,00

$0.00

42,500,000,00

ORDER MANAGEMENT DEAL BLOTTER
: Ref. #  B{S  CCY Pair c & yasis  Type  Rate b Conf. #  BfS

s in Listing: 0 Modify Cancel

Ia Miniaplicacion RateApplet_Signed started ) Internet I

b
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6.2.- Ventana "Tarifa Negociada"

La ventana de margenes de inversion muestra los rangos de negocio en
vivo. La siguiente funcionalidad esta disponible en la ventana de Margenes de
Inversion:

6.2.1.- Orden de Mercado

Esto permite al inversor negociar "en el mercado.”" De un clic en el campo
de margen (Compra o Venta) dentro del registro de la orden o con el botén
derecho del mouse dondequiera dentro del registro de la orden y después elija el
comando de orden de Mercado del menu desplegado. La pantalla de ingreso de
Cantidad aparecera:

.efxnow.com - FOREXTrader.web - Microsoft Internet Explorer

EUR/USD usD/IPY uspD/CHF GBP/USD

Amount Amount Amount Amaount
|

Entre la cantidad deseada en lotes y presione Sell o Buy. Una nueva orden
marcada con la letra “I” (Iniciado) aparecera en la ventana de Ordenes de
Inversion. El inversor puede ahora confirmar la operacion o rechazarla debido al
movimiento del mercado.

o Si el distribuidor confirma la orden, el registro "I’ desaparecera y el nuevo
registro de posicion sera agregado a la ventana de Posiciones Abiertas. La
informacion de la cuenta sera actualizada.

e Si el distribuidor rechaza la orden debido al movimiento del mercado, la
nueva orden marcada con la letra “R” (Rechazo) aparecera en la ventana
de las Ordenes de Inversiéon en vez de la orden “I”. Esta orden mostrara el
nuevo precio de mercado. El inversor puede ahora aceptar el precio de
mercado del distribuidor cligueando dentro del registro de la orden y
seleccionando el comando de la orden del menu desplegado. El inversor
puede elegir aceptar o no el precio de mercado del distribuidor cliqueando
dentro del registro de la orden y seleccionando el comando Quitar Orden
del mend  desplegado.
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6.2.2.- Entrada de 6rdenes “Stop” y “Limite”

Cliquee el boton derecho del mouse dondequiera dentro del registro de la
orden y seleccione la "Entrada de Stop” o "Limite de Entrada" del menu
desplegado.

Una "Entrada de Stop" ordena Comprar sobre el mercado actual o Vender
debajo del mercado actual, en la tarifa que usted especifica. Esta orden sera
llenada sélo si se alcanza el precio que usted ha especificado.

Un "Limite de Entrada" ordena Comprar debajo del mercado actual o
Vender sobre el mercado actual, en la tarifa que usted especifica. Una vez mas
esta orden seré llenada solamente si se alcanza su precio especificado.

Después de seleccionar "Entrada de Stop" o "Limite de Entrada", usted
puede especificar su precio y namero de lotes y después presionar "OK". Una
nueva orden marcada con la letra ES o LE ("Entrada de Stop" o "Limite de
Entrada™) aparecera en la ventana de las ordenes del inversor y permanecera alli
hasta que sea llenada por el dealer, o cancelada por usted.

6.2.3.- Cubriendo posiciones

Ubicar inversiones desde la ventana “Tarifa Negociada” nunca compensara
sus posiciones abiertas, pero abrira siempre una nueva posicién. Las posiciones
abiertas pueden por lo tanto "ser cubiertas” invirtiendo en la direccion opuesta de
una posicion abierta desde la ventana “Tarifa Negociada”. La Unica manera que
una posicién abierta puede ser cerrada es cliqueando el botén derecho del mouse
sobre esa posicién en la ventana de las "posiciones abiertas" y seleccionando la
"posicion cercana”, o seleccionando un "stop” o el "limite", que cerraran la posicion
si se llenan.

6.2.4.- Ordenes del Comerciante

La ventana “Ordenes del Comerciante” despliega su propia Entrada y
ordenes OCO. También permite al comerciante operar con los registros de
ordenes Iniciado, Rechazo, Cierre y Terminado (esas operaciones se mencionan
arriba). Las siguientes funciones estan disponibles en la ventana “Ordenes del
Comerciante”:

6.2.5.- Colocar Orden

Cliquee el botén derecho del mouse dentro del registro de la orden y luego
seleccione el comando Colocar orden del mena desplegado (pop-up). La orden
seleccionada sera enviada al Dealer. Esta operacion se utiliza con los registros de
orden Iniciado, Rechazo, Cierre y Terminado.
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6.2.6.- Quitar Orden

Cliquee el boton derecho del mouse dentro del registro de la orden y luego
seleccione el comando Quitar del menu pop-up. La orden seleccionada sera
quitada.

6.2.7.- Cambiar el precio

Cliquee dentro del campo Entrar orden o dondequiera o con el botén
derecho del mouse dentro del registro y luego elija el comando Cambiar Precio
del menu pop-up. Aparecera la ventana de Entrar Cambio de Precio:

[@ Orden 2286... [X]

Cambiar precio

Monto
Precio 12458 »=1.2432

Ok | Cancelar |

Ingrese el precio deseado y presione OK.

Nota: como en la ventana “Margenes del Dealer”, ninguna orden completada
desde la ventana “Ordenes del Comerciante” compensara posiciones

6.2.8.- Ventana “Posiciones Abiertas”

La ventana “Posiciones Abiertas” muestra todas las posiciones abiertas y
permite colocar érdenes de Stop, Trailing Stop y de Limite, asi como cerrar la
posicion al precio de mercado. Cualquier orden ejecutada desde la ventana
"Posiciones Abiertas" servira para cerrar parcial o totalmente esa posicion. Las
siguientes funciones estan disponibles en la ventana “Posiciones Abiertas”:

6.2.9.- Ordenar un “ Stop”

Cliquee dentro de la posicion con el boton derecho del mouse y seleccione
Entry Stop en el menu desplegado. Aparecera el siguiente dialogo:

[@ 1788616 Parar:  [X]

12608 > 1.2616

Presertar | Cancelar |

Ingrese el margen de Stop deseado y presione OK. El margen de stop
aparecera dentro del registro de posicion.
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6.2.10.- Orden de Trailing Stop

Desde la ventana "Posiciones Abiertas" haga click con el botén derecho
dentro de la celda de la posicion y seleccione "Trailing Stop" desde el menu pop-
up. El cuadro de didlogo de Stop aparecera con la opcion Coloque distancia de

Trailing Stop.:

< 65.03

[ Colague distancia de Trailing Stop

20 a=1

Subrnit | Cancel

"Submit”" para "Enviar" y "Cancel" para "Cancelar".

Ingrese la distancia en pips/ticks en el campo inferior y cliquee "Enviar". La
orden Trailing Stop ha sido ahora colocada y la "Distancia” especificada aparecera
en la columna "TrailD" en la ventana "Posiciones Abiertas" y el precio resultante
detenido aparecera en la columna "Stop". La cotizacion Trailing Stop permanecera
a su distancia maxima mientras el mercado se mueva a favor de su posicion, pero
permanecera fija si el mercado se mueve en contra de su posicién, como un
bloqueo en una direccién.

6.2.11.- Ordenar un Limite

Cliquee el botén derecho del mouse dentro de la posicion y seleccione el
comando Limite del menu desplegado. Aparecera el siguiente dialogo:

[@ 1788616 Limite:  [X]

1.26lH < 1.2618

Presertar | Cancelar |

Entre el margen de limite deseado y presione OK. El margen de limite
aparecera dentro del registro de la posicion.

6.2.12.- Cerrar posicion
Cliquee el botén derecho del mouse dentro del registro de la posicion y

seleccione el comando Cierre del menu desplegado. La siguiente ventana
aparecera:
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[@ Posicion Cerrada @

Cerrando Posiciones 1215491
Monto 1
Precio

(0] 4 | Cancelar |

Presione OK. Una nueva orden marcada con la letra “C” (Cierre/Close)
aparecera en la ventana “Ordenes del Comerciante”. ElI Dealer ahora puede
ejecutar o rechazar el precio del tge debido al movimiento del mercado.

e Si el Dealer confirma la orden, el registro “C” desaparecera y la posicién
deseada sera cerrada. La informacién de la cuenta sera actualizada.

« Si el Dealer rechaza la orden debido a el movimiento del mercado, la nueva
orden marcada con la letra “T” (Termine) aparecera en la ventana “Ordenes
del Comerciante” en vez de la orden “C”. Esta orden demostrara el nuevo
precio mercado. El inversor puede ahora enviarla de nuevo al Dealer
(cliqueando el botén derecho dentro del expediente de la orden y eligiendo
el comando del menu pop-up) o cancelar la operacion (tecleando el boton
derecho dentro del expediente de la orden y eligiendo el comando Quitar
del menud pop-up).

6.2.13.- Cambiar precio en Stop y Limite

Cliquear el botén derecho del mouse dentro del campo (Stop o Limite) o
dondequiera dentro del registro de la posicién y entonces elegir el comando
Cambio de Stop o Cambio de Limite del mend pop-up. Aparecera una ventana de
dialogo de Stop o Limite. Ingrese precio deseado de Stop o Limite y presione OK.

6.2.14.- Quitar Stop y Limites

Cliquee el botén derecho del mouse en cualquier parte dentro de la posicion
y luego seleccione el comando Quitar Stop o Quitar Limite del menu desplegado.
El Stop o Limite sera quitado.

6.2.15.- Ventana “ Tarifa de referencia de moneda”

Esta ventana despliega toda la informaciébn de rangos cambiarios,
incluyendo la cotizacion mas alta y la mas baja del dia por moneda y los indices
de tipo de interés ("Prm Compra"y "Prm Venta").

“Prm Compra" y "Prm Venta" indican el monto, en USD por lote, que sera
cargada al crédito a cada posicion abierta mantenida después de las 5PM hora de

Nueva York.

Las siguientes funciones estan disponibles en la ventana Monedas:
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6.2.16.- Tipos de registros

Cliquee sobre el titulo de la columna. Todos los registros seran clasificados
por esta columna.

6.2.17.- Organizar registros

Cliquee el boton derecho del mouse dentro del registro Monedas y
seleccione el comando Ascendiente, Descendiente, o Valor por Defecto del menda.
El registro seleccionado cambiara segun su  seleccion.

6.2.18.- Ventana “Informacién de Cuenta”

Esta ventana despliega valores que representan el estado de su(s)
cuenta(s). La informacién de cuenta normalmente se actualiza cada 30 segundos
o por orden del inversor. Las siguientes funciones estan disponibles en la ventana
de “Informacién de Cuenta”:

6.2.19.- Actualizar Informacién

Cliquee el botén derecho del mouse sobre el registro y seleccione Refrescar
del menu desplegado. La informacion de la cuenta sera renovada.

6.2.20.- Generar Informes

Cliquee el boton derecho del mouse y seleccione el informe deseado del
menu desplegado: Actual, Diario, Semanal, Mensual o Anual y el mismo sera
generado. Puede imprimirlo si lo desea.

6.2.21.- Ingresar el ratio de negocio

El ratio de negocio es usado para permitir que el Dealer predefina el monto
por defecto de contratos a ser utilizados cuando se abra una posicion en la cuenta
particular. Esta opcion es especialmente utilizada sobre todo por quienes manejan
varias cuentas. Cliquee en el campo TR dentro de registro de la cuenta. El cuadro
de didlogo Ratio de Negocio aparecera:

[ 205: Trading R...

E

] | Cancel |

I.Java Applet Window

Ingrese el monto deseado y presione OK.
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6.2.22.- Ingresar el nombre del Grupo
Se utilizan nombres de Grupo para permitir al comerciante agrupar cuentas.

Cliquee en el campo Grupo dentro del registro de la cuenta. El siguiente dialogo
de Grupo aparecera:

. 205: Group E2

|gr|:|up1

0] 4 | Cancel |

I.Java Applet Window

Ingrese el nombre de grupo deseado y presione OK.
6.2.23.- Guardar informacién del Grupo

Tanto los nombres de grupo como los valores de ratios del negocio pueden
guardarse para su uso posterior. Cliquee el boton derecho del mouse y luego elija
el comando Guarda Informacion del Grupo del menud. La informacion sera
guardada.

6.2.24.- Ventana “Sumario por todas las cuentas”

La ventana “Sumario por todas las cuentas” es similar a la ventana “Abrir
Posiciones”, excepto que todas las posiciones de monedas estan resumidas. Por
ejemplo, si usted tiene tres posiciones de compra abiertas una por cada lote en
USDJPY, la ventana “sumario por todas las cuentas” le mostrara una posicion de 3
lotes, con el precio medio de apertura en la columna “AvOpen”. Si usted tiene tres
posiciones de compra abiertas separadamente una por lote en USDJPY, la
ventana “Sumario por todas las cuentas” le mostrara la posicion de compra como
una posicién de 3 lotes, y la posicion de venta como una posicion de un lote y la
columna “No cubiertas” mostrard un “2“, indicando que usted tiene una exposicion
neta de dos lotes.

Esta ventana es muy Uutil cuando se negocia con multiples cuentas.
Resumira cualquier cuenta seleccionada de la ventana de Informacién de la
Cuenta. Ademas, si usted cliquea el boton derecho en el titulo gris y selecciona el
"Sumario por todas las cuentas", vera consolidada la posiciébn de todas las
cuentas.
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6.2.25.- Historia y Resimenes de Inversion

Para generar un informe en linea de sus mas recientes transacciones,
cliguee el boton derecho del mouse sobre la cuenta relevante en la ventana
“"Informacion de la cuenta" y seleccione "Margin Analysis".

TARGIN ANALYSIS ACTIVITY LOG
Acct Balance Invalid Dealing rate,Deal

Rejected.

Invalid Dealing rate.Deal
Rejected.

$25,000,00

42,500,000, 00
40,00
42,500,000, 00

DEAL BLOTTER

f. & ir ract Deal Rate zal Date

Para generar un resumen mas detallado, incluyendo posiciones abiertas,
cliguear sobre "Restimenes" seleccionandolo desde el menu "Archivo".

(@ GCI Online CFD Trading Demo 3.8. 81
Wiew  Wiindow  Help

Feset Settings To Default Bluy
Change Password 162

A0
Exit 1016.2¢
Doy JOMES IMD. 92500
Doy JOMNES IMD. H2aT.0

Entonces usted puede seleccionar cualquier periodo y solicitar el resumen.

6.2.26.- Cuentas Multiples de Inversion

El ICTS (Internet Currency Trading System) esta disefiado para facilitar la
inversiébn y administracion de mudltiples cuentas desde una simple ventana de
conexion. Los clientes que tienen su plataforma configurada para mudiltiples
cuentas veran cada cuenta en la ventana "Informacién de Cuenta":
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Dealing Rates O x] | Currency Reference Rates

curl |Gurz [Sen  |Buy  [Time | ||curt |curz|Ese  |Bxta  |High |Low P Buy|Prm Sen | Time
GBP | USDH | 1.4390 | 05-71 10:36[ja]|| GEP | USD | 1.4390] 1.4305 1.4414/ 1.4356] 200  -5.00] 10:38[a
GBP | USD | | 1.4395 05-21 1u:3eH EUR | USD | 0.8754| 0.8758) 0.8614] 0.6744) 200/ -4.00] 10:40
EUR | USD | 08754 05-21 10:40 USD | JPY [123.05(12310[123.74( 12307, 11.00/ -16.000 10:41
EUR | USD | Darsel 05-21 10:40 USD | CHF | 1.7499] 1.7504) 1.7526( 1.7407] 1000/ -15.000 10:38
UsSD | JPY | 123.05 | 052 10:41 USD | CAD | 1.5323) 15326/ 15351/ 1.5316)  200]  -500] 10:41
UsD | JFY | | 12310 05-2110:41) |[AUD|USD | 05302/ 0.5307 0.5316 0.5274  -4.00]  1.00] 10:41
USD | CHF | 1.7498 05-21 10:38 EUR | GBP|0.6081| 06086/ 06119 06083  0.00 0.00] 10:40
&N | rHF |1 7anal nA.71 1n-1nL1] Frl ev [in7 740 107 70l 1ne aal 1nT 79 aonl asnnl 1A .1]

Account Information - TRADER, Customer ID: 3730, User ID: saled=] E3

Trader™s Orders

AcctD|$own | OrdriD |Ticket [T |curt|Cur2|L||AcciD|$0wn [Bine  |Equity  |Usamr  |usbime  [MC|oP |Com

g66 _fidemo Jl 10000 00§ 10000.00§ 0.0 1 00 N
3887 |demo | 10000.00] 10000.00] 0.00] 10000.00) N | 0]
3888 demo | 1000000 1000000 0.00{ 10000.00| N | 0

1| | | |0 | I

Dpen Positions: 0

curt|Cur2|Lot |NH |8/S|AvOpen| Cloze |BEP

]

Cada accion que esta realizando la cuenta se muestra resaltada
(dealing/negociando, historia de la cuenta, resimenes, etc.) tan simple como si se
manejara una sola cuenta.

Los apartados inversiones y ordenes también pueden ser distribuidos
automaticamente entre las cuentas, asi como también por orden del inversor.
Indique cuantas porciones va a recibir cada cuenta cliqueando dentro de la celda
en la columna de "DA" (‘cantidad del defecto'). Para guardar esta informacion,
coloque un nombre de grupo a cada fila cliqueando el botén izquierdo del mouse
sobre la fila apropiada en la columna del "Grupo". Cuando termine, cliquee el
botén derecho del mouse en cada fila y seleccione "Guardar Informacion de
Grupo". Entonces para tres cuentas secundarias, tendra que hacer esto tres
veces.

[@ 104194: Detf...

Ok | Cancel |

Las cuentas multiples pueden ser seleccionadas manteniendo la tecla "Ctrl"
y cligueando en cada cuenta (note que el cliquear solamente no seleccionara
correctamente las cuentas). Una vez que las cuentas deseadas han sido
seleccionadas, el inversor puede entonces invertir desde la ventana "Tarifas del
Dealer". El numero de lotes por defecto para cada inversion ahora sera la suma

87



lg'_\\ Capitulo6Casoprdctico
UNVERSIDAD AUTONOMA METROPOLITANA I’W

total de la entrada "DA" para cada cuenta seleccionada. Cuando se ejecuta la
inversion, cada cuenta tendra el namero de lotes
correspondiente automaticamente.

6.2.27.- Graficos

Se puede acceder a los graficos basados en Java desde el menu "Ver". Los
clientes pueden seleccionar la moneda y horario que desean. Los
listados de divisas también proporcionan una util herramienta de analisis
y estudios técnicos (“"indicadores").

~ T 1 ccvrar  Ed

= EUR/USD usp/IPY usD/CHF GBP/fUSD
! EURSUSD

UsSD/IPY
USD{CHF

| sl | By [l s | By [l son | By | sen | Buy Jlosereo

(LYY

[l | Minimize

| Position Economic Calendar Logon/Profile :' 1 : 2eports | Tools I
| CHARTING _ 1AF | AGTIVITY LOG
iUSDJ‘.JPY v]!Dau - Invalid Dealing rate,Deal
: Rejected.

Invalid Dealing rate,Deal
Rejactad.

M)

28 0 07 12 15 _'28 .29 28 ﬁ? 05 10 15 1B _'23 23
[UEgREY O 11186 H 11238 L 11161 C 11236

i< >
@ Checking Status 3 & Internet

@ Lista 0 Internet

o R
+s Inicio = 3 Internet Explorer

6.2.28.- Imprimiendo Gréficos

Los graficos de divisas pueden imprimirse de la siguiente manera:

1. Genere la lista deseada

2. Mantenga presionada la tecla "Alt" y presione la tecla "Impresion de
pantalla" (o "PrtSc"). Parecera como si no haya sucedido nada, pero la lista
acaba de copiarse en su portapapeles de Windows.

3. Abra el MS Word, MS Powerpoint o cualquier otro programa del
documento.Comience con un documento en blanco.

4. Seleccione "Editar" y luego "Pegar" del menu del MS Word. La lista ahora
aparecera en el documento en blanco.
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5. Imprima el documento de MS Word.

6.3.- Guia de Simbolos

Simbolo

EUR/USD
USD/JPY

USD/CHF
GBP/USD
USD/CAD
AUD/USD
EUR/GBP
EUR/JIPY

EUR/CHF
GBP/CHF

GBP/IPY
CHF/JIPY
NZD/ZD

USD/ZAR

GLD/USD
SLV/USD

SP500/USD
NASDAQ100/USD

DOW/USD

NIKKEI225/USD
DAX30/USD

CRUDE
(LIGHT)

Par de moneda

Euro / US Dollar

US Dollar / Japanese Yen
US Dollar / Swiss Franc
British Pound / US Dollar
US Dollar / Canadian Dollar
Australian Dollar / US Dollar
Euro / British Pound

Euro / Japanese Yen

Euro / Swiss Franc

British Pound / Swiss Franc

British Pound / Japanese
Yen

Swiss Franc / Japanese Yen

New Zealand Dollar / US
Dollar

US Dollar / South African
Rand

Spot Gold

Spot Silver

S&P 500 Index (CFD)
Nasdaqg 100 Index (CFD)

Dow Jones Industrial
Average Index (CFD)

Nikkei 225 Index (CFD)
Dax 30 Index (CFD)

Crude Oil (CFD)

Terminologia de
Inversion

"Euro”

"Dollar Yen"

"Dollar Swiss", or "Swissy"
"Cable"

"Dollar Canada"

"Aussie Dollar"

"Euro Sterling"

"Euro Yen"

"Euro Swiss"

"Sterling Swiss"

"Sterling Yen"

"Swiss Yen"

"New Zealand Dollar" or
IIKiWiII

"Dollar Zar" or "South
African Rand"

"Gold"
"Silver"

"S & P 500"
"Nasdaq"

IIDOWII

"Nikkei"
"Dax"

"Crude" or "Crude Oil"

El "Par de moneda" o la "Terminologia de Inversion" se pueden utilizar para

negociar por teléfono.
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CONCLUSIONES

El mundo de las divisas es muy complejo, existen cambios drasticos en
todo momento, la especulacion se basa en el manejo diario de todas las
personas, organizaciones, paises, etc. que se dedican al cambio de las
monedas y que a su vez influyen en el valor de cada moneda, por lo que no
podemos determinar con exactitud cual va a ser la mejor opcion para poder
comprar o vender divisas; pero una vez que se tienen los conocimientos
basicos para su manejo, es un gran negocio y una buena alternativa para todas
aguellas personas y empresas que tienen los capitales para poder participar en
este mercado.

Las divisas no es algo nuevo en el mundo, desde que existe el hombre
se ha tenido la necesidad de intercambiar, este intercambio ha evolucionado y
nos ha llevado a otros panoramas nunca antes pensados por el hombre, una
persona hace 100 afios nunca se imagind el poder comprar y vender desde la
comodidad de su propia casa monedas de otros paises; pero todo tiene su
costo y es aqui donde uno debe de prepararse mas, ya que este negocio es
muy competitivo y siempre se tiene uno que estar preparando para los nuevos
retos que vienen, ya que la era de la tecnologia da pasos gigantes en cada
momento y no sabes donde va a parar.

El presente trabajo no es mas que una pequefia muestra del mundo de
las divisas, en la practica todo es mucho mas complicado y se debe de tener
mucho cuidado de tanto los negocios o casas de cambio, asi como de la
manera en que se maneja el dinero de uno, si es que uno mismo quiere invertir
en las divisas.
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