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	PRÓLOGO

	 

	Durante los últimos dos años, el tiempo que me ha llevado escribir este Libro, las Bolsas no han registrado ganancias, salvo algunas excepciones. 

	Tampoco los mercados de Renta Fija han conseguido ganancias. Los precios de los Bonos han reducido su valoración de una forma que no habíamos visto en las últimas décadas.  

	Solo en ciertos mercados alternativos, no siempre de fácil acceso para el inversor minorista sin experiencia, se habrían podido obtener ciertos beneficios.

	 

	Siento decepcionarte si esperabas ver unas primeras frases en las que leyeras que serás rico en pocos años con las inversiones.

	Cierto es que las subidas en las Bolsas desde el año 2009 han sido espectaculares. Pero no es menos cierto que también se registraron pérdidas importantes en los años 2000 y 2008.

	 

	Desde finales de 2021 hasta el momento actual, al revés que el mercado, yo he conseguido ganancias para mi Cartera de Inversión. No he conseguido grandes ganancias, pero he alcanzado los objetivos que me planteaba (esto es lo importante) cuando comencé a gestionar mi propio dinero.

	Tengamos en cuenta que en 2021 los bancos no remuneraban los depósitos, que algunas entidades incluso cobraban por ellos, que los tipos de interés de la deuda pública eran mínimos o negativos en algunos países, que en 2022 las Bolsas cayeron, de máximo a mínimo, más de un 20%, que en 2023 los precios de los Bonos han avanzado un poco más en las caídas que ya habían registrado un año antes, todo ello en un entorno de políticas monetarias restrictivas por parte de los principales bancos centrales, como consecuencia de unas cifras de inflación que ni ellos mismos habían previsto, sin dejar de mencionar tampoco los problemas que el mundo ha tenido que enfrentar en el ámbito geopolítico.

	 

	¿A quién va dirigido este Libro?

	Sin duda, a todos los pequeños inversores que desean gestionar ellos mismos su capital. Como digo en el título, para todos aquellos que quieran “ganar en Bolsa”. 

	El mercado bursátil (la Bolsa) es la inversión financiera más rentable a muy largo plazo, más que la inversión en bonos de gobiernos o en letras del tesoro, más que la compra de oro, por ejemplo, y por supuesto supera con creces a las tasas de inflación.

	Si observamos los últimos 100 años, de media, la rentabilidad anual se encuentra muy cerca del 10%. Claro, esto es una media. Luego, en la práctica, nos podemos encontrar con muchos años en los que se producen retrocesos importantes.

	Debido a esto último, los ahorradores con poca formación financiera tienden a pensar que la Bolsa tiene muchos riesgos, que tiene más inconvenientes que beneficios, que no es para ellos, o que al final solo ganan los profesionales o los grandes inversores.

	Ciertamente la Bolsa tiene riesgos. Riesgos que el inversor debería conocer, comprender y gestionar. Este Libro pretende ayudar en esa labor. 

	A pesar de los riesgos, todo ahorrador debería destinar una parte importante de sus ahorros al mercado de capitales. A la compra de Acciones, Fondos de Inversión, ETFs, etc. En definitiva, este Libro se dirige a todos las personas que tengan ahorros o la capacidad de generarlos.

	Digo más, se dirige a todas aquellas personas que no desean perder cuando retroceden las valoraciones de las acciones y a la vez desean aprovecharse de este mercado, incluso superarlo, cuando las acciones suben.

	 

	Este Manual ofrece unas reglas claras y concretas de utilidad para el inversor, para que pueda usarlas a la hora de definir cómo distribuir sus inversiones, cuándo realizar cambios, cómo controlar el riesgo, cuándo comprar y cuándo vender, o qué comprar.

	Contiene bastantes ejemplos prácticos, muchas veces con datos reales. También hay mucha teoría, aunque en ocasiones no se profundice demasiado en ella, para no desviarme excesivamente del enfoque preferentemente práctico.

	Es un Libro que se puede leer más de una vez, y tenerlo a mano como manual de consulta. Puedes leerlo seguido, o ir directamente a los Capítulos más interesantes, para luego volver a los más teóricos.

	 

	A veces se repiten los mismos cuadros, incluso las mismas frases, en diferentes partes del Libro. Esto es porque, una vez que se ha avanzado en un concepto, aprovecho para referirme a él de nuevo más adelante y así conseguir consolidar los conocimientos y comprender el porqué de las Reglas. 

	Al final, cada Regla es una forma de trabajar. Una forma de hacer las cosas.

	Algunas Reglas son más importantes que otras. Pero no he querido dejar ninguna a un lado.

	Hay libros que se dedican solo a un tipo de análisis en particular. Yo he querido hacer algo más global, aun a riesgo de que algunas partes no se hayan podido desarrollar convenientemente. Mucha información, sobre el análisis macroeconómico y sobre el análisis fundamental, ya quedaría para el Volumen 2.

	 

	El esfuerzo para ordenar todos mis conocimientos financieros y también el atrevimiento para conseguir explicar algunas teorías que no dominaba al principio han sido apasionantes.

	He tenido que ir descubriendo el porqué de muchas estrategias para invertir. Y ahora estoy encantado de compartirlas contigo.

	 

	Pero como tú, querido lector, sigo aprendiendo.

	 

	El autor. Octubre de 2023

	 

	 

	 

	 

	
		REGLAS



	 

	¿Qué necesitas para empezar a invertir en Bolsa?

	 

	Lo primero es disponer de un capital. 

	Es necesario ahorrar el dinero suficiente para poder empezar a invertir en los mercados financieros.

	 

	Una de las reglas importantes es la “diversificación”. 

	Diversificar consiste en invertir en diferentes tipos de activos. 

	Por diferentes tipos de activos entendemos aquellos que se comportan de manera diferente ante cambios en la economía o ante cambios en los mercados financieros.

	 

	Es importante diversificar las inversiones. Pero esto no es posible con poco capital. 

	Si cuento con muy poco dinero, no puedo fraccionarlo en partes aún más pequeñas para conseguir comprar diferentes clases de activos. 

	Teniendo en cuenta esto, en mi opinión el mínimo capital inicial debería ser una cantidad de 10.000 euros.

	 

	En general, en el mundo de la inversión financiera, cuanto mayor sea el capital, mejor. Hay algunos métodos de inversión que requieren más capital que otros, pero pensemos de momento en importes de entre 100.000 y 200.000 euros como las cantidades ideales.

	 

	La materia prima de la inversión es el dinero. Y cualquier negocio requiere, para echar a andar, un capital inicial. El mínimo inicial, como digo, debería ser al menos de 10.000 euros.

	 

	Es necesario por tanto ahorrar durante un tiempo antes de empezar a invertir. 

	En tu caso, en lugar de haber acumulado ese ahorro poco a poco, puede que recientemente hayas recibido una cantidad importante (una herencia, una indemnización, etc.) y no sepas cómo empezar a mover ese capital.

	 

	Seguro todos hemos comentado alguna vez con amigos o familiares la cantidad de dinero que nos permitiría vivir sin trabajar. Vivir de las rentas financieras.

	Si preguntáramos en la calle a cualquiera, comprobaríamos que la idea general ronda una cifra de entre uno y dos millones de euros. 

	En realidad, esto depende del nivel de rentas que cada uno considere como necesario o mínimo para su nivel de vida. Una cifra aceptable podría ser la cantidad de 600.000 euros. Con esa cantidad uno podría dedicarse exclusivamente a gestionar sus inversiones.

	 

	El segundo aspecto necesario para ganar en bolsa, si quieres ser tú mismo quien gestione el capital financiero, es que necesitas disponer de tiempo.  

	Olvida la idea de que existe un método infalible para ganar con mínimo esfuerzo. Debes tomarte en serio la inversión. Solo así conseguirás que tu dinero crezca de forma segura.  

	 

	Si dispones de un importante capital, pero no tienes tiempo para gestionarlo, porque sigues dedicado por entero a tu trabajo o a tu familia, podrás delegar su gestión patrimonial y financiera en los profesionales del asesoramiento financiero. 

	 

	Lo tercero que necesitas para empezar por tu cuenta, es tener una formación. 

	Con este Manual terminarás alcanzando el nivel necesario para operar por tu cuenta en los mercados financieros.  

	Si una entidad o un profesional que preste servicios de inversión gestiona tu patrimonio, también debes manejar algunos conocimientos, solo que en este caso podrán ser menores: los mínimos para entender los productos financieros que se pongan a tu disposición.  

	 

	¿Has decidido ya que serás tú mismo quien opere en los Mercados? Entonces, tan importante como una buena formación, tan importante como disponer de los conocimientos necesarios, es tener una disciplina para aplicar esos mismos conocimientos. 

	Hay que reunir toda la información financiera en unas determinadas reglas que conformen un método. Método que deberás utilizar a la hora de comprar o vender en Bolsa.

	 

	Siendo bueno el método, habiendo demostrado que funciona con una probabilidad razonable, entonces no debes tener miedo a la hora de invertir.   

	La avaricia y el miedo son dos sesgos emocionales (hay más) que nos pueden mover a operar, o a no operar. Sin embargo, las operaciones de compras o de ventas no deben estar guiadas por las emociones, ni por presentimientos, ni por cualquier otra cuestión subjetiva. Las decisiones que tomes únicamente deberán seguir unas determinadas reglas.

	 

	Según Richard Thaler, Premio Nobel de Economía en 2017, “los seres humanos somos predecible y sistemáticamente irracionales”.

	¿Esto qué quiere decir?

	Pues que, en la toma de decisiones, en nuestro caso en la toma de decisiones sobre inversiones financieras, los seres humanos hacemos uso de atajos mentales. 

	¿Y esto qué provoca?

	Pues que la mayor parte de nuestras decisiones sean irracionales, lo que al final supone que la mayor parte de las decisiones de inversión resulten operaciones perdedoras (o ganadoras, si la suerte nos acompaña).

	 

	Por eso necesitas unas Reglas de Inversión a las que agarrarte, para que las decisiones de compra o de venta se basen en criterios racionales y con probabilidades estadísticas positivas. Para que esas decisiones de compra o de venta terminen resultando operaciones con ganancias. 

	 

	Deberás elegir la regla o reglas específicas con las que trabajar, y con ellas crear tu propio método de inversión.

	Vas a descubrir muchas reglas de utilidad para invertir. Podrás adoptar algunas y desechar otras. Pero sin reglas, tendrás pocas probabilidades de ganar en los mercados.  

	 

	Debes olvidar la idea de que la Bolsa es como el Casino. No existe la suerte. Para ganar, tendrás que aplicar tu método. Con el paso de los Capítulos irás adquiriendo los conocimientos y entendiendo los criterios y las reglas que servirán para confeccionar un buen método de inversión. Cuando ya lo tengas, entonces abrirás y cerrarás las operaciones con tranquilidad. Sin miedo.

	 

	Ser inversor requiere un mínimo de profesionalización. Eso es lo que pretende este manual: que puedas entender cómo funcionan los Mercados Financieros, para conseguir que aumente tu capital, siguiendo unas determinadas Reglas de Inversión.

	 

	Estas Reglas las clasificaré en tres grandes categorías:

	
	
- Estratégicas.


	
- Tácticas.


	
- Y Operativas.




	 

	Si eres un inversor que cuenta con un Asesor Financiero o Entidad Financiera para asesorarte, deberías conocer al menos las Reglas Estratégicas. Así entenderás los criterios en los que se basa tu Gestor y sabrás decidir sobre la Propuesta de Inversión que te plantee.

	 

	Si quieres gestionar tú mismo la Cartera de Inversión, entonces debes dar un paso más, y entender también las Reglas Tácticas y Operativas.  

	 

	Las Reglas Estratégicas forman el conjunto de principios y recomendaciones “generales”. Muchas de ellas se encuadran dentro de lo que yo llamo Sistema de Inversión. 

	 

	Las Reglas Estratégicas serían como los artículos de una ley o de una norma superior. 

	 

	Ejemplos de Reglas Estratégicas:

	
	
- El diseño de un buen Plan Financiero.


	
- La determinación del Perfil del Inversor.


	
- La definición del Nivel de Riesgo para toda la Cartera.


	
- La comprensión de las Tendencias de los Mercados Financieros.


	
- El entendimiento de los diferentes Entornos Macroeconómicos.




	 

	El Sistema de Inversión, o Plan Estratégico de Inversión, se diseña para mantenerlo en el medio y en el largo plazo.

	El inversor no debe cambiar su Plan Financiero a cada rato.

	Tampoco debe modificar sus decisiones financieras tomadas en base a criterios de largo plazo.

	 

	Pero si puede, y debe, realizar retoques a su Sistema de Inversión, en función de cómo evolucionen los mercados financieros y en función de los posibles cambios en las grandes tendencias de los mercados financieros.

	 

	Para todas esas leves modificaciones del Sistema de Inversión encontrarás una serie de Reglas que vienen a ser como “avisadores” de posibles cambios inmediatos en los mercados.

	Algunos de esos “avisadores” los descubrirás dentro de las Reglas Tácticas.

	 

	Veremos dos clases diferenciadas de Reglas Tácticas:

	Por un lado, los “avisadores” que sirven de ayuda a las Reglas Estratégicas, y que en algunos casos tratan de anticipar cambios a corto plazo en los mercados financieros.

	Y, por otro lado, está el conjunto de Reglas Tácticas que tienen como objetivo el control del riesgo de toda de la Cartera-Inversión.

	 

	Finalmente, están las Reglas Operativas. Aquí ya descendemos por ejemplo hasta el análisis de un valor concreto o de un producto en particular. 

	El modo de operar con un activo y cuándo hacerlo son cuestiones de la operativa diaria. Estas reglas o recomendaciones más “concretas” son las que conformarán el Método de Inversión.

	 

	No tardarás mucho en comprender las diferencias entre las tres categorías de reglas, a medida que vayas avanzando.  

	 

	Por el momento, para entendernos: 

	
		

				
 

Sistema de Inversión: lo general.                             Método de Inversión: lo concreto.

 

Sistema de Inversión: medio y largo plazo.            Método de Inversión: el día a día.

 


		

	


	 

	El Sistema de Inversión sería como la guía general, que debería ayudarme a responder las siguientes preguntas:

	
	
- ¿Cómo distribuir las inversiones?


	
- ¿Qué clases de activos comprar?


	
- ¿Cuándo realizar cambios en toda la cartera de inversiones?




	 

	Una vez que he decidido la clase de productos que voy a utilizar, el siguiente paso sería determinar:

	
	
- ¿Cuánto invertir en cada valor o activo analizado?


	
- Y ¿Cómo tener controlado el riesgo de la cartera?




	 

	Por último, el Método de Inversión debe dar respuesta a las preguntas:

	
	
- ¿Cuándo invertir en un activo o valor en particular?


	
- ¿Dónde invertir?


	
- ¿Qué comprar?


	
- ¿Cómo funcionan los tipos de órdenes en los mercados financieros?


	
- ¿Cuál es el método de inversión que mejor funciona?




	 

	Muchas preguntas ¿verdad? 

	¿Por dónde empezamos? 

	Pues comenzamos por las Reglas Estratégicas, que son aquellas que conforman la “ley o norma superior”.

	 

	Antes que nada, lo primero, es realizar una correcta Planificación de las Finanzas Personales. Y para la Cartera-Inversión, establecer el Perfil del Inversor y el Horizonte Temporal. 

	La Planificación Financiera será diferente para cada persona, para cada inversor. Son conceptos que voy a desarrollar en el Capítulo 2. Son muy importantes. 

	 

	Pero más importante, especialmente si vas a operar por tu cuenta, es el conocimiento del mercado, de los tipos de activos financieros, de la operativa, de las conductas y la psicología de los inversores, y cómo pueden influir en la evolución del precio de los activos, de las tendencias alcistas o bajistas del mercado bursátil, etc. 

	 

	Comenzaré en este primer capítulo, no por la persona, sino por el mercado. Es necesario conocerlo y dominarlo. Como he dicho antes, los conocimientos son ineludibles. 

	El dominio del mercado en realidad se adquirirá con la experiencia. Pero ¡vamos a empezar a conocerlo! 

	 

	Varias Reglas Estratégicas se centran en el análisis de la situación, momento o tendencia del mercado.

	 

	Como los mercados se mueven en base a ciclos (igual que la economía) creo que una buena forma de empezar sería definir algunos conocimientos teóricos de los mercados financieros.

	 

	En principio, conviene tener claro:

	
	
- Qué son las Tendencias de los Mercados Financieros.


	
- Qué clases de Tendencias existen.


	
- Cuánto duran.


	
- Y cuándo cambian.




	 

	 

	 

	 1.1   Clases de Tendencias

	 

	Los precios de cualquier activo, cualquier índice, divisa, materia prima, etc. se mueven en base a tendencias. Una tendencia es la dirección en la que se mueve el precio durante un determinado tiempo.

	 

	Muchos factores pueden afectar a la evolución del mercado de capitales, a la evolución de los precios de la bolsa. Pueden ser políticos, económicos, sociales, psicológicos, especulativos, etc., pero todos ellos tienen su reflejo en el movimiento del precio. Por tanto, al analizar el movimiento del precio de un mercado, se están analizando también todos los factores relacionados con ese mercado.

	 

	Como los precios se mueven en base a tendencias, parece claro que la primera tarea consistiría en identificarlas.

	Lo ideal sería detectar cuanto antes el nacimiento de una nueva tendencia. Eso sería lo ideal, para aprovecharla desde el principio. Sin embargo, en la mayoría de los casos, tendré que conformarme con “subirme al carro” de una tendencia ya vigente.  

	Sea antes o sea después, es necesario saber cuál es la tendencia predominante del mercado bursátil, pues de esta forma podré operar en la dirección de esa tendencia para ganar en las operaciones que realice. Y es que, por probabilidades, “es más probable que una tendencia ya vigente continúe a que se dé la vuelta”.  

	 

	Las Tendencias, después de haber nacido, se mantienen durante un tiempo. Tienen una prolongación temporal. 

	Aunque para periodos inferiores a 6 meses un gráfico de precios ya nos podría dar puntos máximos y mínimos crecientes (o decrecientes) yo prefiero confirmar la nueva tendencia cuando ésta tiene al menos una duración de 6 meses. 

	Luego, la duración final de cada tendencia puede llegar al año, ser superior al año, y serán usuales también las tendencias con una duración total de varios años. 

	 

	En función de la dirección de los precios a lo largo del tiempo, podré encontrar, para cualquier activo, tres clases de tendencias:

	
	
- Tendencias Alcistas.


	
- Tendencias Bajistas.


	
- Tendencias Laterales.




	 

	Para algunos autores solo existen dos Tendencias: las Alcistas y las Bajistas. En tal caso, las Laterales vendrían a ser aquellos periodos de tiempo en los que el precio del activo está descansando, para después continuar con los ascensos (o con los descensos). Esos periodos de transición, el tiempo que duren, supondrán un equilibrio entre la oferta y la demanda del activo.

	 

	Considerando solo dos clases de Tendencias (Alcistas y Bajistas), entonces podríamos definir las Tendencias como la dirección en la que se mueven los precios como consecuencia del desequilibrio entre la oferta y la demanda.

	 

	Con mayor presión compradora los precios irán para arriba. Con presión vendedora fuerte los precios se moverán hacia abajo.

	 

	Siempre lo más probable es la continuidad de la Tendencia. 

	Sin embargo, en ocasiones, se produce un cambio de ese movimiento primario del mercado.  Según la Teoría de Dow “una Tendencia se mantiene vigente hasta el momento en que muestre señales claras de cambio de dirección”. Subrayo lo de “señales claras”.

	Lo que te interesa saber es si para el próximo año o para los próximos dos años la Tendencia Principal, también llamada Tendencia Primaria, va a ser Alcista, Bajista o Lateral.

	 

	
		

				
 

Como inversor, para ganar dinero, deberás:

 

1º) Identificar el Momento del Mercado en que nos encontramos hoy. Es decir, tener claro, en el momento actual, cual es la Tendencia Primaria vigente.

 

2º) Comprobar las posibilidades de continuidad de esa Tendencia Primaria, para unirte a ella. Si por el contrario observas señales claras de cambio a otra modalidad de Tendencia, entonces tomarás las decisiones oportunas en el sentido de la posible nueva Tendencia.

 

3º) En base a lo anterior, para poder tomar las decisiones más razonables, otorgarás una probabilidad a cada una de las tres posibilidades para el siguiente periodo de Medio Plazo. Y terminarás por elegir la opción, de las tres, más probable.

 

Esas tres posibilidades (pongámonos en el caso de que venimos de un periodo Alcista) serán:


	
- Continuidad de la Tendencia Primaria Alcista.


	
- Cambio a una Tendencia Primaria Bajista.


	
- Cambio a una Tendencia Primaria Lateral




 

Tienes que conceder una probabilidad (cuantificada de forma clara) al escenario más posible. Normalmente, la opción con mayores posibilidades es la de continuidad de la tendencia actual, pero debes estar atento a los posibles cambios de tendencia.

 


		

	


	 

	 

	 

	 1.2   Teoría de Dow

	 

	La Teoría de Dow (Charles Henry Dow), aunque ya tiene unos 100 años, continúa siendo utilizada por la mayoría de los inversores para la toma de sus decisiones.

	 

	A la clasificación de las tendencias que acabamos de ver, según su dirección, se añade una diferenciación adicional, basada en su duración:

	
	
- Tendencia Primaria.


	
- Tendencia Secundaria.


	
- Tendencia Menor.




	 

	Dow considera que en los mercados existen tres tipos de movimientos:

	 

	Primario:

	 

	El movimiento primario, ascendente o descendente, tiene una duración que va desde algo menos de un año hasta varios años. Teniendo en cuenta que el mercado no funciona como un reloj, no podemos dar un tiempo exacto de duración para un movimiento primario. Pero quedémonos con la idea general de que los movimientos primarios tienen una duración igual o superior a un año. 

	Duraciones de un año o más de un año es lo que yo considero como de Medio Plazo.

	Mientras que periodos de algunos años, esto ya sería un Largo Plazo.

	 

	Los Movimientos Primarios tienen una duración de Medio Plazo o de Largo Plazo.

	 

	Si el gran movimiento primario es alcista decimos que estamos en Tendencia Primaria Alcista. Por el contrario, si los precios marcan un largo descenso, entonces nos encontraremos ante una Tendencia Primaria Bajista.

	 

	El movimiento primario, o tendencia primaria, lo podemos llamar simplemente “la Tendencia”. 

	En este Libro, para no perdernos, en lugar de llamarla “la Tendencia”, me referiré siempre a ella como “Tendencia Principal” o “Tendencia Mayor” o “Tendencia Primaria”.

	 

	Un mercado en Tendencia Primaria Alcista es el que describe un amplio movimiento de aumento de precios. Cuando digo “amplio movimiento” sin duda pienso en el Medio o Largo Plazo.

	No obstante, aunque los precios suban a lo largo de tiempo, si ponemos el foco en momentos puntuales, comprobaremos que el movimiento alcista se ve interrumpido en ocasiones por reacciones secundarias bajistas.

	Dentro del gran movimiento primario alcista nos encontraremos con movimientos secundarios, algunos a favor de la Tendencia Alcista y otros en contra. En un gran movimiento de Largo Plazo Alcista, tendremos algunos momentos, de duración corta, en los que la dirección del precio será de sentido contrario.

	 

	Un mercado en Tendencia Primaria Bajista es el que describe un amplio movimiento de precios a la baja. Igual que antes, el movimiento debe ser amplio. 

	No obstante, aunque los precios bajen a lo largo de tiempo, si ponemos el foco en momentos puntuales, comprobaremos que el movimiento bajista se ve interrumpido en ocasiones por recuperaciones o rebotes fuertes hacia arriba.

	Dentro del gran movimiento primario bajista nos encontraremos con movimientos secundarios, algunos a favor de la Tendencia Bajista y otros en contra. En un gran movimiento de Medio o Largo Plazo Bajista, tendremos algunos momentos, de duración corta, en los que la dirección del precio será de sentido contrario. 

	 

	Secundario:

	 

	En el Largo Plazo el precio subirá, pero no en línea recta, sino describiendo un zigzag. 

	Cada uno de esos movimientos en zigzag, de menor duración, serán los movimientos secundarios. 

	Cuando el movimiento de corta duración es alcista, y coincide con la dirección alcista de rango mayor, ambos movimientos se confunden. Así que voy a dejar de llamar secundario al movimiento menor del mismo signo que el mayor.

	Nos centramos en los movimientos secundarios con dirección contraria al movimiento primario. Pues bien, los movimientos secundarios con dirección bajista, dentro de un periodo primario alcista, es lo que llamaré Tendencias Secundarias Bajistas.

	 

	Por su parte, en los largos periodos bajistas el precio caerá, pero no en línea recta, sino también describiendo un zigzag. En los periodos bajistas los rangos de esos zigzags normalmente serán mayores.

	Cada uno de esos movimientos en zigzag, de menor duración, serán los movimientos secundarios. 

	Cuando el movimiento de corta duración es bajista, y coincide con la dirección bajista de rango mayor, ambos movimientos se solapan. Así que voy a dejar de llamar secundario al movimiento menor del mismo signo que el mayor.

	Centrándonos en los movimientos secundarios con dirección contraria al movimiento primario, los movimientos secundarios con dirección alcista, dentro de un periodo primario bajista, es lo que llamaré Tendencias Secundarias Alcistas.

	 

	Volveré a explicar todo esto en el Capítulo 5. Por ahora lo que debes saber es que las Tendencias Secundarias, las de sentido contrario a la Principal, esas tendrán una duración corta, duración que va desde las 3 semanas hasta los 3 meses, pudiendo a veces ser superiores a 3 meses.   

	En todo caso, no consideraré como Secundarias las de más de 6 meses.  

	 

	En definitiva, las Tendencias Secundarias tienen una duración de Corto Plazo. 

	 

	Menor o Diario:

	 

	Es el movimiento o fluctuación diaria de los precios. Para el inversor de medio o largo plazo estos movimientos no deberían tener ninguna importancia. 

	 

	No podemos hablar de Tendencias en periodos de tiempo tan cortos. O, si quiero hablar de ellas, deberé utilizar expresiones como “Tendencia Terciaria” o “Tendencia Menor”. 

	 

	
		

				
 

En resumen, en función de la duración del movimiento del precio tendremos:

 


	
- Movimientos Primarios, con una duración de Medio o Largo Plazo.




 


	
- Movimientos Secundarios, de Corto Plazo.




 


	
- Movimientos Menores, que son las variaciones de los precios que se pueden observar en pocos días, incluso en pocas horas.




 


		

	


	 

	Refiriéndome ahora a cualquier Tendencia, considerando tanto su duración como su dirección, tendré, por ejemplo, una Tendencia Primaria Alcista, una Tendencia Secundaria Bajista, una Tendencia Menor Alcista, una Tendencia Primaria Lateral, etc.

	 

	Encontraré diversas respuestas a las preguntas antes formuladas en muchas de las Reglas. Las preguntas ¿Cuándo invertir? o ¿Cuándo realizar cambios en las inversiones? tendrán una respuesta diferente, según si estoy operando a favor o en busca de tendencias primarias, secundarias o diarias. Todo ello lo iremos viendo.

	 

	
		

				Para:

				Teniendo en cuenta:

				Dónde encontrar las respuestas:

		

		
				
 

Tendencias Primarias.

Inversiones de Largo o Medio Plazo.

 

Tendencias Secundarias.

Operaciones de Corto Plazo.

 

Tendencias Terciarias.

Operaciones de Muy Corto Plazo.

 

Para cualquier Tendencia y Horizonte Temporal de la Inversión. 

 


				
 

El Mercado en general.

 

 

 

El Mercado en general.

 

 

 

El Mercado en general.

 

 

 

Un valor en concreto.


				
 

En las Reglas Estratégicas.

 

 

 

En las Reglas Tácticas.

 

 

 

En las Reglas Operativas.

 

 

 

En las Reglas Operativas.

 


		

	


	 

	 

	 

	1.3   Fases de una Tendencia

	 

	Todas las Tendencias tienen tres Fases:

	 

	Primera Fase: 

	 

	Donde compran los inversores mejor informados (Fase de Acumulación).  

	Lo de “acumulación” se refiere a que los títulos pasan a pertenecer a los grandes inversores. Pasan a pocas manos (“las manos fuertes”).  

	 

	A esta Primera Fase más adelante la llamaré Onda 1, o primer impulso. 

	 

	En la Fase de Acumulación se produce el primer impulso a favor de la Tendencia Principal. 

	 

	En pura teoría, la Primera Fase incluye tanto la Onda 1 como la Onda 2. Consta del movimiento impulsivo (acción sobre el precio) y también de la corrección siguiente (reacción sobre el precio). 

	 

	Segunda Fase:

	 

	En la que participan los técnicos seguidores de tendencias. Sería la Fase Tendencial. 

	 

	La llamaré Onda 3, o segundo impulso. 

	 

	En esta Segunda Fase se produce el segundo impulso en la misma dirección de la Tendencia Principal.  

	 

	Teóricamente la Segunda Fase incluye tanto la Onda 3 impulsiva como la Onda 4 correctiva. 
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	Tercera Fase:

	 

	Donde participa el público en general (Fase de Distribución).  

	 

	Con la entrada de los pequeños inversores se produce el tercer impulso a favor de la Tendencia Principal. Si la Tendencia es Alcista “la masa” es la última en comprar. Si la Tendencia es Bajista “la masa” es la última en vender. 

	 

	El final de la Onda 5, o tercer impulso, es el momento de Distribución. Se llama así porque en esos momentos los que compraron abajo empiezan a distribuir el papel.  

	El papel, los títulos, las Acciones, que al principio estaban en pocas manos, ahora pasa a distribuirse entre muchas personas (los inversores minoristas, que siempre llegan al final de la fiesta).  

	 

	Con estas últimas compras se produce el tercer impulso que habrá de agotarse en algún momento. 

	 

	Y con el agotamiento de este tercer impulso a continuación llegará otra corrección. Esta siguiente corrección ya formaría parte de la siguiente Tendencia. Sería la onda a, o la onda 1, depende del caso, de la siguiente Tendencia. 

	 

	En el Capítulo 5 repasaremos y ampliaremos la información sobre las Fases de las Tendencias.  

	 

	 

	 

	1.4   Ciclos Económicos

	 

	Las tendencias de los mercados bursátiles, y los cambios en esas tendencias, dependen de aspectos económicos, políticos o sociales. Así que deberé conocer y seguir la macroeconomía, y también estar informado de las cuestiones geopolíticas y sociales más importantes. 

	 

	Algunos inversores piensan que seguir la Macroeconomía solo sirve para perderse con demasiada información. Incluso, que ese exceso de información puede llegar a ser perjudicial, porque puede confundirnos y desviarnos de nuestro Método de Inversión. 

	 

	Antes dije que, solo con seguir las tendencias de los mercados en general, ya estaríamos, indirectamente, analizando todos los factores globales. 

	Si admitimos que la cotización incluye o refleja todos los factores económicos, entonces efectivamente no sería necesario seguir los indicadores de situación económica.

	Estando de acuerdo con ello, yo añadiría solo una cosa: que ciertos indicadores económicos “adelantados” si es conveniente seguirlos.

	 

	La Bolsa suele adelantarse a la Economía. 

	El comportamiento de la Bolsa muchas veces se muestra como un buen indicador adelantado de la economía. 

	Si esto es cierto, entonces los seguidores de las Tendencias en Bolsa tendrían una ventaja sobre quienes solo siguen los Indicadores Económicos, indicadores que muestran sus datos ya de periodos cerrados (del mes anterior o del trimestre anterior).

	 

	Aunque los Mercados Bursátiles puedan adelantar (“descontar”) los cambios en la Economía, el inversor debe conocer al menos los aspectos más básicos de los Indicadores Económicos. 

	 

	Sea a través del estudio de las tendencias de los precios de los activos, o utilizando el estudio de los factores macroeconómicos, lo cierto es que la evolución de los mercados financieros estará ligada a:

	
	
- La actividad económica y las expectativas de crecimiento económico.


	
- La inflación y su impacto en los tipos de interés.


	
- Las necesidades de financiación de los sectores público y privado (el mercado del crédito).


	
- La cantidad de oferta monetaria y, en definitiva, la política monetaria de los Bancos Centrales. Sin duda este es un factor para seguir y poder entender los cambios que esto provoca en el mercado bursátil y en otros mercados financieros.




	 

	Los diversos indicadores económicos nos van a servir para ponerle un nombre a la Fase del Ciclo Económico en que nos encontremos.

	Las Fases de la Economía son:

	
	
- Depresión.


	
- Expansión.


	
- Auge.


	
- Recesión.




	 

	Cada una de estas Fases coincide, con cierto desplazamiento, pero coincide, con las Tendencias en los mercados financieros que antes veíamos. 

	 

	Son muchos los indicadores macroeconómicos que se pueden seguir y analizar. Me voy a referir, por ahora, al que sin duda es el más importante, y que sirve para identificar cada una de las cuatro Fases del Ciclo Económico. Me estoy refiriendo al Producto Interior Bruto (PIB) que trimestralmente se publica en cada país e incluso para toda una zona geográfica como es el caso del área euro. 

	 

	En la imagen de la página siguiente trato de asociar Momento del Mercado Bursátil con cada Fase del Ciclo Económico.

	Lo lógico es que un momento de Expansión Económica coincida con una Tendencia Primaria Alcista en los mercados. 

	Y un momento de Recesión Económica se reflejará en los mercados, más antes que después, con una Tendencia Primaria Bajista. 

	 

	Por su parte, los momentos de Depresión y Auge, momentos de incertidumbre, se corresponderán con las Tendencias Laterales de Rebote y de Consolidación.

	 

	En cada Fase de la Economía el comportamiento del PIB es el siguiente:

	
	
- Depresión: Niveles bajos de producción en el país. Después de caídas en los periodos previos, el PIB no parece remontar.


	
- Expansión: Aumentos intertrimestrales de la producción.


	
- Auge: El PIB está en máximos, por lo que cuesta que se produzcan nuevos aumentos.


	
- Recesión: Cada trimestre la producción decrece con respecto al trimestre anterior. Técnicamente, se dice que la Economía de un país ha entrado en recesión si se dan dos trimestres consecutivos de reducción de su PIB.




	 

	Pueden darse desfases temporales respecto a la información macroeconómica entre unas zonas del mundo y en otras. Una zona geográfica puede haber iniciado ya su Fase de Expansión cuando otra zona del mundo todavía sigue en Depresión. 

	 

	Por otro lado, los indicadores económicos pueden afectar de forma diferente a unos sectores empresariales y a otros. Es cierto que algunos sectores industriales suelen comportarse a un ritmo diferente al de los ciclos generales económicos.
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	Los diferentes tipos de Activos Financieros y No Financieros también se comportarán de forma diferentes según el momento del Ciclo Económico en que nos encontremos.

	 

	Estas últimas cuestiones (análisis por zonas geográficas, análisis del comportamiento sectorial según el ciclo, etc.) no van a ser tratadas en este Volumen 1. Es materia para un segundo Libro.

	 

	De una forma u otra:

	
	
- Utilizando el estudio de las tendencias de los diferentes mercados bursátiles. 


	
- O el análisis de los factores macroeconómicos a nivel global, geográfico o sectorial.




	Estaríamos en el camino de responder a las preguntas ¿Dónde invertir? ¿Qué comprar? o ¿Qué clase de activos son los más adecuados en cada momento?

	 

	 

	 

	1.5   Clases de Inversores

	 

	Podría hablar de tantas clases de inversores como personas mismas. Sería infinito. Pero lo simplifico. 

	 

	Una primera clasificación, muy sencilla, sería en dos grupos:

	
	
- Los Inversores de Medio y Largo Plazo, y


	
- Los Especuladores.




	 

	Los primeros mantendrán las inversiones durante varios meses o varios años. Este tipo de operaciones serán las que voy a denominar “compras u operaciones normales”.

	 

	Los segundos buscarán conseguir un rendimiento rápido en el corto plazo y, realizando muchas operaciones de este tipo, conseguirán al final grandes ganancias. Estos segundos, suelen estar familiarizados con las herramientas del Análisis Técnico. Llamaré a este tipo de operaciones a partir de ahora como “operaciones especulativas”.

	 

	 

	
		

				
 

Al inversor que realiza habitualmente compras con intención de mantenerlas en el Medio o Largo plazo, le llamaré a partir de ahora únicamente Inversor.

 

A quien realiza habitualmente operaciones con Horizonte Temporal de Corto o Muy corto Plazo, le llamaré a partir de ahora Especulador o Trader.

 


		

	


	 

	Los traders realizan las operaciones ellos mismos en el mercado, sin intermediarios. 

	Bueno, sí hay un intermediario, el bróker.

	 

	Los inversores los voy a dividir a su vez:

	
	
- Inversores que delegan las decisiones financieras en un gestor o en una entidad financiera.


	
- E Inversores que toman sus propias decisiones de inversión.




	 

	Los inversores, tanto unos como otros, en función del riesgo que desean asumir en sus inversiones, a su vez los clasifico en:

	
	
- Muy Conservadores.


	
- Conservadores.


	
- Moderados.


	
- Dinámicos.


	
- Agresivos.


	
- Muy Agresivos.




	 

	Y, dependiendo del Horizonte Temporal de toda la Cartera-Inversión, tendríamos otra categorización, distinguiendo entre:

	
	
- Inversores de Medio Plazo (HT entre 1 y 3 años).


	
- Inversores de Largo Plazo (HT entre 3 y 5 años).


	
- Inversores de Muy Largo Plazo (HT superior a 5 años).




	 

	Como veremos en el Capítulo siguiente, no es la persona la que tiene un Horizonte Temporal. En realidad, es la Cartera la que tiene asignada una duración. 

	Esto es así porque una misma persona, en teoría, podría tener diferentes objetivos para su patrimonio, y por tanto tener diferentes carteras.

	 

	Si vas a operar por tu cuenta, sin ningún asesoramiento externo, deberías primero definirte a ti mismo como inversor o como especulador. 

	A continuación, ver qué perfil de riesgo puede estar más relacionado contigo, y, sobre todo, y esto creo que es lo más importante, el Horizonte Temporal de ese capital que has decidido que vas a dedicar a la compra y venta de activos financieros.

	 

	La idea es que la distribución de la Cartera-Inversión se adapte también a cada clase y subclase de inversor. 

	Según sea el inversor, deberíamos organizar la Cartera de forma que sepamos:

	
	
- Qué porcentaje de Renta Variable puede tener (Acciones o Equity)


	
- Qué porcentaje de Renta Fija (Bonos, Deuda, Bonds o Debt)


	
- Cuánto en Liquidez (Dinero o Cash, o Depósitos Bancarios)


	
- Cuánto en Inversiones Alternativas (todo lo que no sea acciones, bonos o dinero). 




	 

	Iremos viendo respuestas a las preguntas ¿Cómo distribuir las inversiones? ¿Cuándo realizar cambios en la estrategia general de inversión? y ¿Cómo tener controlado el riesgo de la cartera?

	 

	 

	 

	1.6   Reglas

	 

	La verdad es que he dedicado mucho tiempo, a la tarea de ordenar de un modo lógico todas las Reglas. He realizado múltiples cambios hasta conseguir la organización final.

	He tratado de alcanzar un orden, desde lo más global hasta los más concreto, desde los más genérico y teórico hasta lo más práctico y específico.

	 

	Desde arriba hasta abajo, como si de una estructura piramidal se tratara, en la cúspide estarían los Principios Generales y el Sistema de Inversión: 

	 

	 

	Principios del Inversor:

	 

	Las primeras reglas se refieren a la persona. Se trataría de establecer, para cada inversor, cuáles serán sus pautas generales. Su Plan Estratégico.  

	 

	El Gestor o Asesor ayudará al Inversor a definir el Plan Financiero (Regla 01), así como el Perfil Inversor (Regla 02) y el Horizonte Temporal de la Cartera-Inversión (Regla 03).

	 

	 

	Principios del Gestor:

	 

	Serían las normas rectoras del gestor. Algo así como sus valores. Si las Reglas 01, 02 y 03 dependen exclusivamente del Cliente, las siguientes reglas obligan al Gestor.

	Estos serían los Principios de Gestión:

	 

	
	
- Gestión Flexible.




	Las Reglas relacionadas con el Nivel de Riesgo (Regla 04) y con el Objetivo de Rentabilidad (Regla 05) veremos que pueden cambiar a lo largo de todo el periodo de gestión de la Cartera-Inversión.

	El estudio de todos los factores que pueden influir en la realización de esos posibles cambios, el análisis de todos esos factores se agrupará en las Reglas 14 y 15.

	 

	
	
- Gestión Activa (Regla 51).




	La gestión diaria, la operativa diaria, se llevará a cabo utilizando uno o más de un Método de Inversión. La propia elección y definición de un Método o Técnica de Inversión estará recogida por la Regla 52.

	El Método de Inversión deberá estar testado para el activo analizado y se someterá a una revisión continua.

	 

	
	
- Diversificación (Regla 41).




	La correcta diversificación de activos que componen la Cartera actúa como forma de reducir la Máxima Pérdida para toda ella. 

	 

	
	
- Y Control del Riesgo.




	La Regla 42 calcula el dato de la Volatilidad Actual de toda la Cartera.

	La Regla 43 pretende poner un tope a la Pérdida Máxima para toda la Cartera.

	 

	 

	Sistema de Inversión:

	 

	El Sistema de Inversión en principio nace para ser mantenido a Largo Plazo. Para que no cambie durante todo el Horizonte Temporal de la Cartera-Inversión.

	 

	Se queda fijado al principio y, salvo que aparezcan razones importantes para cambiarlo, permanecerá constante durante todo el Horizonte Temporal.

	 

	En ese momento inicial se establecen los Objetivos de Rentabilidad y de Riesgo (Reglas 04 y 05).

	En ese momento inicial se eligen los Tipos de Operativas que se manejarán, los Tipos de Activos que se utilizarán y cuál será la Distribución de esos Activos (Reglas 06, 07 y 08).

	Y en ese momento inicial se realiza la Propuesta para la toda la Cartera-Inversión (Regla 09).

	 

	El Sistema de Inversión, como no puede ser de otra forma, depende de cada persona.

	Los Objetivos de Rentabilidad y Riesgo dependen de cada inversor. Cada inversor define el nacimiento de esos objetivos.

	 

	Posteriormente el Sistema de Inversión podrá tener pequeñas modificaciones (o adaptaciones) en función de los cambios acaecidos en los mercados financieros.

	Hay que seguir la evolución para, con los cambios observados en el mercado, alimentar al propio Sistema de Inversión.

	Sin esos pequeños cambios no se cumpliría el Principio de Gestión Flexible.

	 

	Por tanto, los Objetivos de Rentabilidad y de Riesgo fijados al principio (Reglas 05 y 04), al menos cada año se revisarán.

	 

	Después de la revisión de todos los componentes de la Regla 15 y después del chequeo de la Regla 14, puede ser que:

	
	
- Los Objetivos de Rentabilidad y Riesgo para toda la Cartera-Inversión se mantengan (será lo normal).


	
- O que se realiza una subida o una bajada de un escalón en los Objetivos de Rentabilidad y de Riesgo. 
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El Sistema de Inversión, para cada inversor, no es otra cosa que la Rentabilidad que quiere o puede conseguir (Regla 05) y el Riesgo que está dispuesto a asumir (Regla 04).

 

El Sistema de Inversión se resume en estas dos Reglas.

 


		

	


	 

	Como puedes comprobar, la primeras Reglas, las que van desde la 01 hasta la 09 guardan relación con lo que al principio llamaba Sistema de Inversión o Plan Estratégico de cada inversor. 

	 

	Y ahora, descendiendo dentro de esa estructura piramidal, llegamos a otras Reglas más particulares:

	 

	 

	Normas concretas:

	 

	El resto de las reglas las he dividido entre:

	 

	Estratégicas:

	
	
- Tendencias de Medio y Largo Plazo, Fases y Momentos del Mercado (Reglas 11, 12, 13, 14, 15).


	
- Análisis Técnico de Medio y Largo Plazo (Reglas 16, 17, 18, 26, 27, 28).


	
- Coyuntura económica (Reglas 19, 20, 21, 22, 23, 24, 25, 29, 30).




	 

	Tácticas:

	
	
- Análisis Técnico de Corto Plazo (Reglas 31, 32, 36, 37, 38, 46, 47, 48).


	
- Sentimiento del Mercado. Psicología del inversor (Reglas 33, 34, 35, 39, 40).


	
- Controles y Coberturas de Riesgos (Reglas 41, 42, 43, 44, 45, 49, 50).




	 

	Operativas:

	
	
- Rotación de la Cartera con una Gestión Activa (Regla 51).


	
- Método de Inversión (Regla 52).


	
- Horizonte Temporal de cada Operación (Regla 53).


	
- Nivel de Riesgo de cada Operación (Regla 54).


	
- Esperanza Matemática de cada Operación (Regla 55).


	
- Tipos de órdenes, Liquidez y Volumen. Amplitud de mercado.


	
- Figuras Chartistas.


	
- Análisis Fundamental de empresas.


	
- Comisiones y Fiscalidad para el inversor.


	
- Operativas especiales: Opciones, Futuros y CFDs.


	
- Etc. 




	 

	Igual que tienes al principio del Libro un Índice por Capítulos, quiero que tengas también la relación de todas las Reglas, por orden de numeración.

	Este orden viene a ser, más o menos, lo mismo que decir por orden de importancia.

	 

	Lo mejor es que imprimas o fotocopies el cuadro-resumen que viene a continuación, para tenerlo siempre a mano.
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	Poco a poco se irán explicando todas las Reglas. El índice de Reglas que viene a continuación sirve para hacerse una idea de lo que podrás ir aprendiendo más adelante.

	 

	Una misma Regla se puede explicar desde distintos enfoques: una misma Regla puede presentarse en diferentes Capítulos. 

	 

	Quiero matizar, por último, que no todas las Reglas están explicadas en profundidad en este Libro, Volumen 1.

	Aunque hay ciertas referencias a determinadas reglas, la explicación detallada de algunas de ellas quedará para el Volumen 2.

	Las que se desarrollarán en el siguiente Libro son las Reglas relacionadas con:

	
	
- La Macroeconomía.


	
- El Análisis Fundamental de empresas y el Análisis Sectorial.


	
- Y ciertas operativas especiales, como las de los mercados de Futuros (Opciones, Futuros y CFDs). 
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	2.  PLANIFICACIÓN FINANCIERA

	 

	Las tres primeras reglas sintetizan los Principios del Inversor:

	
	
- Plan Financiero (Regla 01).


	
- Perfil del Inversor (Regla 02).


	
- Y Horizonte Temporal de la Inversión (Regla 03).




	 

	Son reglas adaptadas a las circunstancias particulares de cada persona. 

	 

	No hay dos inversores iguales. Es más, la misma persona puede pasar por diferentes situaciones a lo largo de su vida, con cambios que deriven en que sus objetivos financieros también puedan cambiar.  

	El tránsito por las diferentes etapas de la vida (juventud, madurez, jubilación) afecta a los objetivos financieros. 

	También los objetivos financieros pueden verse modificados por sucesos excepcionales en momentos inesperados (perder el trabajo, una separación matrimonial, etc.). 

	El proceso que va desde la Planificación Financiera hasta la Propuesta de Inversión, sin duda será diferente para cada inversor. 

	 

	Solo cuando nos encontremos ante dos o más inversores con las mismas características, con los mismos objetivos financieros y con la misma aversión al riesgo, llegaremos al mismo Sistema de Inversión.

	 

	Las Reglas siguientes, el Nivel de Riesgo (Regla 04) y el Objetivo de Rentabilidad (Regla 05), surgirán como una consecuencia de las tres primeras.

	 

	La definición inicial de los Objetivos para la Cartera-Inversión, dependerá de la Situación y el Momento del Mercado, pero también de las circunstancias particulares de cada persona. 

	 

	Posteriormente el Gestor, aplicando sus Principios de Gestión, podrá modificar ligeramente los parámetros iniciales de las Reglas 04 y 05. El Sistema de Inversión tiene por tanto cierta flexibilidad, a lo largo de toda la duración del Horizonte Temporal. Al menos así lo veo yo.

	 

	Se realizará trimestralmente un Seguimiento de la Cartera-Inversión, para comparar los resultados de la Gestión realizada con las previsiones que se plasmaron en la Propuesta de Inversión (Regla 09). 

	 

	El Seguimiento Trimestral de la Cartera de Inversión es en sí mismo otra regla. La Regla 10.

	 

	
		

				
 

Los Objetivos del Sistema de Inversión de cada inversor se engloban en las Reglas 04 y 05.

 

Las 10 primeras Reglas componen, en conjunto, lo que llamo Sistema de Inversión inicial, o Plan Estratégico inicial de cada inversor.

 


		

	


	 

	Para entender la primera regla, debe comprenderse un concepto tan amplio como es el de la Planificación Financiera.

	 

	 

	 

	2.1   Planificación Financiera

	 

	El propósito de este manual es ayudar al propio ahorrador para que sea él mismo quien gestione sus inversiones, empleando todas o algunas de las Reglas explicadas. De esta manera, no necesitará de un profesional dedicado a las finanzas para gestionar su patrimonio.

	 

	No obstante, hay muchas personas que no tienen ni el tiempo ni las ganas de aprender todo lo que implica una gestión patrimonial y financiera de calidad. Para estas personas están los profesionales del mundo financiero: asesores financieros, gestores de inversiones o asesores patrimoniales. 

	 

	Tratándose de un inversor asesorado por un profesional financiero, el Plan Financiero del cliente debe comenzar con una “radiografía” inicial de la situación patrimonial, económica y financiera. A partir de ella, el Gestor o Asesor proyectará hacia el futuro aquella que debe ser la mejor gestión de ese patrimonio.  

	 

	El propio Inversor, en el caso de que sea él mismo quien planifique y gestione las inversiones, debe realizar también, y para sí mismo, el diseño de su Plan Financiero.

	 

	El Plan Financiero consiste en diseñar y establecer un plan global, plan global que pretende alcanzar unos objetivos personales. Ese plan global será, como vengo diciendo, diferente para cada persona.

	 

	La Planificación Financiera es un concepto amplio. No se trata únicamente del consejo sobre cómo invertir un capital. El asesoramiento financiero incluye también todo lo referente a la previsión y protección personal y patrimonial. 

	 

	Una Planificación Financiera debería incluir:

	
	
- Seguros para cubrir tus riesgos personales (fallecimiento, enfermedad, invalidez, accidente, dependencia).


	
- Seguros para cubrir tus riesgos patrimoniales (viviendas, locales, vehículos, negocios).


	
- Planificar la situación financiera para el momento de la jubilación.


	
- Asegurar la liquidez necesaria para hacer frente a las deudas y a las necesidades ordinarias de consumo.


	
- Prevenir la liquidez necesaria para imprevistos (tesorería de emergencia). Igualmente, para adquisiciones o gastos importantes que sepas que vas a realizar en el futuro.


	
- Gestionar tu capital actual para generar más capital, pensando en tus necesidades futuras. Este punto es el que se refiere a la inversión del capital ya acumulado.


	
- Reducir el impacto fiscal de las operaciones.


	
- En algunos casos, gestión de los activos inmobiliarios.


	
- Garantizar el futuro de las nuevas generaciones (planificación sucesoria) y con el menor impacto fiscal posible.


	
- Gestionar los servicios prestados por otros proveedores financieros, en relación con la ejecución de las operaciones.




	 

	Por tanto, el Asesoramiento Financiero va más allá de una mera recomendación puntual de inversión. Veamos qué es asesoramiento y qué no es asesoramiento:

	 

	
		

				
 

Modelo de Asesoramiento (“asesorar”):


	
- Al invertir el capital, considerar las necesidades actuales y también las posibles necesidades futuras.


	
- Ofrecer los productos más adecuados para cumplir los objetivos reales de cada ahorrador.


	
- Ayudar al cliente a reflexionar sobre sus necesidades y objetivos.


	
- Seguimiento posterior, para asegurar el cumplimiento de la estrategia adecuada a cada inversor.




 


				
 

Modelo de Comercialización (“vender”):


	
- Al invertir el capital, no tener en cuenta las necesidades financieras futuras.


	
- Ofrecer un producto por el hecho de ser un producto bueno en sí mismo.


	
- Destacar las ventajas del producto, para convencer al posible inversor.


	
- Tener como único objetivo el cierra de la venta de un producto, sin seguimiento posterior.




 


		

	


	 

	 

	Comercialización:

	 

	Comienzo por el Modelo de Comercialización, también llamado “venta informada”, en contraposición a la “venta asesorada”.

	Lo más relevante es que no tiene en cuenta las necesidades financieras futuras del cliente. 

	La forma de controlar que el producto a contratar no se desvíe de los riesgos que el cliente puede o debe asumir es a través del Test de Conveniencia.

	 

	Esta Evaluación de Conveniencia se lleva a cabo utilizando el llamado Test de Conocimientos y Experiencia:

	
	
- Nivel de formación académica.


	
- Actividad laboral o profesional.


	
- Experiencia inversora previa.


	
- Solo es necesario verificar el conocimiento de las familias de productos relacionadas con el producto a contratar. 


	
- Y una serie de preguntas que el cliente debe responder correctamente, sobre la rentabilidad, el riesgo, la liquidez, el riesgo de crédito, la diversificación, la recuperación de la inversión inicial, el riesgo de mercado, etc.




	 

	 

	Asesoramiento Puntual:

	 

	El Asesoramiento, aun en el caso de cubrir tanto las necesidades financieras presentes como las futuras, si se presta una sola vez, se llamará Asesoramiento Puntual.  

	 

	El Test de Asesoramiento Puntual, también llamado de Asesoramiento Simplificado, se enfoca en el producto a contratar, para una cantidad en particular.  

	 

	También se realiza el Test de Conocimientos y Experiencia, pero además se chequea la Situación Financiera, en relación con las posibles necesidades de liquidez:

	
	
- Nivel de ingresos.


	
- Porcentaje que representa la inversión sobre el total del patrimonio disponible, excluyendo la vivienda habitual.


	
- Número de años en los que se podría ahorrar el importe que estamos invirtiendo.




	 

	Se trata de un asesoramiento simplificado, en el que se clarificará el Horizonte Temporal y el Nivel de Riesgo del producto a contratar, para una determinada cantidad. 

	Por ejemplo, puede enfocarse solo a la Cartera-Inversión. Es decir, el Asesoramiento Puntual no va dirigido a la globalidad patrimonial.

	 

	Estamos hablando en definitiva de los Objetivos para una Inversión Puntual:

	
	
- Número de años previsto de la inversión concreta: el Horizonte Temporal.


	
- Y hasta qué porcentaje se está dispuesto a asumir pérdidas, para esa cantidad, en algún momento durante el Horizonte Temporal. 




	 

	
		

				
 

El Asesoramiento Puntual se centra en los objetivos de una inversión puntual a realizar. 

 

Una vez llegados al fin del horizonte temporal del producto contratado, se realizará un nuevo asesoramiento puntual para renovarlo o cambiarlo a otro.

 

El Test de Asesoramiento Simplificado o Puntual se realiza para verificar la idoneidad de un producto de una cartera, en el momento de su posible contratación.

 


		

	


	 

	 

	Asesoramiento Recurrente:

	 

	Con el Asesoramiento Recurrente el recorrido se realiza justo al revés. No es que tengamos un producto y queramos saber la idoneidad del mismo.

	 

	Aquí se comienza por el análisis de la Situación Financiera Global del inversor.

	 

	Después se verifican igualmente los Conocimientos y la Experiencia inversora previa.

	 

	A continuación, se determinan los Objetivos Globales para todo el patrimonio.

	En función de esos objetivos globales, se buscan los productos o los activos idóneos para cumplirlos.

	El Asesoramiento, en este caso, se lleva a la globalidad del patrimonio, no a una parte. 

	 

	Cada compartimento del patrimonio globlal (cada Cartera) tendrá su propia Definición de Objetivos de rentabilidad y de riesgo.  

	 

	Este tipo de asesoramiento, si además de ser global, se presta de manera continua, con renovaciones cada dos años por ejemplo, entonces estamos ante un Asesoramiento Recurrente. 

	 

	En este tercer caso, en el Asesoramiento Recurrente, es donde se ubica lo que voy a llamar Plan Financiero.

	 

	El Test de Idoneidad Global (el de Idoneidad General, no el de una sola cartera) se dirige a prestar un asesoramiento enfocado a todo el patrimonio financiero, no para una parte del mismo.

	 

	Necesariamente el Asesoramiento debe comenzar con el conocimiento del cliente: edad, nivel de formación, situación profesional actual, etc.

	 

	Lo siguiente es el Balance de todo el patrimonio financiero e inmobiliario actual.

	 

	A continuación, se estiman los gastos habituales o corrientes y en qué medida éstos están cubiertos por los ingresos mensuales.

	 

	Más cuestiones que se podrían tener en cuenta respecto de la Situación Financiera Global del inversor:

	
	
- El origen de las diferentes fuentes de ingresos, si nóminas, rentas de alquileres, resultados económicos empresariales, etc.


	
- Si se espera, dentro del horizonte temporal, alguna reducción o incremento del nivel de ingresos.


	
- Los compromisos o gastos periódicos, y qué porcentaje representan los gastos periódicos (incluyendo consumos, gastos ordinarios, así como el pago de deudas como hipotecas o préstamos personales) respecto de los ingresos.


	
- Si el Balance Patrimonial Global (activos y pasivos) cambiará en el futuro. Si hay previstas desinversiones.


	
- Categorización de activos según su liquidez (inmuebles y otras inversiones).


	
- Cuanto representa el patrimonio financiero a gestionar sobre todo el patrimonio global, sin considerar la vivienda habitual.




	 

	Se chequean igualmente los conocimientos y la experiencia previa del inversor sobre los diferentes tipos de productos financieros disponibles.

	 

	Se definen los Objetivos de la Inversión y para todo el Patrimonio Financiero:

	
	
- Rentabilidad a conseguir.


	
- Y Nivel del Riesgo Global.




	 

	El Nivel de Riesgo Global será un promedio del riesgo de las diferentes carteras.

	En particular se tendrá en cuenta: ¿hasta qué porcentaje de la inversión global se está dispuesto a asumir pérdidas en algún momento dado, si los mercados se dirigen al escenario más pesimista?  

	 

	
		

				
 

El Plan Financiero se diseña centrado en la persona y en todo su patrimonio, considerando la situación económica y financiera tanto actual como futura de la persona, y tiene en cuenta los objetivos de la persona para el conjunto de las inversiones (no para una en particular). 

 

El Test de Asesoramiento Recurrente o Global, en este caso trata de establecer el Nivel de Riesgo Global para todo el patrimonio financiero del cliente, no para una Cartera en particular. Al ser un Plan Global, ya están reconocidos dentro del propio Plan todos los productos que el cliente conoce y son válidos para sus objetivos y necesidades. 

 

Solo en el caso del Asesoramiento Recurrente podemos referirnos al cliente como “Cliente Asesorado”. 

De hecho, el cliente firmará con su entidad el llamado Contrato de Asesoramiento.

 

Una vez implantado el Plan Financiero, cada apartado del mismo, cada cajita, puede tener sus propios Objetivos de Rentabilidad y Riesgo, y su propio Horizonte Temporal. 

 

Para cada apartado debería existir una Propuesta diferente. 

 

Como la Propuesta es coherente con el Plan Financiero Global, entonces el producto incluido en la Propuesta se podrá contratar.

 


		

	


	 

	 

	El Asesoramiento Recurrente incluye las 4 A`s del asesoramiento:

	
	
- Acompañar.


	
- Adaptar.


	
- Ayudar.


	
- Asegurar.




	 

	Las más importantes entidades financieras ofrecen a sus clientes de Banca Personal o de Banca Privada el modelo de Asesoramiento Recurrente.

	 

	 

	* REGLA 01. Plan Financiero.

	 

	Antes de diseñar el Plan Financiero, lo primero es saber en qué Fase del Ahorro te encuentras. 

	 

	Las Etapas del Ahorro son dos: Fase de Acumulación y Fase de Disposición.

	 

	Fase de Acumulación:

	Para personas con situación laboral activa (asalariado o empresario autónomo) con ingresos recurrentes y por tanto con capacidad de ahorro. 

	Habría que considerar también cualquier clase de “otros ingresos recurrentes” (rentas, alquileres, etc.).

	 

	Fase de Disposición:

	Para personas en situación laboral de jubilado, o cerca de jubilarse.

	 

	Lo siguiente es definir tus Objetivos. Tu “plan global” tratará de dar respuesta a los diferentes objetivos financieros. Por tanto, procede identificar y separar esos objetivos.

	 

	Voy a definir cuatro objetivos, en este caso centrándome únicamente en un ahorrador en Fase de Acumulación. Cada objetivo (cada “caja”) requerirá un capital.

	 

	Así que procede hablar de cuatro carteras diferentes:

	 

	 

	1º) Cartera-Gastos-Corrientes

	 

	¿Cuánto necesito para gastos corrientes? 

	Hay que pensar solo en los gastos previstos, o normales, o habituales. 

	Sería como el Muy Corto Plazo.  Las necesidades del día a día. La cantidad destinada a esta cartera, una suma de 2 o 3 meses de gastos corrientes, no estará invertida. Estará en cuentas corrientes. 

	 

	 

	2º) Cartera-Gastos-Imprevistos

	 

	¿Cuánto necesito como “colchón de seguridad”?

	Ahora pienso en los gastos imprevistos. 

	Podría tener, en esta caja, un capital equivalente a un porcentaje del total del patrimonio financiero e inmobiliario. 

	También podría pensar en un número de meses. Como son imprevistos resulta difícil dar una receta: por poner un ejemplo, un colchón de 6 a 12 meses de gastos corrientes.

	Sería como el Corto o Medio Plazo. 

	 

	El objetivo 3º que viene a continuación se corresponde con el Muy Largo Plazo. 

	Y el objetivo 4º con el Largo Plazo.

	 

	 

	3º) Cartera-Futuro

	 

	El ahorrador tiene que concienciarse de que no será suficiente cuando se jubile con la pensión de la Seguridad Social. No será suficiente para mantener en ese momento el mismo nivel y calidad de vida. 

	 

	¿Cuál es el capital necesario para esta cartera?

	Aquí hay que distinguir entre lo que tengo en el momento actual en productos de ahorro-jubilación y lo que deberé tener en este tipo de productos en el momento de la jubilación.

	 

	Llamemos “capital-objetivo” al de la fecha prevista de jubilación. Al de la fecha futura. Ese “capital-objetivo” es el que, en ese momento, podrá ofrecerme una renta vitalicia, renta que servirá como “complemento de ingresos” a la pensión pública. 

	Se trata de que, a la jubilación, los ingresos futuros mensuales sean los mismos, y no inferiores, a los actuales.

	 

	Para llegar al “capital-objetivo” partimos del dinero actual en esta cartera, al que habrá que ir añadiendo mes a mes, como una hormiguita, una aportación fija o creciente. Llegados a este punto surge la pregunta ¿cuánto necesito ahorrar cada mes? 

	 

	Hay que tener en cuenta, para alcanzar en el futuro ese “capital-objetivo” no sólo las aportaciones mensuales, sino también las rentabilidades asociadas a esas aportaciones, y todo ello añadido al capital que tengo hoy adjudicado a este objetivo.

	 

	¿Qué Política de Inversión ha de llevarse a cabo con los saldos para la jubilación? 

	En este punto es muy importante entender que, para esta caja, debe llevarse a cabo una estrategia de inversión más agresiva. Más agresiva para impulsar que el ahorro crezca a muy largo plazo, con el impulso de la capitalización compuesta. Más riesgo, en definitiva, aunque con una buena diversificación.

	 

	La pensión pública futura más el complemento privado de ingreso mensual conformará el objetivo de ingresos futuros. 

	Serán los ingresos mensuales con los que asegurar la economía familiar y el nivel de vida. 

	Se trata de realizar hoy los cálculos, jugando con las variables. Por ejemplo: 

	
	
- Modificar el porcentaje de cumplimiento del objetivo de ingresos futuros.


	
- Subir el esfuerzo de ahorro actual.


	
- Reasignar saldos de otra caja.


	
- Incrementar el riesgo, etc.




	 

	 

	4º) Cartera-Inversión

	 

	Resueltos los tres puntos anteriores, ¿qué hago ahora con el resto del dinero actual?

	Pues hay que tratar de hacer crecer la cantidad correspondiente a esta Cartera. Para ello, debo tomar decisiones de inversión. El Ahorro tiene que estar invertido y consiguiendo ganancias, de lo contrario pierdo poder adquisitivo. Las decisiones de inversión se tomarán para un Horizonte Temporal determinado.

	Si quieres, puedes añadir este objetivo a la Cartera Imprevistos. No es lo recomendable, pero las dos carteras (Imprevistos e Inversión) las puedes fusionar, especialmente si no tienes apenas dinero para este cuarto objetivo.

	 

	 

	Cada uno de los cuatro objetivos tendrán asignados hoy unos capitales. Pues bien, el Plan Financiero lo que va a hacer es modificar la distribución de esas cantidades, para adaptarla a las necesidades reales de cada objetivo. 

	 

	Para un supuesto de un capital financiero global de 160.000 euros, puedo terminar distribuyéndolo de la siguiente forma:

	 

	
	
- Para la Cartera-Corriente basta solo con tener 6.000 euros.




	 

	

	
- Para la Cartera-Imprevistos sería suficiente con 24.000 euros. 




	 

	
	
- Para la Cartera-Futuro, supongamos que el saldo actual es de 10.000 euros y que el “capital objetivo” a la jubilación (en la fecha prevista de jubilación) deba ser de 100.000 euros.




	Si la situación económica personal actual permite la realización de aportaciones mensuales para este objetivo, entonces estableceré un compromiso de ahorro periódico con visión de largo plazo.

	Si esto no es posible, o la aportación mensual solo se puede realizar por una cantidad inferior, entonces deberé asignar hoy alguna cantidad adicional a estos 10.000 euros.

	 

	
	
- Supongamos que asigno hoy a la Cartera-Futuro 20.000 euros más. 




	 

	
	
- Ya tenemos a día de hoy cubiertos los tres primeros objetivos con la suma total actual de 60.000 euros. 




	 

	
	
- Entonces, me quedan 100.000 euros para la Cartera-Inversión. 




	 

	 

	Con el Plan Financiero he distribuido los 160.000 euros entre cuatro cajas, una cartera para cada objetivo. ¿Qué productos financieros existen para cada cartera? Esa ya es la labor de tu Asesor Financiero, si eres un cliente asesorado.

	 

	Sean cuales sean los productos utilizados para cada cartera, éstos tendrán un Nivel de Riesgo acorde con cada objetivo. Por ejemplo:

	 

	
	
- Los 6.000 euros de la Cartera Corriente tendrán que estar en Riesgo0 o Riesgo1.




	 

	
	
- Los 24.000 euros de la Cartera Imprevistos deberán estar invertidos en productos con Riesgo2 o Riesgo3.




	(Sería la Cartera de Medio Plazo).

	 

	
	
- El saldo de 30.000 euros de la Cartera Futuro, así como las aportaciones periódicas que se vayan realizando a los productos encuadrados dentro de este objetivo, tendrán Riesgo5 o Riesgo6. Serían niveles altos de riesgo, pero admisibles para una persona joven.




	(Sería la Cartera de Muy Largo Plazo).

	 

	
	
- Los 100.000 euros de la Cartera Inversión estarán colocados en varios productos que, en conjunto, nos den un Riesgo4 o Riesgo5. 




	Un Riesgo5 sería la cartera apropiada para un Perfil Dinámico con Horizonte Temporal de 3,5 años, por ejemplo. 

	(Sería la Cartera de Largo Plazo). 

	 

	
		

				
 

A lo largo de todo el Libro me referiré casi siempre a esta última caja, a la Cartera-Inversión.

 


		

	


	 

	 

	Ahora podemos entender la diferencia entre “Planificación Financiera” y “Propuesta de Inversión”. 

	La Planificación Financiera incluye muchos aspectos del Asesoramiento. La Propuesta de Inversión se centra solo en uno de los servicios que ofrece el Asesoramiento. La Propuesta de Inversión se refiere solo al punto que dice “Gestionar un capital actual para generar más capital”.

	 

	El Plan Financiero es ese “plan global”. 

	La Propuesta de Inversión es el planteamiento concreto de invertir un capital con un objetivo de rentabilidad y de riesgo, durante un plazo determinado. 

	 

	La Propuesta de Inversión, dentro del Modelo de Asesoramiento Recurrente, será presentada después de estar diseñado el Plan Financiero. 

	De hecho, existirá una Propuesta de Inversión diferente para cada caja creada por el Plan Financiero.

	 

	Una misma persona podría tener diferentes carteras, una para cada objetivo.

	 

	
		

				
 

Recordemos esta frase:

 

El Perfil es de la Persona. El Riesgo es de la Cartera

 

Cada Cartera tendrá su propio Horizonte Temporal, su propio Objetivo de Rentabilidad, y su propio Nivel de Riesgo.

 

Nivel de Riesgo de la Cartera   ↔   Volatilidad de la Cartera

 


		

	


	 

	El Gestor o Asesor Financiero gestionará el patrimonio global del cliente, o quizá se dedique solo a la Cartera-Inversión. Aunque éste fuera el caso, que el Gestor solo tome las Decisiones Tácticas y Operativas de la Cartera-Inversión, debería conocer igualmente las posiciones globales de su cliente, para saber si están cubiertos los tres primeros objetivos.

	 

	El Gestor se ocupará de manera autónoma de la aplicación de las Reglas Tácticas y de las Reglas Operativas. Sin embargo, las Reglas Estratégicas incluyen aspectos que deberían tratarse conjuntamente entre el Gestor y el Cliente. 

	 

	Más adelante veremos un ejemplo de una Propuesta de Inversión que incluye las 10 primeras Reglas Estratégicas (Sistema de Inversión).

	 

	Recordemos:

	
		

				
 

El Plan Financiero sienta las bases de los objetivos personales y financieros, y establece las necesidades y las prioridades. 

 

La Propuesta de Inversión es el planteamiento concreto de invertir un capital.

 


		

	


	 

	 

	 

	2.2   Perfil del Inversor

	 

	 

	* REGLA 02. Perfil del Inversor.

	 

	[image: Image]

	La CNMV clasifica los perfiles en Conservador, Moderado, Arriesgado y Muy arriesgado, lo que vendría a coincidir, más o menos, con mis perfiles Conservador, Moderado, Dinámico y Agresivo.  

	 

	Yo voy a utilizar los perfiles que vemos en este cuadro, desde el Perfil Muy Conservador hasta el Perfil Muy Agresivo. Veamos una explicación de los distintos Perfiles de las personas. 

	 

	Los de mayor aversión al riesgo serían: 

	 

	Perfil Muy Conservador:

	
	
- El inversor se conforma con rentabilidades mínimas, o directamente no quiere ninguna rentabilidad. 


	
- No desea ver en ningún momento menos dinero de la inversión inicial.


	
- Quiere un Riesgo Bajo durante el Horizonte Temporal.


	
- Debería saber que, para que las rentabilidades superen la tasa de inflación, tendría que asumir algún riesgo.


	
- Quiere productos con elevada liquidez, aunque en muchas ocasiones no necesitará disponer del ahorro.


	
- Suele adoptar una actitud cerrada respecto a los posibles cambios de los productos de ahorro que ya conoce.




	 

	Perfil Conservador:

	
	
- El inversor se conforma con rentabilidades reducidas. 


	
- No desea ver menos dinero de la inversión inicial, al final del Horizonte Temporal.


	
- Quiere un Riesgo Medio-Bajo durante el Horizonte Temporal.


	
- Suele querer rentas periódicas.


	
- Prefiere productos con buena liquidez, aunque sean de menor rentabilidad. 


	
- No se atreve a realizar muchos cambios en los productos de ahorro que ya tiene o que ya conoce.
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