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RECONOCIMIENTOS




Este libro está dedicado a mis colegas de DeCarley Trading, Zaner Group, TheStreet.com, Technical Analysis of STOCKS & COMMODITIES magazine, y al equipo de CNBC's Mad Money. Sin su apoyo y estímulo, nada de esto hubiera sido posible.
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VALORACIÓN DE UN PRODUCTO DE MAYOR PROBABILIDAD COMERCIAL POR CARLEY GARNER:




“Carley ha sido una figura respetada en la industria entrantes (futuros) durante muchos años. Su enfoque para el análisis de mercados exitoso, el comercio y la educación comercial demuestran ser de gran preparación y estudios, absorbiendo continuamente el conocimiento de los mercados y siguiendo los conceptos básicos del análisis de mercado y el comercio que han impulsado a los comerciantes/analistas más exitosos en los últimos 125 años ". — Jim Wyckoff, trader/analista de mercados veterano de 30 años JimWyckoff.com.


“El comercio de productos básicos de mayor probabilidad es uno de los raros casos de un libro que hace un gran trabajo al combinar análisis fundamental, estacional y técnico. El último libro de Carley Garner es imprescindible para cualquiera que esté considerando operar con materias primas u opciones sobre materias primas”. — Russell Rhoads, CFA - Director de Educación en el CBOE Options Institute


“Como alguien que ha estado profundamente involucrado en los mercados de materias primas y derivados, desde el comienzo de mi carrera en 1989, he leído muchos libros sobre comercio, mucho. También he tenido el privilegio de aprender de algunos de los mejores comerciantes del mundo y desde entonces, he visto una cantidad increíble de cambios en nuestra industria a lo largo de los años. Incluso como comerciantes experimentados, siempre debemos estar abiertos a aprender y adaptarnos a nuestros mercados en constante cambio, los productos básicos siempre se encuentran en una etapa evolutiva.


La Sra. Garner ha escrito un manual sólido, educativo y entretenido sobre estos mercados, repleto de conocimientos, consejos y estrategias. Lo ha hecho con una voz concisa, fácil de entender, pero no apaciguadora, lo cual es una rareza para los libros comerciales de este calibre. Tanto si, acaba de iniciar su viaje en el mundo de las materias primas como si es un comerciante profesional con años de experiencia, hay algo en este libro para todos. Sin duda, el comercio de productos básicos de mayor probabilidad le brindará la información que necesita para tomar decisiones comerciales más inteligentes, mejor informadas y, con suerte, rentables. Si bien es posible que no utilice toda la información de este libro de inmediato, seguramente encontrará lo que necesita, para cualquier etapa en la que se encuentre en su aventura en el mundo del comercio de productos básicos. Recomiendo encarecidamente este libro para la lista de lectura de todos los comerciantes ". — Kevin S. Kerr, presidente, Kerr Trading International, colaborador frecuente de noticias de negocios


“En medio de una escasez de excelente literatura nueva sobre el comercio de productos básicos, Carley Garner ha escrito una impresionante descripción general de los conceptos y técnicas que los comerciantes pueden usar para "volcar las probabilidades a su favor". Como alguien con experiencia como corredor, comerciante y analista de productos básicos, primero me impresionó su honestidad sobre no solo el atractivo, sino también el riesgo en el comercio de productos básicos, y luego por sus ideas realistas sobre cómo administrar ese riesgo.


La Sra. Garner escribe menos desde la perspectiva de un intermediario que de una maestra inteligente y bien versada apuntando al éxito de sus alumnos. Recomiendo encarecidamente el comercio de productos básicos de mayor probabilidad a todos los comerciantes, desde principiantes hasta experimentados. Incluso aquellos que han existido por un tiempo pueden aprender, ¡o volver a aprender! - algo." — Jerry Toepke, editor, Moore Research Center, Inc.


He estado negociando materias primas y futuros durante más de 20 años, y si es nuevo en el comercio o ha estado operando por un tiempo: ¡ESTE libro es para usted! Es uno de los libros más completos que he visto sobre este tema. Carley cubre todo lo que necesita saber: los indicadores más importantes, las estacionalidades, el informe de compromiso de los comerciantes (COT), el comercio diario, el comercio de posiciones e incluso el comercio de opciones. Mi favorito personal es el capítulo "Especular en VIX


Futuros". Y lo mejor: aunque este libro cubre todos los aspectos del comercio de productos básicos, es una lectura fácil llena de


Estrategias PRÁCTICAS, consejos y trucos. En resumen: ¡Consigue este libro! — Markus Heitkoetter, veterano del comercio de futuros


“No hay mejor libro para aprender a dominar el arte y la ciencia del comercio de materias primas. Comercio de productos básicos de mayor probabilidad es una lectura obligada para el comerciante principiante o experimentado. Carley abre la puerta a trucos y estrategias menos conocidos: este libro es el único libro de productos básicos que tengo en mi escritorio”. — Rob Booker, presentador de The Booker Report
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DECLARACIÓN DE RIESGOS




Existe un riesgo sustancial de pérdida en el comercio entrante y opciones. El rendimiento pasado no es indicativo de resultados futuros.


La información y los datos contenidos en este texto han sido obtenidos de fuentes consideradas fiables. Su exactitud o integridad no está garantizada. La información proporcionada en este libro no se debe considerar como una oferta o solicitud con respecto a la venta o compra de valores o productos básicos. Cualquier decisión de compra o venta como resultado de las opiniones vertidas en este texto será de total responsabilidad de quien autorice dicha transacción.


Las tendencias estacionales son una combinación de algunos de los futuros de las materias primas estacionales más consistentes que han ocurrido en los últimos 15 años o más. Por lo general, existen circunstancias fundamentales subyacentes que ocurren anualmente y que tienden a hacer que los mercados de futuros reaccionen de una manera direccional similar durante un año calendario determinado. Si bien las tendencias estacionales pueden potencialmente impactar en la oferta y la demanda de ciertos productos básicos, los aspectos estacionales de la oferta y la demanda se han calculado del mercado entrante al igual que las opciones de precios. Incluso si ocurre una tendencia estacional en el futuro, es posible que no resulte en una transacción rentable ya que las tarifas y el momento de la entrada y liquidación pueden afectar los resultados.


No se hace ninguna representación de que ninguna cuenta de comercio de productos básicos que haya obtenido ganancias en el pasado o en el futuro utilizando estas recomendaciones. No se hace ninguna representación de que los patrones de precios se repetirán en el futuro. Existe un riesgo ilimitado en la venta de opciones o en los diferenciales de opciones abiertas.













SECCIÓN 1: INTRODUCCIÓN AL ANÁLISIS DE MATERIAS PRIMAS Y A LA ESPECULACIÓN


Demasiados comerciantes principiantes miran a los mercados de productos básicos como una fuente de grandes riquezas para mejorar su jubilación o, peor aún, como la solución a años de descuido de sus planes de jubilación. Otros esperan que sus habilidades comerciales les permitan renunciar a sus trabajos y especular en línea desde una isla privada en el Pacífico Sur. La realidad, sin embargo, es que los mercados de materias primas no son ninguna de esas cosas. En cambio, se crearon futuros y opciones para ofrecer a los usuarios finales una forma de cubrir su riesgo de precio y para que los especuladores aceptaran niveles sustanciales de riesgo con la esperanza de obtener ganancias. Este libro, y más específicamente la Sección 1, pondrá a los lectores al día sobre la mecánica, las verdades y las oportunidades que ofrece el mercado de productos básicos, al tiempo que ofrece algunos consejos para cambiar las probabilidades de éxito favorablemente. Si después de leer este párrafo, se siente inclinado a dejar el libro para buscar literatura sobre el comercio de acciones, le puedo asegurar que la especulación activa en cualquier campo conlleva grandes riesgos. Sin embargo, el comercio de productos básicos llega con ventajas únicas que potencialmente superan las oportunidades presentadas por casi todas las demás clases de activos.













INTRODUCCIÓN: EL APROVECHAMIENTO SEPARA A LOS COMERCIANTES DE PRODUCTOS BÁSICOS DE LOS ESPECULADORES




Los mercados de productos básicos son únicos en el sentido de que ofrecen a los participantes apalancamiento gratuito y fácil de adquirir. No hay otro mercado en el mundo que haga esto. Incluso los bienes raíces, que brindan a los compradores de propiedades la oportunidad de poseer una vivienda, inversiones y especulaciones de alto apalancamiento, requieren un requisito relativamente estricto proceso de aprobación y pago de intereses. En los mercados de productos básicos, el listón se establece comparativamente bajo para abrir y utilizar apalancamiento sin intereses.


En términos generales, una persona necesita solo $ 20,000 en patrimonio neto y un ingreso anual similar para poner un pie en la puerta. Como resultado, los mercados de futuros de productos básicos a menudo atraen a los comerciantes con una mentalidad destructiva centrada en el comportamiento de "hacerse rico rápidamente" y la falta del respaldo financiero necesario para crear un entorno en el que las probabilidades de éxito sean favorables. Como suele ser el caso, se necesita dinero para ganar dinero en el mundo de las mercancías. Dicho esto, la llegada de productos de futuros ultra pequeños como el oro e-micro y los futuros de divisas e-micro que se negocian en la Bolsa Mercantil de Chicago (CME) permite a los operadores menos capitalizados cambiar favorablemente las probabilidades de éxito de una manera similar que los grandes comerciantes hacen con su capital. En esencia, el "hombre pequeño" ahora puede comerciar como los "grandes" si están dispuestos a ejercer disciplina en la elección y conducta de su producto.


En resumen, los mercados de productos básicos ofrecen oportunidades para comerciantes de todos los tamaños, estrategias y niveles de aversión al riesgo. Sin embargo, la forma en que un comerciante se acerca al mercado determinar si los mercados de materias primas son una fuente






“En este juego, el mercado tiene que seguir lanzando, pero no tienes que balancearte. Puedes quedarte allí con el bate en el hombro hasta que consigas un lanzamiento gordo”.


–Warren Buffett







De juegos de azar o una inversión legítima. Contrariamente a la creencia popular, los mercados de productos básicos no son malos, ni son más riesgosos que el comercio especulativo de acciones. La realidad es que la mayoría de las historias de pesadilla que representan pérdidas que drenan cuentas por


parte de los comerciantes de productos básicos tienen poco que ver con la volatilidad del mercado; en cambio, casi siempre es el resultado de un comercio sobre-apalancado e hiperactivo.


En otras palabras, el comerciante mismo determina qué tan riesgosa será su cuenta comercial de productos básicos a través de las decisiones tomadas para utilizar el apalancamiento. La mayoría de los comerciantes cometen el error de simplemente aceptar el apalancamiento integrado en los mercados de productos básicos como "normal" y proceder en consecuencia, pero es posible reducir drásticamente el apalancamiento simplemente negociando un tamaño de contrato más pequeño o agregando fondos a la cuenta anterior y más allá del margen requerido.


Antes de discutir esto con más detalle, presentemos dos hechos aparentemente obvios pero que a menudo se pasan por alto:






	Poner el dinero a trabajar, ya sea como comerciante o inversor, en los mercados de materias primas es muy diferente de hacerlo en las clases de activos tradicionales, tales como acciones y bonos.


	Negociar no es invertir. Comprender la diferencia entre estos dos enfoques es importante porque la asignación de sus activos debe estar sobre ponderada en inversiones e subponderada en operaciones.







Hay pocas actividades, si es que hay alguna, en las que los individuos tengan el potencial de hacerse un daño tan significativo más que en los mercados de productos básicos. Sin embargo, hay aún menos oportunidades capaces de generar las magníficas recompensas que se encuentran en el comercio de futuros y opciones. La diferencia entre los dos resultados a menudo se reduce a la experiencia, o más específicamente, a una perspectiva mental productiva sobre el comercio. Desafortunadamente, la experiencia no se puede comprar ni imitar. Sin embargo, soy capaz de escribir este libro desde una perspectiva única.


La mayor parte de la literatura financiera está escrita por eruditos y tipos académicos con un amplio conocimiento de la teoría del mercado y las ecuaciones matemáticas. Por el contrario, estoy armada con una canasta de conocimiento más práctica y directa.


El objetivo de este libro es brindar a los lectores una visión realista del comercio de productos básicos entrelazada con las lecciones que aprendí a lo largo de mi carrera de corretaje de productos básicos, que comenzó en 2004. He experimentado de primera mano o he sido testigo de casi todos los intercambios posibles. errores. Espero poder transmitir algunas de estas lecciones aprendidas con esfuerzo de una manera menos dolorosa, a través de este libro.




MATERIA PRIMAS FRENTE A ACCIONES/BONOS


La principal diferencia entre poner dinero a trabajar en los mercados de productos básicos en lugar de acciones o bonos es la ausencia de flujo de caja. Por ejemplo, los accionistas a menudo reciben dividendos o se benefician de la recompra de acciones. El flujo de caja correspondiente hace posible que los inversores se beneficien de las tenencias de acciones y bonos, independientemente de si sube el precio del valor. En pocas palabras, las inversiones tradicionales brindan un colchón contra las pérdidas a través de los ingresos, pero las materias primas no pagan dividendos ni intereses; en cambio, los comerciantes de productos básicos se dejan valer por sí mismos a través de la sincronización del mercado.


Desafortunadamente, este simple hecho a menudo se olvida cuando los ansiosos especuladores saltan a los mercados de productos básicos con la esperanza de obtener ganancias masivas. Para un comerciante verde, la falta de un dividendo parece ser un costo de oportunidad intrascendente para el comercio de futuros de alto apalancamiento. Para ellos, es difícil imaginar que sus predicciones de mercado puedan ser inexactas; después de todo, han estado operando en papel durante varios meses con un éxito sin precedentes. Aun así, como todos los comerciantes eventualmente aprenden de la "manera difícil", operar con dinero real es un juego emocional que de repente puede convertirse en una simple práctica de seguimiento de tendencias en una tarea aparentemente imposible. En consecuencia, la falta de un colchón de riesgo en forma de rendimiento o dividendo es algo que se debe reconocer y tener en cuenta.


Además, los dividendos no solo aumentan el potencial de retorno para los operadores bursátiles, sino que su mera existencia promueve una abrumadora tendencia para que las acciones suban con el tiempo a pesar de contratiempos temporales como los desplomes repentinos de mayo de 2010 y agosto de 2015.


Otro aspecto a tener en cuenta antes de participar en el mercado de productos básicos es la naturaleza del vencimiento del contrato. Los comerciantes de acciones teóricamente pueden mantener una posición "para siempre" con la esperanza de que una operación mal programada finalmente dé sus frutos, pero un comerciante de productos básicos generalmente usa un contrato de futuros, o una opción en un contrato de futuros, que enfrenta fechas de vencimiento. Si bien es posible que un operador de futuros transfiera contratos que vencen a los meses de la realización del contrato, aún existen obstáculos y deslizamientos en las transacciones. Aquellos que piensan que están evitando este enigma a través de la compra de fondos cotizados en bolsa (ETF) están equivocados. Aunque no lo ven, se están realizando transacciones entre bastidores para evitar la entrega de los contratos de futuros subyacentes. Por lo tanto, los titulares de ETF (Exchange-Traded Funds) sufren indirectamente las ineficiencias de los contratos renovables.


En una nota al margen, los ETFs son una forma extremadamente inepta de obtener exposición a las materias primas. Debido a las altas tarifas de gestión, los costos administrativos, el reequilibrio de fondos, la carga de los costos de transacción de fondos internos y otras ineficiencias, se ha creado un producto que no necesariamente se correlaciona con el producto básico subyacente. He observado situaciones en las que un movimiento porcentual de dos dígitos en una materia prima produce un escaso movimiento del 2 % al 3 % en el ETF creado para rastrear esa materia prima. Los ETF apalancados como los valores "dos veces" (2X) o "tres veces" (3X) son aún menos competentes.


Los contratos de futuros de materias primas se pueden comprar o vender convenientemente en cualquier orden de manera competente con un costo o una carga mínimos. Si un especulador cree que el precio del maíz va a bajar, tiene la capacidad de vender un contrato con la intención de volver a comprarlo en una fecha posterior. Los comerciantes de acciones también pueden hacer esto, pero primero deben tomar prestadas las acciones de su corredor y pagar intereses sobre la transacción; estos obstáculos ralentizan el proceso y aumentan los costos. La facilidad de vender un contrato de futuros antes de comprarlo o poseerlo es posible gracias al hecho de que los operadores de futuros están comprando y vendiendo un pasivo para hacer o recibir la entrega del activo subyacente, en lugar de comprar o vender el activo real como los comerciantes de acciones lo hacen.


Mientras estamos en eso, hay algunos beneficios notables de negociar futuros en relación con el comercio de acciones que aún no hemos mencionado:






	
Los comerciantes de futuros disfrutan de un horario de negociación ampliado. Además de una pausa por la tarde, los comerciantes pueden ejecutar fácilmente órdenes durante todo el día sin inconvenientes ni restricciones. Los comerciantes de acciones generalmente se limitan a realizar transacciones de 9:30 a. m. hasta 4:00 p.m. horario oriental. Sin embargo, los precios de los activos son un fenómeno global; a pesar de que el mercado de valores está cerrado durante la noche, ¡los precios cambian constantemente!


	
Mínimos de cuenta bajos para comerciantes de futuros. Los especuladores de futuros generalmente pueden abrir una cuenta comercial con tan solo unos pocos miles de dólares. Los comerciantes de acciones de compra y retención pueden hacer lo mismo, pero la mayoría de los corredores requieren de $ 50,000 a $ 100,000 para la especulación activa.


	
Es posible vender opciones sin grandes desembolsos de efectivo en los mercados de futuros. Dependiendo de la firma de corretaje, podría ser posible implementar una estrategia de cobro de primas en una cuenta comercial con tan solo $ 5,000 a $ 10,000. Los corredores de bolsa generalmente requieren $ 50,000 a $ 100,000 en una cuenta comercial para vender opciones. Además, dado que los corredores de bolsa requieren que un comerciante tenga el desembolso total de efectivo para comprar las acciones subyacentes en caso de que se ejerza una opción de venta, esto puede ser de cientos de miles para algunos valores. Los operadores de futuros no tienen que preocuparse por eso porque el activo subyacente es un contrato de futuros apalancado; así, sólo es necesario tener el margen para mantener el contrato de futuros una vez ejercido.


	
A todas las cuentas de futuros se les otorga margen de cartera. Esta práctica permite rupturas de margen para llamadas cubiertas, diferenciales de opciones, etc. Los corredores de bolsa generalmente requieren al menos $ 100,000 para proporcionar un margen de cartera.


	
Los comerciantes de futuros reciben un tratamiento fiscal favorable. Todas las transacciones de futuros y opciones sobre futuros están gravadas a una tasa combinada de 60% de ganancias de capital a largo plazo y 40% de ganancias de capital a corto plazo. Los especuladores bursátiles que ocupan una posición de menos de un año se enfrentan a la tasa más alta de ganancias de capital a corto plazo. Además, un comerciante de futuros se enfrenta a un proceso de información mucho más simple al declarar impuestos. A diferencia de los comerciantes de acciones, que deben informar cada transacción de acciones individual, los comerciantes de futuros informan una sola cifra al IRS (Internal Revenue Service) de un 1099 emitidos por sus casas de bolsa.









NEGOCIACIÓN FRENTE A INVERSIÓN






“Enfrentar la realidad como es, no como fue o como deseamos que fuera”.


–Jack Welch







Como corredor de productos básicos desde hace mucho tiempo, a menudo se me acercan personas que prometen su interés en "invertir en productos básicos".


Esa frase me da escalofríos, pero no porque crea que se deba evitar el comercio de materias primas. Después de todo, me gano la vida brindando a los comerciantes los medios para negociar de manera eficiente y efectiva futuros y opciones de productos básicos a través de plataformas de negociación en línea o a través de un corredor de servicio completo. Es en mi mejor interés obtener la mayor cantidad de clientes posible, y me siento honrado de que las personas y las instituciones estén interesadas en utilizar mis servicios de corretaje. Sin embargo, insisto en asegurarme de que cada prospecto que pregunte sobre nuestros servicios de corretaje esté al tanto de las realidades del comercio de productos básicos. Quiero que comprendan los riesgos, incluso más que las posibles recompensas. Además, quiero que comprendan que, para la mayoría, participar en los mercados de productos básicos no es una inversión; es un comercio.


Para aclarar la distinción, el comercio es una especulación activa sobre los cambios de precios. En los mercados de productos básicos, uno puede ir largo o corto plazo en un mercado en anticipación de movimientos a corto plazo. Algunos comerciantes de materias primas entran y salen de un mercado en cuestión de minutos o incluso segundos. Aquellos que están en corto plazo en el mercado simplemente están apostando a que el precio de un activo baje. Claramente, ninguna de estas actividades tiene nada que ver con la inversión.


Los inversores, por otro lado, son los "compradores y tenedores" cuyo objetivo es acumular ganancias a largo plazo, es decir, varios meses o incluso varios años. Se podría argumentar que una estrategia de productos básicos en la que un comerciante compra un contrato de petróleo crudo con la expectativa de mantenerlo durante un período prolongado de tiempo en previsión de precios más altos es una inversión, en lugar de una operación. Estoy de acuerdo; hay algunas cualidades de inversión en un enfoque de mercado de este tipo, pero aun así no es el mismo tipo de inversión que uno obtendría en una cartera de acciones o bonos. Hablaremos de eso en breve. Además, si esta estrategia se emplea en una cuenta con fondos insuficientes, se está haciendo con apalancamiento. En mi opinión, la existencia de apalancamientos constituye una operación más que una inversión porque las ganancias y pérdidas en porcentaje son exageradas.


Aunque no hay garantías ni seguros, los inversores suelen tener mejores probabilidades de éxito a largo plazo que los comerciantes activos. Sin embargo, lo hacen con expectativas de un potencial de ganancias relativamente menor de lo que los comerciantes esperan lograr. Naturalmente, a los comerciantes inteligentes y experimentados les puede ir mejor que a los inversionistas tradicionales, pero sin duda están aceptando mayores niveles de riesgo para hacerlo.


Además, el comercio de productos básicos, o incluso la inversión en productos básicos de compra y mantenimiento de bajo apalancamiento, están participando en una práctica mucho más activa de lo que normalmente harían los inversores. El reequilibrio anual de una cartera puede ser suficiente para una emblemática cartera de compras de acciones y bonos, pero no es el caso de las materias primas debido al vencimiento del contrato, la ausencia de dividendos e intereses, o incluso un patrón histórico de apreciación de precios. A diferencia de las acciones, que se han movido continuamente al alza a lo largo de la historia, las materias primas tienden a negociarse en rangos y ciclos a largo plazo. Aparte de los bajos niveles de inflación, no se espera necesariamente que las materias primas se revaloricen a largo plazo como lo hacen los valores de renta variable.


En resumen, los comerciantes enfrentan mucho menos margen de error y las decisiones tienden a ser menos permanentes. Un inversor que se adelanta o se equivoca puede simplemente mantener una posición durante varios meses o años si es necesario en un intento de recuperar las pérdidas, pero un operador apalancado rara vez considera esto como una opción. Hay un dicho en el negocio comercial que afirma que "una inversión es una especulación que salió mal".




¿SON LAS MATERIAS PRIMAS UN COMERCIO O UNA INVERSION?




La verdad es que los mercados de productos básicos pueden ser un comercio o una inversión. La distinción no proviene del mercado; proviene de la forma en que se negocia el mercado. Es común que los comerciantes sin experiencia asuman que el apalancamiento gratuito otorgado por la industria de futuros es una ventaja que debe aprovecharse al máximo.






“Los elementos de una buena negociación son: (1) reducir las pérdidas, (2) reducir las pérdidas y (3) reducir las pérdidas. Si puede seguir estas tres reglas, es posible que tenga una oportunidad”.


–Ed Seykota







Sin embargo, los comerciantes experimentados entienden que el apalancamiento puede funcionar en su contra tan fácilmente como puede funcionar a su favor. La mayoría de las operaciones y estrategias se optimizan reduciendo, o incluso eliminando, el apalancamiento. Para los comerciantes de futuros de productos básicos, esto es fácil...simplemente opere menos lotes, usar mini contratos o sobre-financiar la cuenta. Por ejemplo, si el margen para operar en largo en un contrato de futuros de maíz a $3,90 que representa 5000 fanega (bushels) es de $1375, un comerciante puede financiar completamente su cuenta para eliminar el apalancamiento al operar un solo lote por cada $19 500 depositados en la cuenta. Ahora, $19 500 representa el valor del contrato y se calcula tomando el precio actual del maíz multiplicado por el tamaño del contrato ($3,90 x 5000). Financiar la cuenta con el monto total del valor del contrato, $19 500 en este caso, aumenta el margen de error y, por lo tanto, las probabilidades de éxito en relación con la negociación de un contrato de futuros de maíz en una cuenta con fondos mínimos ($1375). Para ilustrar, el porcentaje de ganancias y pérdidas de un contrato de futuros de maíz en una cuenta de $1,375 será dramático, pero en una cuenta de $19,500 será mucho más manejable.


Otro método para reducir el apalancamiento del mercado de futuros es negociar contratos de futuros de tamaño pequeño cuando estén disponibles. En el ejemplo de un comerciante de maíz que intenta mitigar el apalancamiento, es posible negociar un mini contrato de futuros de maíz que represente 1000 bushels, en lugar de 5000. El contrato de 1000 bushels tiene un valor de contrato de $ 3900 ($ 3,90 x 1000) y, por lo tanto, un comerciante con tan solo $ 3900 en su cuenta podría negociar un solo mini futuros de maíz sin ningún tipo de apalancamiento. De manera similar, un comerciante con un saldo de cuenta de $10,000 podría negociar tres mini futuros de maíz para obtener exposición a los cambios de precio de maíz por un valor de $11,700. Tal comercio sería solo ligeramente apalancado. Como puede ver, es el comerciante quien controla el apalancamiento y, por lo tanto, la volatilidad de la cuenta, no el mercado de materias primas en sí.


En ausencia de un apalancamiento extremo, y cuando se opera desde el lado largo del mercado, es justo considerar las materias primas como una inversión en lugar de una operación especulativa. Si su dinero se asigna a los mercados de productos básicos como un vehículo comercial o una inversión depende únicamente de su tolerancia al riesgo y gestión de cartera. En mi opinión, la elección óptima se encuentra en algún lugar entre los dos extremos.




LA MAYORÍA DE LAS PERSONAS PIERDEN EN LE COMERCIO DE PRODUCTOS BÁSIC, POR LO QUE TIENE SENTIDO IR CONTRA LA CORRIENTE


Desearía que no fuera el caso, pero la mayoría de las personas pierden el comercio de productos básicos. Armado con este hecho, podría ser razonable asumir que ir con el grano es probablemente una mala idea. En esencia, seguir a la manada probablemente conducirá al sacrificio, porque ahí es donde la mayoría de los participantes del mercado eventualmente se encontrarán. Me doy cuenta de que esto suena extremadamente pesimista y, lo que es peor, contraproducente para alguien como yo, que se gana la vida ayudando y facilitando a los comerciantes de productos básicos. Sin embargo, en mi experiencia, aquellos que encuentran un éxito constante en el comercio de productos básicos han comenzado por controlar la realidad. Simplemente comprar o vender un producto basado en las últimas noticias, rumores o consejos de un amigo nunca terminará de la forma en que se imaginó.






“No necesitas ser un científico espacial. Invertir no es un juego en el que el tipo con un coeficiente intelectual de 160 le da una patada al tipo con un coeficiente intelectual de 130".


–Warren Buffett







A lo largo de este libro, deliberaremos sobre las ventajas y desventajas de varias estrategias comerciales, técnicas de análisis de mercado y enfoques para la gestión de riesgos.


Independientemente de la opinión de cualquiera sobre la forma correcta o incorrecta de comerciar, realmente no hay una forma preferible de especular... aparte de identificar los peligros del seguimiento masivo.


La forma segura de meterse en problemas en el comercio es siendo un seguidor en lugar de un líder. No defraude sus resultados comerciales tomando atajos, confiando en la investigación de otros o renunciando a estrategias comerciales complejas porque es incómodo aprender algo nuevo.




CON DINERO ILIMITADO, SERÍA DIFÍCIL PERDER COMERCIANDO CON MATERIAS PRIMAS


Si bien ciertamente no es fácil ganar dinero en los mercados de futuros y opciones, los comerciantes con bolsillos extremadamente profundos y una gran disciplina pueden obtener mejores resultados que el comerciante minorista promedio. En teoría, un comerciante respaldado por un capital de riesgo sustancial, sin límite de tiempo y con el sentido de mitigar el apalancamiento del mercado de futuros podría capear cualquier tormenta en los mercados de productos básicos. En otras palabras, teóricamente “nunca” perderían. Esto se debe a que las mercancías son "bienes", no "malos"; a menos que algo cambie drásticamente en la forma en que vivimos, siempre necesitaremos maíz, soja, petróleo crudo, gas natural, etc., hasta cierto punto.


Además, los mercados de productos básicos pasan por ciclos de auge y caída. Incluso en los momentos más difíciles, piense en el gas natural y el petróleo crudo a principios de 2016, o en el oro a fines de 2015, hay luz al final del túnel. En la industria petrolera hay un dicho que dice que “la cura para los precios bajos del petróleo son los precios bajos del petróleo”. Así es precisamente como se resuelve una caída del mercado.


Cuando los precios son baratos, los productores ajustan su comportamiento de una manera que eventualmente disminuirá la oferta; además, los usuarios finales tienden a consumir más a precios más bajos. Por lo tanto, la disminución de la oferta y el aumento de la demanda eventualmente convierte la caída en un auge floreciente. En el otro extremo del espectro, los productos básicos de alto vuelo conducen a una menor demanda a medida que los consumidores hacen arreglos alternativos; los productores, por otro lado, se apresuran a traer más del producto al mercado para capitalizar los precios más altos. En este entorno, un auge de las materias primas cae rápidamente en una quiebra. El ciclo nunca se ve o se siente igual, pero el resultado final se repite continuamente. Sin embargo, siempre hay fuerzas antagónicas que impiden que los precios caigan a cero.


Por ejemplo, cuando el petróleo crudo estaba por encima de los 100 dólares por barril en 2014, los productores de petróleo de esquisto bituminoso de EE. UU. se apresuraron a extraer la mayor cantidad de petróleo posible del subsuelo sin preocuparse por el presupuesto o la gestión de costos. Sin embargo, cuando el petróleo crudo cayó por debajo de los 30 dólares en 2016, los productores de petróleo se mostraron agresivos al entregar comprobantes de despido a los empleados y cerrar las plataformas. Cada uno de estos comportamientos trabaja para repetir el ciclo de las materias primas. En resumen, cuando los precios son altos, los productores se apresuran a llevar el producto al mercado y la demanda disminuye. Cuando los precios son bajos, la producción se ralentiza y la demanda aumenta.


Conociendo la naturaleza de los ciclos de auge y caída de las materias primas, un comerciante con una inmensa tolerancia al dolor, capital financiero, paciencia y disciplina para aceptar reducciones masivas a cambio de un éxito comercial casi seguro podría "nunca" perder dinero operando con materias primas. Por supuesto, las suposiciones no siempre son realistas; la realidad sugiere que la teoría antes mencionada es defectuosa porque ignora los costos de transacción, el contango (meses renovables de contrato a precios desfavorables), la pequeña posibilidad de que una empresa de corretaje de productos básicos fracase como MF Global o PFGBEST, y las probabilidades razonables de que un comerciante muera antes los precios se recuperan del precio de entrada. No olvide que los precios de las materias primas oscilan en rangos a largo plazo, pero a veces pueden pasar varios años, o incluso décadas, entre picos y caídas.


En el mundo real, ninguno de nosotros disfruta del lujo de tener tiempo o dinero ilimitado. Incluso los fondos de cobertura más grandes, los comerciantes institucionales o los comerciantes individuales ricos no tienen fondos ilimitados. Además, pocos poseen la disciplina necesaria para seguir su propio ritmo o tienen los medios para mantener posiciones indefinidamente. En el caso de un fondo de inversión, están a merced de los reembolsos de los clientes que casi siempre llegan en el peor momento, cuando las cosas se ponen difíciles.


Con estas suposiciones poco realistas en mente, echemos un vistazo a cuán grandes podrían ser las reducciones en cualquier producto básico por lote único negociado si un especulador intenta sortear cualquier movimiento de precio adverso que el mercado tiene para ofrecer.


Aceptemos que el precio de una materia prima podría perder hasta un 70% de su valor actual, lo que ciertamente no es imposible; pregúntele a cualquiera que haya intentado jugar en el lado largo de las materias primas en 2014 y 2015. Usaremos una posibilidad de caída del 70 % como el riesgo asumido de operar en una posición larga a largo plazo con respaldo financiero ilimitado. Si el petróleo crudo se cotiza a $35, la reducción potencial de ir en largo sin otra expectativa u objetivo que asumir que los precios eventualmente serán superiores a $35, es de $24,500 por contrato. En otras palabras, si el producto disminuye 70% desde la entrada, la operación sufriría una pérdida en papel de casi $25,000. Esto suena empinado, pero no lo es; debido a que el petróleo a $35 se cotiza con un descuento histórico masivo, el riesgo se reduce. Para poner las cosas en perspectiva, un operador de e-mini S&P podría perder más de $ 70,000 si los precios caen un 70% desde el nivel de 2000. Estas son sumas sustanciales de dinero para perder que las cabezas más frías lucharían por soportar por mucho tiempo.


Cualquiera que adopte una visión a largo plazo de una materia prima y esté dispuesto a aprovechar los flujos y reflujos necesarios para capitalizar el inevitable ciclo de auge y caída, obviamente buscará establecer posiciones largas después de que un mercado haya sufrido una caída sustancial. Asimismo, una posición corta a largo plazo solo debe establecerse a precios significativamente altos. Comprar un producto básico en un auge masivo podría llevar tanto su vida como la de sus hijos para recuperarse. Imagínense ir en largo con el crudo a $150 por barril en 2008. Los precios del petróleo probablemente volverán a ver este precio, pero ¿será durante nuestra vida? Es difícil de decir.


Tenga en cuenta que las acciones individuales, a diferencia de las materias primas, tienen la capacidad de volverse completamente inútiles. Por lo tanto, no son necesariamente candidatos para estrategias de compra y retención despiadadas. Por lo tanto, comprar acciones de una empresa en particular con la mentalidad de "Será imposible perder si se mantiene el tiempo suficiente" es una falacia aún mayor que en los mercados de materias primas. He visto desaparecer empresas que alguna vez fueron elementos básicos en nuestra sociedad, al mismo tiempo que ponían a prueba a sus accionistas. Tal vez recuerde la compañía telefónica WorldCom o, más recientemente, Blockbuster. Creo que todos podemos estar de acuerdo que, en la historia de los mercados de productos básicos, nunca hemos visto un mercado ir a cero. Incluso si lo hiciera, siempre habría potencial para una recuperación, que también difiere de las acciones individuales. Si las acciones pierden valor, se eliminan de la lista, lo que deja a los accionistas sin posibilidad de recuperar el dinero perdido; sin embargo, las mercancías siempre tienen la oportunidad de redimirse.


Las materias primas no son mejores perspectivas para este tipo de comercio de "cabeza en la arena". Siempre tenemos límites financieros o emocionales personales que cualquier tendencia particular del mercado puede superar fácilmente. Entonces, una vez más, ¿es posible construir un escenario en el que un comerciante pueda capear cualquier tormenta? Sí. ¿Es tal estrategia más factible en materias primas que acciones? Sí. Sin embargo, no es realista.




NO HAY BLANCOS Y NEGROS, SOLO MUCHOS GRISES




“No soy lo suficientemente joven para saberlo todo.”


–Oscar Wilde







Como discutiremos, cuando se trata de negociar o analizar los mercados de productos básicos, no hay una forma correcta o incorrecta. En última instancia, el veredicto final sobre el método de especulación elegido es el resultado final de su cuenta comercial. Sin embargo, mientras tanto, el viaje de cada comerciante será tan único como su


impresión del pulgar. Desafortunadamente, para muchos comerciantes de productos básicos, la incapacidad de operar bien en un entorno en el que hay pocas reglas o pautas resulta ser demasiado difícil de manejar. Como humanos, estamos programados para esperar una respuesta precisa, y tal vez incluso cuantificable, a cada pregunta, pero en el comercio eso no existe.


Por ejemplo, hay una plétora de métodos con los que los comerciantes de materias primas analizan los mercados. Algunos comerciantes se enfocan únicamente en el panorama fundamental, otros buscan pistas en la acción del precio, mientras que algunos usan patrones estacionales o incluso indicadores de sentimiento del mercado como guía. Sin embargo, cada método de análisis no necesita ser mutuamente excluyente. Cada escuela de pensamiento ofrece una ventaja potencial a los comerciantes dispuestos a armar el rompecabezas; por lo tanto, los comerciantes deberían poder y estar dispuestos a usar los sombreros de un gráfico, un fundamentalista, un analista estacional y un especialista en sentimientos.


Con demasiada frecuencia, los comerciantes se identifican como uno u otro, pero hacerlo casi garantiza que se perderán algo importante. Por ejemplo, hay innumerables ocasiones en las que los precios de mercado cambian de dirección mucho antes que los fundamentos. En muchos de esos casos, el gráfico contaba la historia mucho antes de que el público en general fuera consciente de los cambios en el panorama fundamental. Además, los chartistas que ignoran los datos fundamentales eventualmente serán tomados por sorpresa cuando el mercado experimente una nueva fijación de precios para tener en cuenta los cambios en la oferta y la demanda. Una de las formas de análisis más reveladoras es el sentimiento del mercado. A veces, las pistas enterradas en lo profundo de los indicadores de sentimiento brindan información sobre algo que se está gestando a pesar de que el mercado de materias primas está arraigado en una tendencia profunda con fundamentos corroborados. En consecuencia, los comerciantes pueden mejorar sus probabilidades teniendo en cuenta varias técnicas de análisis de mercado en lugar de ser un "pony de un solo truco".






“Aprende todos los días, pero especialmente de las experiencias de los demás. ¡Es más barato!


–John Bogle







Independien­teme­nte de­l mét­odo de análisis de mercado elegido, nunca habrá una manera de predecir el movimiento futuro de precios con certeza exacta. Más importante aún, los comerciantes que determinan los objetivos de precios o las áreas de soporte y resistencia en su análisis de mercado, debe reconocer que no importa qué tan preciso haya sido el método para llegar a esas cifras, todavía no son más que una estimación. Si el análisis del gráfico sugiere que el soporte en los futuros del oro se encuentra en $1090 por onza, una impresión del mercado de $1085 no debe verse como un fracaso total etiquetado con la suposición de que los precios seguirán cayendo. De hecho, la mercancía de los mercados suele establecer "trampas para osos" en las que parece que se han roto los niveles de soporte, pero la venta se agota rápidamente y los precios se revierten. A veces, cuando los mercados lucen mejor es precisamente el peor momento para ser comprador; por el contrario, un mercado en una situación desesperada puede ser una mina de oro de oportunidades.


No hay escasez de literatura sobre el mercado de materias primas que discuta los conceptos básicos del análisis fundamental y técnico, pero pocos se aventuran en las otras áreas que aborda este libro. El objetivo de este libro es brindar a los lectores consejos y trucos para recopilar información, interpretarla y utilizar cada uno de estos métodos de análisis. Idealmente, a través de la combinación de estas técnicas, los lectores se volverán comerciantes de productos básicos más capaces y experimentarán menos sorpresas desagradables.













CAPÍTULO 1: ACTUALIZACIÓN DEL MERCADO DE MATERIAS PRIMAS




Antes de discutir varias estrategias del mercado de productos básicos, es importante que todos estén en la misma página con respecto a una comprensión básica de los mercados de futuros, los contratos de futuros y las opciones suscritas contra ellos. Por lo tanto, visitemos un curso de actualización para garantizar una comprensión adecuada de los temas más avanzados discutido a lo largo de este trabajo. Mientras tanto, si siente que necesita una discusión más profunda, particularmente sobre el tema del cálculo de pérdidas y ganancias de materias primas, he cubierto estos temas ampliamente en mi libro el primer libro de un comerciante sobre productos básicos.




¿QUE ES EL MERCADO DE EFECTIVO?


El mercado de efectivo, también conocido como "mercado al contado", es el lugar en el que se compran y venden productos para entrega inmediata. Un ejemplo de una transacción del mercado de efectivo sería la venta de soja por parte de un agricultor de granos a un operador de elevadores de granos. El precio refleja solo el valor actual de la mercancía y da como resultado un cambio de manos inmediato. El mercado de efectivo contrasta con el mercado de futuros, que representa la entrega futura de la materia prima subyacente a un precio que incorpora el costo de llevar esa materia prima hasta la fecha de entrega.




¿QUE ES UN CONTRATO DE FUTURO?




“El que no es lo suficientemente valiente para tomar riesgos, no logrará nada en la vida”.


–Mohammad Alí







Por definición, un contrato de futuros es un acuerdo negociado en una bolsa organizada para comprar o vender productos básicos o activos financieros a un precio fijo en una fecha acordada en el futuro. By definition, a contrato de futuros es un acuerdo negociado en una bolsa organizada para comprar o vender productos básicos o activos financieros a un precio fijo en una fecha acordada en el futuro. Es el propio intercambio el que determina la fecha, la cantidad y la calidad del activo subyacente, pero son los comerciantes quienes determinan el precio.


Debido a que los contratos de futuros son acuerdos para comprar o vender una materia prima en el futuro, son pasivos, en lugar de activos reales. Como resultado, se pueden comprar (ir en largo) o vender (ir en corto) en cualquier orden. A diferencia de las acciones, que requieren que los operadores tomen prestadas acciones de su corredor y paguen intereses antes de vender en corto, los operadores de futuros simplemente hacen clic con el mouse y esperan el viaje. No hay cargos por intereses, pero, por supuesto, el comerciante debe tener el margen adecuado publicado en su cuenta comercial y pagar una tarifa de transacción a su corredor.


Para demostrarlo, un contrato de futuros de maíz de marzo que vence el 14 de marzo que cotiza en la división de Chicago Board of Trade del CME Group representa 5,000 bushels de maíz. Un comerciante que cree que los precios del maíz subirán desde un nivel actual hipotético de $3,90 podría simplemente comprar el contrato de futuros con la esperanza de poder venderlo a un precio más alto. Asimismo, si el comerciante creyera que el precio bajaría, podría vender un contrato de futuros con la intención, pero no la garantía, de poder volver a comprarlo a un precio más bajo.


Aunque la mayoría de los especuladores no mantienen la posición el tiempo suficiente para experimentar las consecuencias de la entrega, cualquier persona que tenga un contrato de futuros hasta el vencimiento esencialmente acepta hacer o recibir la entrega del subyacente producto. Por lo tanto, un comerciante de maíz de larga marcha buscaría adquirir 5000 fanegas de maíz el 14 de marzo al precio de compra de $3,90. El precio real del maíz al momento de la entrega es irrelevante porque el contrato se compró a $3.90; por lo tanto, ese precio se mantiene. Si el comerciante hubiera vendido el contrato de maíz de marzo a $3,90, sería responsable de entregar 5000 bushels de maíz al precio acordado (el precio de venta del contrato de futuros, $3,90).


Al compensar o cancelar el contrato de futuros antes de la entrega, el comerciante también está compensando la obligación de realizar o recibir la entrega. Un comerciante que desee permanecer largo o corto en el mercado de maíz más allá del vencimiento del contrato de marzo debe “transferir” su obligación vendiendo el contrato de marzo y luego comprando el próximo mes del contrato, que vence en mayo. Como resultado, el comerciante puede continuar aceptando la exposición al riesgo de precio sin tener que pasar por el proceso de comprar o vender los 5000 bushels de maíz subyacentes, o cualquiera que sea el producto comercializado.


Debido a que los contratos de futuros tienen un precio para la entrega que tendrá lugar en algún momento en el futuro, el precio vigente de un contrato de futuros representa las expectativas del mercado de cambio en el valor entre la fecha actual y la fecha de entrega; también incluye el costo de llevar. En el caso de físicos de materias primas, generalmente incluye el costo de almacenamiento y seguro; el costo de transporte integrado en la fijación de precios se conoce como contango.


Este libro menciona repetidamente el cálculo de ganancias, pérdidas y riesgos, en lo que respecta a la negociación de contratos de futuros. En cada ocasión, se ofrecerá el cálculo general, pero si necesita una lección detallada sobre el cálculo en materias primas, le recomiendo que lea mi libro, el primer libro de un comerciante sobre materias primas.




POZO Vs COMERCIO ELECTRONICO




Hasta mediados de 2015, todos los contratos de futuros se negociaban en dos escenarios distintos, a través de un tajo abierto tradicional y mediante ejecución electrónica. Si es joven y nuevo en la comunidad comercial, es posible que no esté al tanto de lo que son los pozos comerciales o la práctica de la ejecución abierta a gritos. En resumen, los boxes son áreas designadas en las que los miembros de la bolsa compran y venden contratos de futuros a través de gestos de manos conocidos como arb.






“Las computadoras acabaron con los parqués, como la transmisión de música acabó con la radio. ¡Todo lo que podemos hacer es aceptar y adaptarnos!”.







Aunque las transacciones se comunican con movimientos de las manos, van acompañados de gritos fuertes y agresivos y, en algunos casos, un grado de agresión física. El proceso de ejecución comercial de protesta abierta a menudo se denomina "caos organizado". Si no has visto la película Trading Places protagonizada por Eddie Murphy y Dan Aykroyd, deberías; captura la esencia del comercio de pozos en todo su esplendor. Además, el documental Floored, dirigido por James Allen Smith, describe una historia sincera de los altibajos experimentados por aquellos en los fosos comerciales de CME.


En detrimento de muchos que se ganaban la vida en los pisos de negociación del centro de Chicago, la mayoría de los fosos de negociación abiertos a gritos se cerraron en julio de 2015. Los únicos fosas que quedaban cuando este libro se imprimió eran fosas de negociación de opciones y el Standard & Los 500 futuros de los pobres.


Aunque el cierre de los pozos de negociación de futuros marca el final de una era, el impacto para el comerciante minorista promedio es relativamente pequeño o nulo. En el momento en que CME Group anunció el cierre del tajo, solo alrededor del 1% de todos los futuros ejecutados los contratos en la bolsa se negociaron en boxes, lo que significa que casi todas las transacciones de CME Group se ejecutan electrónicamente, por lo que la mayoría de los operadores probablemente no notaron el cambio en absoluto.


El emparejamiento de operaciones electrónicas, u operaciones de pantalla, como lo denominan los expertos de la industria, es un medio extremadamente rápido y eficiente de ejecución de órdenes en relación con la protesta abierta. Sin embargo, a pesar de las claras ventajas de la correspondencia comercial electrónica, como la transparencia, la velocidad de ejecución y los informes de relleno, y la calidad del relleno (menos deslizamiento), las desventajas a menudo se pasan por alto. Por ejemplo, hasta ahora, cuando la bolsa, o incluso las firmas de corretaje, experimentaban problemas tecnológicos, era posible enrutar las órdenes al tajo para su ejecución. Tales eventos no ocurren con frecuencia, pero suceden En ausencia de un medio alternativo de ejecución, solo se necesita una sola instancia de comercio detenido para tener un impacto dramático en la integridad de los mercados y trabajar contra el comercio ordenado.


Louis Winthorpe III, el personaje interpretado por Dan Aykroyd en Trading Places, describió los pozos de negociación de futuros como “el último bastión del capitalismo puro”. Cuando las fosas murieron, una pequeña parte de los corazones y las mentes de los veteranos de la industria murió con ellos. Sin embargo, siempre supimos que este era un paso inevitable y necesario en la progresión hacia la eficiencia del mercado. Cuando los pozos se cerraron, lamenté la muerte de la tradición, pero también abracé el futuro de la industria. El cambio es difícil, pero no tiene por qué ser malo.




¿QUE ES EL DIFERENCIAL DE OFERTA/DEMANDA?






“Al igual que los consumidores, los participantes del mercado debe tener en cuenta el "vig". Siempre pagarán el precio más alto y venderán el más bajo.”







Sospecho que la mayoría de los lectores de este libro son muy conscientes del hecho de que cualquier activo, ya sean futuros de materias primas, opciones, acciones, cromos de béisbol o casas, tiene dos precios diferentes en un momento dado. Hay un precio en el que es posible comprar el activo y otro que representa el precio en el que se puede vender. En el mundo de las materias primas, el precio al que se puede comprar un activo es el "demanda" (a veces denominado "oferta"); el precio que un comerciante puede vender un activo es la "oferta". La diferencia entre estos dos precios se conoce como "margen", o más descriptivamente, el "diferencial de oferta/demanda".


En los mercados líquidos, el margen de oferta/demanda es estrecho y bastante intrascendente para un comerciante, pero en los mercados sin liquidez puede ser un costo de transacción oculto que se presenta como un gran obstáculo a superar. Una opción de compra de petróleo crudo que vence dentro de 30 días podría ofertarse a 0,47 y ofrecerse a 0,49; en este ejemplo, el margen de oferta/demanda es de $0,02, o $20 porque cada centavo en crudo vale $10 para un comerciante. Si observa la misma opción en la sesión nocturna cuando la liquidez es escasa y los creadores de mercado no existen, podría ser una oferta de 0,10 a 0,92. En este ejemplo, el diferencial de oferta/demanda es $0.82 o $820. Ese tipo de diferencial masivo casi aseguraría una pérdida comercial si un comerciante fuera lo suficientemente tonto como para ejecutar a los precios establecidos. Además de esperar a que aparezca más liquidez, como siempre ocurre durante la sesión normal del día, un comerciante querría ingresar una orden para "dividir la oferta". Alguien interesado en comprar la opción ingresaría una orden para comprarla a 51, lo que representaría un precio relativamente justo porque es equidistante de la oferta y la demanda.


Podría escribir un libro completo sobre estrategias de comercio de opciones; de hecho, ya tengo. En mi primera incursión en la literatura comercial, escribí un libro titulado Opciones de productos básicos. El libro lleva a los lectores a través de varias estrategias de opciones detalladas y cubre los matices de las opciones de materias primas de pies a cabeza. Esta vez, simplemente arañaremos la superficie con el propósito de brindar a los lectores la información que necesitan para determinar si hay un lugar para el comercio de opciones en su cartera especulativa. También quiero ofrecer algunos puntos de vista alternativos sobre cómo las opciones pueden ofrecer oportunidades para cubrir varias otras estrategias comerciales de productos básicos.


Quizás el mayor error que cometen los comerciantes es no utilizar opciones para mitigar el riesgo y la volatilidad. Pocas personas pueden entrar en posiciones especulativas con perfección; a pesar de nuestros mejores esfuerzos, simplemente no podemos ver el futuro. Por lo tanto, conocer las posibilidades del comercio de opciones, o combinar opciones con futuros, será útil para los operadores de posición y swing. Las opciones no solo son vehículos comerciales extremadamente flexibles que permiten a los operadores ajustar el riesgo de la posición, e incluso el propósito, en un instante, sino que también son una forma efectiva de reducir la volatilidad general de la cuenta que viene con el comercio de materias primas. En pocas palabras, las opciones permiten a los operadores des-apalancarse de los mercados de futuros y ralentizar las operaciones hasta un nivel más manejable.


La mayoría de los lectores de este libro probablemente dominan la terminología y los conceptos del comercio de opciones o han evitado intencionalmente la educación sobre el comercio de opciones debido a la complejidad percibida. Puedo asegurarle que subestimar los conceptos de opciones no es tan abrumador como parece en la superficie; de hecho, con un poco de práctica se convertirá en una segunda naturaleza. Desafortunadamente, me refiero a los conceptos, no a los resultados comerciales.


Definiremos brevemente las opciones en esta sección para asegurarnos de que todos estén en la misma página, luego en el Capítulo 9, " Estrategias de comercio de opciones”, nos sumergiremos en las ventajas y desventajas de varios enfoques de los mercados de productos básicos que utilizan opciones como vehículo de negociación o como medio de cobertura de contratos de futuros.




¿QUÉ ES UNA OPCIÓN?


Antes de que sea posible comprender cómo se pueden usar las opciones para la especulación o la cobertura, es importante saber qué son y cómo funcionan.






“Antes que nada, la preparación es la clave del éxito”.


–Alejandro Graham Campana







En pocas palabras, hay dos formas de opciones y dos formas generales de operar con ellas. La mayoría conoce muy bien los tipos de opciones: llamada y colocada. Y la mayoría también está familiarizada con el concepto de ser un comprador neto de la prima de la opción o un vendedor neto de la prima de la opción; pero menos entienden completamente el verdadero riesgo y las recompensas que vienen con cada enfoque.


El comprador de una opción paga una prima (pago) al vendedor de una opción por el derecho, pero no la obligación, de recibir el contrato de futuros subyacente. Este proceso de asumir el contrato de futuros subyacente se conoce como ejercicio de una opción. El ejercicio de una opción solo puede ser iniciado por el comprador de la opción o el intercambio al vencimiento de la opción si el precio de futuros se negocia por encima del precio de ejercicio de la opción.


Por otro lado, el vendedor de una opción está interesado en cobrar la prima con la especulación de que el precio de futuros subyacente no superará el precio de ejercicio de la opción. Además, el vendedor de la opción cree que el valor de la opción disminuirá a medida que el tiempo y la volatilidad disminuyan. En consecuencia, el valor financiero de una opción se trata como un activo, aunque se erosiona, para el comprador de la opción y como un pasivo para el vendedor.






	
Opcion de llamada. Dar al comprador el derecho, pero no la obligación, de comprar el contrato de futuros subyacente al precio de ejercicio establecido dentro de un período de tiempo específico. Por el contrario, el vendedor de una opción de compra está obligado a entregar una posición larga en el contrato de futuros subyacente desde el precio de ejercicio si el comprador opta por ejercer la opción o el intercambio lo hace al vencimiento debido a que la opción está en el dinero (que definiremos en un momento). Esencialmente, esto significa que el vendedor se vería obligado a tomar una posición corta en el mercado al momento del ejercicio.


	
Opción de colocada. Dar al comprador el derecho, pero no la obligación, de vender el contrato de futuros subyacente al precio de ejercicio establecido dentro de un período de tiempo específico. El vendedor de una opción de venta está obligado a entregar una posición corta del precio de ejercicio en caso de que el comprador decida ejercer la opción, o el intercambio lo haga al vencimiento porque la opción está en el dinero (nuevamente, definiremos esto pronto). Tenga en cuenta que entregar un contrato de futuros corto simplemente significa estar lejos del precio de ejercicio.







Tabla 1: Los compradores de opciones enfrentan un riesgo limitado, pero los vendedores de opciones enfrentan un riesgo ilimitado.
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El valor de cualquier opción en particular depende de dos componentes, el valor intrínseco y el valor extrínseco. El valor intrínseco de la opción es su verdadero valor en un momento determinado, mientras que el valor extrínseco es el valor que le asignan los participantes del mercado en función de las expectativas de movimiento futuro en el precio de la materia prima subyacente. La relación entre el precio de la opción y el valor intrínseco y extrínseco se puede expresar como la siguiente ecuación:


Precio de Opción = Valor Intrínseco + Valor Extrínseco




VALOR INTRÍNSECO





La forma más sencilla de pensar en el valor intrínseco es verlo como el valor de una opción si expirara en este momento. Para ilustrar, analicemos la diferencia entre una opción dentro del dinero y una opción fuera del dinero. Aunque es posible que a menudo escuche a los comerciantes referirse a una opción como "en el dinero" si es rentable, le aseguro que esa no es la interpretación convencional de la frase en la industria.


Si el precio del contrato de futuros subyacente supera el precio de ejercicio de una opción en particular, se dice que está dentro del dinero. En el caso de una opción de venta, esto implicaría que el precio de futuros esté por debajo del precio de ejercicio establecido, pero una opción de compra solo está dentro del dinero si el precio de futuros está por encima del precio de ejercicio. Por ejemplo, si los futuros del petróleo crudo están a $42.00 por barril, una opción de compra de petróleo de $40,00 está dentro del dinero por $2,00. En consecuencia, el valor intrínseco de esa opción también es $2.00. Debido a que cada centavo vale $ 10 para un comerciante de petróleo crudo, esto equivale a $ 2,000 (200 x $ 10). Por lo tanto, el precio de la opción será por lo menos $2.00 en prima, o $2,000 en cualquier momento antes del vencimiento.


Conociendo la definición de una opción que está dentro del dinero, podemos inferir que, si el precio de futuros no está más allá del precio de ejercicio de una opción, se dice que está fuera del dinero y, por supuesto, si el precio del subyacente es el precio de ejercicio de la opción, se conoce como at-the-money. Solo las opciones in-the-money tienen valor intrínseco; para las opciones que están en el dinero o fuera del dinero no hay valor intrínseco, pero siempre habrá valor extrínseco en cualquier momento antes del vencimiento de la opción.




VALOR EXTRÍNSICO





El valor extrínseco es el componente de la prima de la opción asignada por el precio de mercado que no se contabiliza en el valor intrínseco. En el ejemplo anterior de una opción de compra de petróleo crudo en el dinero por $ 2.00, si el precio de mercado para esa opción particular es $3.00 en prima, o $3,000, el adicional $1.00 en prima es esencialmente el valor en el tiempo que los participantes del mercado han determinado apropiado a través de la oferta y la demanda para esa opción en particular.






“El valor extrínseco incluye la volatilidad implícita, que es la parte del precio de la opción que representa las expectativas del mercado sobre la volatilidad de los futuros”.







Extrinsic value can fluctuate wildly as the market determines the fair price for the option based on time to expiration, market volatility, event risk, demand for the option, and proximity to the underlying futures price. As a rule of thumb, the extrinsic value of options is higher during times of high volatility, or in advance of a major economic or agricultural report in which demand for options by speculators is high. Further, an option with a strike price close-to-the-money will have a higher value than an option with the same expiration month and a deep-out-of-the-money strike price. Similarly, an option expiring the current month will always be worth more than an option with the same strike price expiring next month because the market values the increased probability of the option becoming in-the-money in a 60-day time allotment vs. a 30-day.




VOLATILIDAD IMPLÍCITA





La volatilidad implícita es la parte del valor extrínseco de una opción que representa las expectativas de volatilidad futura del mercado. Es la cantidad de exuberancia que los participantes del mercado valoran en el valor de una opción en función de su perspectiva de eventos de riesgo. La volatilidad implícita puede hacer que las opciones que de otro modo tendrían un precio justo se conviertan rápidamente en un precio irracional. Por el contrario, la volatilidad implícita puede desintegrarse tan rápido como aparece. En muchos casos, son las fluctuaciones en la volatilidad implícita las que hacen posible que los operadores de opciones ganen y pierdan dinero. Como tal, un comprador de opciones se beneficiará de un aumento en la volatilidad implícita, pero un vendedor se beneficiará de una disminución en la volatilidad implícita.


Se pueden ver ejemplos de la importancia de la volatilidad implícita antes de la publicación de un dato económico significativo o un informe fundamental de materias primas; un operador de opciones de petróleo crudo probablemente haya notado que las opciones de petróleo aumentaron en valor el martes por la tarde y el miércoles por la mañana, incluso en ausencia de un movimiento material en el mercado de futuros. Esto se debe a que el mercado está valorando un nivel más alto de volatilidad implícita antes del informe de inventario semanal. Otras fuentes de volatilidad implícita notable son los informes del USDA en los mercados de granos. Los futuros financieros, por otro lado, ven aumentos en la volatilidad implícita antes de los informes mensuales de empleo y las reuniones del Comité de Mercado Abierto de la Reserva Federal (FOMC). En cada caso, la volatilidad implícita tiende a elevarse antes de las noticias y colapsar después de las noticias. Salvo sorpresas en el mercado, los vendedores de opciones estranguladoras se enfrentan a perspectivas prometedoras simplemente cronometrando la entrada de su operación antes de los eventos antes mencionados.


Es fácil ver cómo puede ser útil conocer la volatilidad implícita de cualquier opción en particular. Desafortunadamente, no todas las plataformas de negociación de futuros y opciones ofrecen lecturas de volatilidad implícita. De hecho, la mayoría de las plataformas gratuitas no ofrecen esta información. Aquellos comerciantes dispuestos a pagar tarifas de plataforma encontrarán estadísticas de volatilidad implícita dentro de sus plataformas premium, que generalmente oscilan entre $ 100 y $ 150 por mes. Una fuente más económica de volatilidad implícita es Moore Research Center, Inc. (MRCI). Aunque tengo acceso a las estadísticas de volatilidad implícita en mi plataforma de negociación, prefiero usar MRCI.




CÁLCULO DEL PUNTO DE EQUILIBRIO DE UNA OPCIÓN





Una opción mantenida hasta el vencimiento solo será rentable para el comprador si el precio de futuros supera el precio de ejercicio de la opción lo suficiente como para cubrir la prima pagada para comprar la opción. Asimismo, la prima cobrada por el vendedor de la opción actúa como un amortiguador frente a las pérdidas. De hecho, al vencimiento, el vendedor de la opción es rentable si la opción está dentro del dinero siempre que el valor intrínseco no exceda la prima cobrada. El punto en el que el comprador y el vendedor se vuelven rentables o no rentables se conoce como punto de equilibrio. Debido a que el comercio de opciones es un juego de suma cero, si el comprador de la opción es rentable, el vendedor sufre una pérdida, y viceversa. En consecuencia, el punto de equilibrio, ignorando los costos de transacción, es el mismo para ambos comerciantes, pero la experiencia es inversa.


PUNTO DE EQUILIBRIO = Precio de ejercicio +/- Recolección del Premium


Por ejemplo, un comerciante que compre una opción de compra de soja con un precio de ejercicio de $ 10,00 por $ 0,25 (25 centavos) de prima necesitaría ver el precio de futuros de la soja por encima de $ 10,25 para obtener una ganancia. Si el precio está exactamente en $ 10,25 al vencimiento, la operación simplemente está alcanzando el punto de equilibrio a pesar de estar $ 0,25 en el dinero. Esto se debe a que el valor intrínseco de la opción de compra simplemente compensa la prima pagada para comprarla. Si el precio es inferior a $10,25 pero superior $10.00, el comerciante pierde la diferencia entre la prima pagada y el valor intrínseco.


Por el contrario, si un vendedor de opciones vendiera la misma opción, sería rentable siempre que el precio de la soja esté por debajo de $10,25 al vencimiento. Si está por debajo del precio de ejercicio de $10,00, se queda con los 25 centavos completos de la prima cobrada. Si el precio es de $10,10, el comerciante obtendría 15 centavos antes de comisiones y tarifas porque, a pesar de que la opción está dentro del dinero, la prima cobrada superó el valor intrínseco de la opción al vencimiento. Si el precio de la soja está por encima del punto de equilibrio de $10,25, el comerciante está perdiendo centavo por centavo en el comercio; esto no es diferente a estar corto en un contrato de futuros desde $10.25.






¿QUE ES EL MARGEN?






“No todas las casas de bolsa cobran el mismo margen. Los intercambios de productos básicos establecen un mínimo, pero el corredor puede cobrar más. Asegúrese de elegir un corredor que requiera el margen mínimo de intercambio”.







Una vez más, porque los contratos de futuros son acuerdos para realizar transacciones con la materia prima subyacente en algún momento en el futuro, a diferencia de las transacciones reales de materias primas en el mercado de efectivo, son esencialmente pasivos. En consecuencia, no hay efectivo real intercambiando manos, pero para garantizar que los participantes del mercado sean "buenos para ello", el intercambio requiere que cada comerciante publique una cantidad mínima de margen. El depósito de margen es un intento del intercambio de garantizar ambos lados de cada transacción. Tanto el comprador como el vendedor podrán hacer frente a su obligación cuando se compense la operación. En general, el intercambio establece el margen en un nivel que cree que será el límite de pérdida diaria más probable. Por ejemplo, si el margen establecido para el petróleo crudo es de $5,060, se da a entender que el intercambio estima que el mayor movimiento de una sola sesión de negociación en ese contrato equivaldría a una pérdida de $5,060. En el caso del petróleo crudo, esto equivale a un movimiento de $5,06 en el petróleo porque, como se mencionó anteriormente, cada centavo de movimiento del precio representa $10 ($10 x $5,06).


Hasta ahora, he introducido el margen de manera simplista; sin embargo, como con cualquier otra cosa en los productos básicos, es más complicado de lo que parece. Para empezar, en realidad hay dos cifras de margen enumeradas para cada contrato de futuros: un margen inicial y un margen de mantenimiento.








	
Margen Inicial

El margen inicial es la suma de los fondos que un comerciante debe tener en depósito con su corredor de productos básicos para entrar en una posición particular de futuros u opciones cortas. Este es el requisito de margen al que se hace referencia con mayor frecuencia y también es el más sencillo. Aunque el margen inicial para los operadores de opciones puede complicarse, un operador de futuros puede encontrar fácilmente el margen inicial mínimo de intercambio para cada futuro producto enumerado en el sitio web del intercambio u otras fuentes web. Tenga en cuenta que las casas de bolsa tienen derecho a cobrar a sus clientes un margen superior al margen inicial establecido en la bolsa, pero no tienen la libertad de cobrar menos a sus clientes. A menos, por supuesto, que sean transacciones diarias; entraremos en eso en breve.


Por ejemplo, si el intercambio requiere que un cliente tenga un depósito de $4500 para negociar un solo contrato de futuros de oro, se dice que el margen inicial es de $4500. Siempre que haya al menos $4500 en una cuenta comercial (exactamente $4500 es suficiente), se puede establecer una posición en oro.





	
Mantenimiento del Margen

La tasa de margen de mantenimiento es aquella que identifica cuándo una operación en particular se ha metido en problemas lo suficiente como para justificar que el comerciante tome medidas. El margen de mantenimiento es un umbral que, si se supera, activará una llamada de margen en una cuenta. El margen de mantenimiento es generalmente alrededor del 80% al 90% del margen inicial, pero puede fluctuar de un producto a otro, junto con la volatilidad del mercado. Usando el ejemplo del oro, el margen de mantenimiento podría ser de $3750; si es así, un operador que comience con $4500 en su cuenta y venda un contrato de futuros de oro recibirá una llamada de margen si el saldo de su cuenta cae a $3750. Esto representa una pérdida de $750 en la posición de futuros, o un aumento de $7,50 en el precio del oro (cada dólar que cambia en el precio del oro equivale a $100 para un operador de futuros).










En una nota importante, las llamadas de margen no se activan en-día. En cambio, solo se emite una llamada de margen si la cuenta de un comerciante está por debajo del nivel de margen de mantenimiento al cierre de la sesión del día oficial. Además de la confusión, la hora oficial de cierre es la que solían cerrar los fosos de protesta abiertos. Debido a que los pozos de negociación ya no existen para la mayoría de los contratos de futuros, la hora de cierre no es más que un momento arbitrario en el día de negociación.


Lo crea o no, el margen del mercado de productos básicos se vuelve aún más complicado. Los comerciantes diarios y los comerciantes de opciones que profundizan en estrategias de riesgo ilimitado se enfrentan a otro conjunto de requisitos de margen.




MARGEN DE NEGOCIACIÓN DIARIA





A diferencia del margen inicial tradicional, que lo establece la bolsa, los comerciantes de futuros que emplean una estrategia de entrar y salir de posiciones dentro del mismo día de negociación a menudo reciben márgenes de descuento de su firma de corretaje. En algunos casos, el margen descontado es sorprendentemente bajo, lo que da como resultado niveles increíblemente altos de apalancamiento y riesgo.


La distinción entre la bolsa que establece el margen y el corredor que establece el margen es importante porque implica que el requisito de margen inicial que enfrentan los comerciantes que mantienen posiciones durante la noche es un piso que existe independientemente de la firma de corretaje, sin embargo, los márgenes de negociación diaria son negociables en cada corredor y, en algunos casos, los márgenes comerciales diarios varían según el corredor individual elegido. Es posible que a un cliente de una firma de corretaje en particular se le otorgue una tasa de negociación diaria de $ 1,000, mientras que, a un cliente de la misma empresa, pero con un administrador de cuenta diferente (corredor) se le otorga un margen de negociación diaria de $ 500.


Los márgenes comerciales diarios no solo varían según el corredor y el corredor individual, sino que también varían según el producto. Los índices bursátiles, como el e-mini S&P, generalmente se establecen a tasas de negociación diarias más bajas, mientras que los mercados menos líquidos y posiblemente más volátiles, como el oro y la plata, generalmente se establecen a tasas de negociación diarias más altas. Sin embargo, no hay un día concreto nivel de margen comercial para cualquier mercado; es una figura ambigua a la que llega e impone el corredor de mercancías.


Entraremos en más detalles a lo largo de los capítulos siguientes, pero la conclusión es que el margen de operaciones diarias es más bajo, pero no necesariamente mejor para los operadores indisciplinados.






MARGEN DE OPCIÓN ( S P A N )









“Si cree que la comisión es costosa, intente obtener lo que paga. Los corredores de descuento generalmente cobran tasas de margen más altas a los comerciantes de opciones.”







El tipo de margen más co­mp­li­ca­do es SPAN, que significa análisis de riesgo de cartera estándar. El margen SPAN es similar al sistema de margen de cartera en las cuentas de negociación de acciones en el sentido de que toma en cuenta todas las posiciones para determinar el riesgo neto de la cartera. En consecuencia, los diferenciales de opciones o las estrategias que involucran opciones y futuros antagónicos tienen un margen más bajo que el total agregado de las posiciones directas.


Tomemos, por ejemplo, un operador que está corto en una opción de venta e-mini S&P con un precio de ejercicio de 1700 y un requisito de margen SPAN de $2400. Podría vender una opción de compra equivalente sin ver un aumento en el margen. Por sí sola, la venta de una opción de compra de 1900 podría tener un requisito de margen de alrededor de $ 2400, pero si se realiza en la misma cuenta con una opción de venta corta de 1700 actualmente abierta, el margen neto generalmente será de alrededor de $ 2400 para el diferencial combinado. Esto se debe a que la calculadora de margen SPAN sabe que el comerciante solo puede perder en un lado de la operación, pero no en ambos. Este es un ejemplo simplista, pero debería darle una idea de cómo SPAN compensa las posiciones abiertas para proporcionar a los operadores requisitos de margen con descuento en función del riesgo real. No se preocupe si tuvo dificultades para seguir este ejemplo comercial, porque discutiremos esta estrategia con más detalle a lo largo de este libro.


En esencia, SPAN es una fórmula complicada desarrollada por CME Group que aplica un requisito de margen al riesgo percibido en función de factores como la volatilidad del mercado, el riesgo de eventos, la proximidad de los precios de ejercicio al precio actual del mercado de futuros, etc. Debido a esto, los requisitos de margen SPAN no solo fluctúan de un día a otro, sino que fluctúan de un minuto a otro. Por esa razón, a veces es difícil para los comerciantes, particularmente los comerciantes ecológicos, determinar con precisión su requisito de margen real. En el lado positivo, debido a la flexibilidad que ofrece el margen SPAN, los operadores pueden reducir el margen rápida y fácilmente a través de ajustes comerciales en caso de que las cosas se pongan difíciles. Un operador cerca o en una llamada de margen podría buscar comprar o vender opciones contrarias a su posición actual para reducir el riesgo y el margen sin salir completamente de la posición o agregar fondos a la cuenta comercial. Deliberamos sobre este tema en el Capítulo 16 cuando analizamos la gestión de riesgos y las estrategias de ajuste de márgenes.


No todas las firmas de corretaje ofrecen a sus clientes acceso al margen SPAN, que es esencialmente el requisito de margen mínimo de intercambio para el comercio de opciones. Muchos corredores utilizan el margen SPAN del intercambio como punto de partida; aplican lo que se ha acuñado como un recargo a las tasas de margen SPAN para aumentar el riesgo de las actividades comerciales de sus clientes. En otras palabras, la mayoría de las firmas de corretaje cobran a sus operadores de opciones cortas más que el mínimo de intercambio. Si su bróker le está cobrando algo que no sea el margen mínimo de SPAN, debería considerar seriamente operar en otro lugar. Lo más probable es que este no sea el único rincón que están recortando en detrimento del entorno comercial de sus clientes.


Tenga en cuenta que SPAN solo se aplica a los clientes que negocian opciones sobre futuros o una combinación de futuros y opciones. Aquellos que negocian contratos de futuros directos, o incluso diferenciales de futuros, están sujetos a los requisitos de margen inicial y de mantenimiento establecidos para el contrato que se negocia. Además, CME Group mantiene la confidencialidad de los cálculos del margen SPAN, por lo que es difícil y costoso obtener acceso a una calculadora SPAN precisa. Algunas, pero no todas, las plataformas de negociación de materias primas son capaces de ofrecer estimaciones de SPAN, pero deben usarse como una guía en lugar de que el final todo y ser todo; no son perfectos.




Tipos de Ordenes


A lo largo de este trabajo, debatiremos varias estrategias comerciales, así como tipos de órdenes y métodos de ejecución. Es crucial que revisemos los tipos de órdenes comunes disponibles en la mayoría de las principales plataformas comerciales. Hay un puñado de tipos de pedidos "exóticos" que no se enumeran aquí, pero este será un buen repaso de los que se mencionan con frecuencia. Aunque esto puede parecer elemental, hay comerciantes experimentados que todavía se confunden con las órdenes de límite y stop.


A medida que examina estos tipos de órdenes, tenga en cuenta que se aplican únicamente a la negociación de contratos de futuros. Las opciones, por otro lado, generalmente solo se pueden negociar con el uso de órdenes limitadas. Los intercambios de futuros generalmente no aceptan órdenes de mercado o parar perdidas en las operaciones de opciones.




ORDENES DE MERCADO





Una orden de mercado es simplemente una instrucción para ejecutar una determinada posición al mejor precio posible en ese preciso momento. Los comerciantes que utilizan órdenes de mercado están cediendo el control del precio de ejecución a cambio de una ejecución garantizada. Su prioridad es obtener un relleno, no obtener un precio particular por ese relleno. En los mercados líquidos, las órdenes de mercado son extremadamente eficientes, pero en los mercados sin liquidez, una orden de mercado puede ejecutarse a precios indeseables. Antes de aventurarse en materias primas poco cotizadas, verifique el diferencial de oferta/demanda. Si es amplio, una orden de mercado no es apropiada; una orden de límite es una mejor opción.




ORDENES STOP









“Las órdenes de stop-loss se pueden utilizar como gestión de riesgos o como entrada comercial. En cualquier caso, el precio debe ser "peor" para que se complete la orden.”







Una "orden de detención", a menudo denominada orden de detención de pérdidas, es aquella que se convierte en una orden de mercado una vez que se alcanza el precio establecido; "el precio alcanzado" implica que el precio stop se convierte en parte del diferencial de oferta/demanda.


Debido a que se convierte en una orden de mercado, es propensa al deslizamiento. En la mayoría de las condiciones del mercado, las órdenes de detención se completan en última instancia al precio de detención indicado o cerca de él. Pero en mercados altamente volátiles, o en el caso de una brecha en el precio desde el precio de cierre de una sesión hasta el precio de apertura de otra, los precios de llenado reales podrían estar muy fuera de lugar. En los mercados de casi 24 horas de hoy, esto es mucho más raro de lo que solía ser, pero a veces puede haber diferencias sustanciales en el precio de cierre del viernes con respecto a la apertura de futuros del domingo por la noche.


La mayoría de los comerciantes usan este tipo de orden para "detener la pérdida" de una posición abierta, de ahí el nombre, pero también se puede usar para ingresar a una nueva operación o proteger las ganancias de una operación existente. Una orden stop siempre se coloca a un precio que es "peor" que el precio de mercado actual; si es un stop de compra, la orden debe colocarse por encima del mercado, pero si es un stop de venta, debe colocarse por debajo del mercado. En consecuencia, cuando se ejecuta una orden stop, por naturaleza se compra a un precio relativamente alto y se vende a un precio relativamente bajo.


Un ejemplo sería un comerciante largo en oro a $1185,00, que desea mitigar su riesgo colocando una orden de límite de pérdida en $1180,00. Suponiendo que no haya deslizamiento en el stop-fill, el comerciante "detendría su pérdida" en $500. Esto se debe a que cada dólar en oro vale $100 para el comerciante (($1,185.00 - $1,180.00) x $100)). El mismo operador podría arrastrar su stop-loss a $1,190.00 si el precio del oro sube a $1,195. Esto asegura una ganancia de $500. Por el contrario, un comerciante que cree que el oro seguirá subiendo si alcanza un cierto punto podría poner un tope de compra para entrar en un contrato largo en $1,195.00; si se alcanza el precio, comprará un contrato con la esperanza de poder venderlo a un precio más alto en el futuro.






ORDEN DE LIMITE







“Una orden limitada es una orden "o mejor orden" porque el precio del instrumento debe mejorar antes de que se complete la orden.”







A diferencia de una orden stop, que requiere que el precio del contrato de futuros "empeore" para que se complete, una "orden limitada" es una orden "o mejor" orden. Solo se llenará si el precio se mueve en la dirección requerida para un precio de relleno más favorable. Un limite orden es una orden en la que el comerciante desea comprar un contrato si el precio baja (mejor) o venderlo si sube (mejor).


Para ilustrar, si el comerciante de oro quisiera ingresar al mercado del oro debido a la debilidad para mejorar el precio de entrada, podría ingresar una orden limitada para comprar un contrato a $1,180.00. En este caso, el comerciante está aceptando el riesgo de perder la operación por completo con la esperanza de estar en posición larga con un precio "mejor". Si el comerciante completa su orden limitada a $1180,00, entonces podría colocar una orden limitada para vender el contrato a $1195,00 con la esperanza de que el precio alcance el nivel deseado. Por supuesto, no hay garantías de que alcanzará el precio de orden límite deseado. Además, incluso si alcanza el precio, es posible que la orden no se complete. Hay un dicho en el negocio: "Tiene que pasar por eso para hacerlo". Lo que significa que al comerciante solo se le debe completar si el precio de futuros marca por encima del precio de la orden de límite establecido. En este caso, el orden es sólo se garantiza que se complete si el precio alcanza al menos $ 1,195.10, una marca por encima del precio de orden límite establecido.




SI SE TOCA AL MERCADO (MIT)





Un tipo de orden de "mercado si se toca" es esencialmente una orden de límite especializada. Se basa en el mismo concepto de que los precios deben "mejorar" antes de que se completen los pedidos, pero se ejecutará un pedido MIT si se toca el precio establecido. A diferencia de una orden límite, no es necesario que el precio la atraviese; si simplemente se alcanza el precio, la orden se convierte en una orden de mercado y devuelve una ejecución al comerciante. También en contraste con una orden limitada, es posible que se produzca un deslizamiento de ejecución cuando se utilizan órdenes MIT, lo que da como resultado que se notifique una ejecución a un precio peor que el precio MIT establecido.
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