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PROGRAMA (Webinar)

1. Introduccidn a la Psicologia de Inversion (Finanzas Conductuales).

2. Tipologia de errores.

3. Gestion Monetaria.
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1. INTRODUCCION A PSICOLOGIA DE
INVERSION (LAS FINANZAS CONDUCTUALES)

Aula CaixaBank



INSTITUTO )’
% CaIXaBank BME \ Calidad, confianza y compromiso social

CLAVES EN EL ANALISIS FINANCIERO

Decisiones de inversion: Resultados Empresariales:

Datos Macroeconémicos: Crecimiento de los Ingresos, Beneficios,
Ratios de Capital, Eficiencia, etc...

PIB, Tipos de interés ,€/S, indicadores de
confianza, etc...

- Valoraciones:
Liguidez: .1 o 7/ -—-»\"_; . PER, P/B, Rentabilidad por dividendo,
é///l/ /f/l,,,f, [,‘lr':ﬁ . etc...

Liquidez del mercado, Capitalizacion total,
Volumen Medio Diario, etc...

Expectativa de los
inversores:

Revisiones de ingresos, Cambios en las
estimaciones, vision de la industria,
etc...

Anadlisis Técnico:
Analisis chartista y uso de indicadores y

osciladores como RSI, MACD,
Medias moviles, etc...

Comportamiento Humano:

Miedo, Euforia, Frustracion, Ansiedad,
etc....

Sentimiento de mercado:

Mercados Alcistas y Mercados Bajistas.
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"El agente de la teoria econdmica
es racional y egoista, y sus gustos
no cambian”.

las personas reales toman decisiones de
inversion.
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JUST A NORMAL DAY AT THE NATIONS MOST IMPORTANT FINANCIAL INSTITUTION...

Kallaugher, Kevin (Kal), 1955-
Baltimore Sun

iA veces somos seres irracionales!
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“Para un economista, las decisiones que toman
los agentes econdmicos son racionales y buscan
maximizar la utilidad, mientras que para un
psicologo es evidente que las personas no son
ni enteramente racionales, ni enteramente
egoistas, y que sus gustos son cualquier cosa
menos estables. Nuestras disciplinas parecen
estudiar especies diferentes.”

Daniel Kahneman, Nobel 2002
Pensar rapido, pensar despacio
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2. TIPOLOGIA DE ERRORES
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_ ERRORES EN EL _ - _
AUTOENGARO PROCESAMIENTO DE ESTADO DE ANIMO SOCIAS SR LENCIA
LAINFORMACION )

+ SOBRECONFIANZA + ERRORES . CDNSEBVADURISMO - EFECTO REBANO
+« SESGOD PREDICTIVOS + AVERSIONAL * MIMETISMOY
ATRIBUCION PROPIA « EFECTO ANCLA LAMENTO DILEMADEL
.+ SESGODE « AVERSIONMIOPICA « COSTENO PROISIONERC
CONFIRMACION ALAS PERDIDAS RECUPERBLE + SESGODE IMPACTO
' «SESGO « VISION ESTRECHA + BRECHADE EMPATIA
INSTROSPECTIVO +« CEGUERANO
-+ DISONANCIA INTENCIONAL
COGNITIVA + CONTABILIDAD
'+« EFECTO REGENCIA MENTAL
+ CONTROLILUSORIO « EFECTO
DISPOSICION
« SESGODE
AVERSIONALAS
PERDIDAS

+ REPRESENTAVIDAD
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TIPOS DE PERDIDA:

‘ Pérdida quele

incita a doblar.

Pérdida que su patrimonio puede
aguantar, pero que no lo revelaria a su
familia o en su entorno.

Pérdida que se tolera y no
altera lo mas minimo su ritmo
de vida. Se trata de perder
muchas veces de este tipo.

‘ Nole importa

perderio todo.

12
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Pérdida % Recuperacion

10% 11,11%
20% 25,00%
30% 42,66%
40% 66,67%
50% 100%
60% 150%
70% 233,33%
80% 400%
90% 900%

95% 1900%
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Asset Class Performance 2002-Q1 2017
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INVERSION EN REITS (INMOBILIARIO):

Aula CaixaBank

2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017

3,60%
36,20%
33,20%
13,80%

36%
17,60%
39,20%

28,50%
28,10%

9,40%
17,10%

1,20%

32%
4,50%
6,70%

0,30%

Inversion
100,00 €
103,60 €
141,10 €
187,95 €
213,89 €
290,89 €
239,69 €
145,73 €
187,26 €
239,89 €
262,44 €
307,31 €
311,00 €
410,52 €
428,99 €
457,74 €

456,36 €

Inversion
100,00 €
82,40 €
50,10 €
64,38 €
82,47 €
90,22 €
105,65 €
106,91 €
141,13 €
147,48 €
157,36 €

156,89 €

Calidad, confianza y compromiso social

( Empiezas a

recuperar
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INVERSION EN MERCADOS EMERGENTES
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2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017

X

Emergentes

-4,50%
62,30%
30,70%

33%
32%
42,20%
-50,30%
79,10%
18,40%
17,90%

15,90%

-5,10%

-4,10%

18,60%

14,90%

10,20%

Inversion

100,00 €

95,50 €
155,00 €
202,58 €
269,43 €
355,65 €
505,73 €
251,35 €
450,17 €
533,00 €
437,59 €
507,17 €
481,30 €
461,57 €
375,72 €
431,70 €
475,73 €

Inversion

100,00 €
49,70 €
89,01 €

105,39 € €Gmmm—

86,53 €
100,28 €
95,17 €
91,27 €
74,29 €
85,36 €
94,07 €

Calidad, confianza y compromiso social

Empiezas a

recupecrar
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¢Qué elige usted?:

1) Ganar 900€ seguros.

2) Tener un 90% de probabilidad de
ganar 1000€ y un 10% de No ganar
nada.

aaaaaaaaaaaaaaa
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¢Qué elige usted?:

1) Perder 900€ seguros.

2) Tener un 90% de probabilidad de
perder 1000€ y un 10% de no perder
nada.

aaaaaaaaaaaaaaa
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Era otoiio, y los indios Piel Roja pidieron a su nuevo jefe que les dijera si el
invierno iba a ser frio o templado. Como el nuevo jefe se habia educado en
una sociedad moderna, no podia predecir tal y como hacian sus antepasados
si el invierno iba a ser frio o no. Para curarse en salud, le dijo a su tribu que el
invierno iba a ser frio, que recogieran madera para estar preparados.

Por otro lado, como era un lider muy practico, llamo al servicio de meteorologia y
pregunto: "éva a ser éste un invierno frio?“

-"Pues si, parece que este invierno va a ser muy frio”

El jefe volviod junto a su tribu y les pidid que recogieran todavia mds madera para
estar bien preparados.

Una semana después, el jefe volvid a llamar por teléfono al servicio meteoroldgico
y volvio a preguntar:"éva a ser un invierno frio?

-"Si" contestd el hombre del servicio de meteorologia, "Definitivamente va a ser
un invierno muy frio”

-"¢Estd usted completamente seguro que sera un invierno muy frio?*“
-"iCompletamente!”

El jefe indio volvid junto a los suyos y les exhortd que recogieran toda la lefia que
fueran capaces de recoger porque el invierno iba a ser muy frio.

Dos semanas mas tarde, el jefe indio volvid a llamar al hombre del tiempo y le
volvié a preguntar:

"éEsta usted seguro que este ano sera muy frio?“
-"Si, completamente seguro”
-"é¢Como puede estar usted tan seguro?”

-"jiPorque los indios Piel Roja estan recogiendo lefia para el invierno como si
estuvieran locos!!"

19
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3. GESTION MONETARIA
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EXPERIMENTO DE RALPH VINCE

Ralph Vince experimento con 40 personas un
juego donde los participantes tenian un 60% de
probabilidades de ganar.

Después de 100 operaciones, solo dos de ellos
habian ganado dinero. El 95% de ellos perdio
dinero en un juego en el que tenemos mas
probabilidades de ganar que en cualquier otro.

aaaaaaaaaaaaaaa
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GESTION MONETARIA: TAMANO DE LA POSICION

* En el experimento de Ralph Vince comentado anteriormente, la gente
perdid dinero, obviamente, por el tamano de la posicidon. En otras palabras,
por la cantidad de dinero arriesgado. Si tuvieron problemas con un juego en
el que tenian un porcentaje de acierto del 60%, nos podemos imaginar
cuales eran sus posibilidades en el mercado.

* Lo importante, preservar el capital. Si perdemos, que sea muy pocoy si
ganamos que sea mucho.

* Un problema que puede surgir es que si no tenemos una posicion
suficientemente grande y si queremos arriesgar poco, el stop de pérdida
puede estar demasiado cenido.

Aula CaixaBank 23
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GESTION MONETARIA: é QUE ES?

* La Gestion Monetaria es la disciplina que se encarga de decidir cuantos
contratos de futuros/acciones/opciones, etc... abrimos en la siguiente
operacion.

* Cualquiera que haya operado, ya la ha aplicado. La diferencia es que,
probablemente, lo habra hecho por criterios no matematicos, incluso
casuales.

* Una estrategia de gestion monetaria tiene perfectamente definidas sus
reglas, igual que un Sistema o Estrategia de Trading.

* Una Estrategia de Gestion Monetaria utiliza el resultado de los negocios y
el saldo de la cuenta como inputs del modelo, con los que efectua los
calculos, obteniendo un output que es el numero de acciones o contratos
gue tendremos que abrir en la siguiente.

Aula CaixaBank 24
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GESTION MONETARIA: o
MARTINGALA vs ANTIMARTINGALA

* Usted habra oido que la mejor manera de recuperar las pérdidas en el casino es
doblar |a apuesta. Pues bien, si apostamos 1 € y tenemos una mala racha perdiendo
10 veces seguidas, al haber duplicado cada apuesta se da la circunstancia que
tendriamos que apostar 1024 € para recuperar el euro inicial. Aplicando esta técnica,
denominada Martingala, lo mas probable es que se arruine en seguida.

* Le proponemos operar a la Antimartigala, invirtiendo siempre un porcentaje de su
capital disponible. Por ejemplo, si dispone de 1.000 €, invierta un 10% (100 €). Si gana,
tendra 1.100 €, por lo que al aplicar un 10%, en la siguiente operacion invertira 110 €.
Si por el contrario pierde, tendra 900 €, por lo que al aplicar un 10%, en la siguiente
operacion invertira 90 £.

Opere siempre a la antimartingala, es decir, si pierde reduzca el
tamano de su inversion vy si gana auméntelo.

Aula CaixaBank 25
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GESTION MONETARIA: ESTRATEGIAS

* La Gestion Monetaria “solamente” amplifica las virtudes de un buen sistema
y minimiza los defectos de uno malo.

Lo fundamental para cualquier estrategia es minimizar la pérdida
(mantener un drawdown pequefio).

* Existen multitud de estrategias, algunas mas agresivas y otras mas
conservadoras: Fixed ratio, 6ptimo f, secure f, formula de Kelly, fixed
fractional, etc...

* La aqui propuesta es conservadora: Fixed Fractional (Ralph Vince).

N= (%*Equity/trade risk)

N es el niumero de unidades (acciones/futuros, etc...) de
la posicion.

% es porcentaje establecido por el operador.

Equity es el valor actual de la cuenta.

Trade risk es la pérdida maxima por contrato (precio de
la accion).

Aula CaixaBank 26
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GESTION MONETARIA: REGLAS BASICAS

Una vez seleccionada la estrategia de gestion monetaria que se va a utilizar, antes
de empezar a operar, es necesario cuantificar en qué niveles de beneficio o
pérdida vamos a cerrar la posicién, es decir:

* Determinar el Stop Loss o pérdida maxima que vamos a asumir en una
operacion. A esta cantidad la denominamos riesgo “R”.

e Determinar el beneficio maximo que vamos a asumir en una operacion. A esta
cantidad la denominamos beneficio “muiltiplo de R".

De este modo, perder muchas veces una cantidad pequena “R” sera compensada
con ganar pocas veces una cantidad elevada “multiplo de R”.

Identificados estos parametros, puede empezar a realizar operaciones, calculando
la esperanza o expectativa de su método, es decir, averiguando cuanto gana de
media después de hacer un numero suficiente de operaciones.

Aula CaixaBank 27
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GESTION MONETARIA: RIESGO “R”

* Nunca ponga un stop que suponga mas del 1% del capital que tiene para hacer
trading. Por ejemplo, si tiene 100.000 €, no puede poner un stop superior a 1.000 €.

v/ éEsta usted dispuesto a perder diez veces seguidas? ¢ Esta usted dispuesto a perder
10.000 € (10% de su capital) en diez operaciones?

v éEsta usted dispuesto a perder el 60 6 el 70% de las veces? Para tener éxito
tenemos que estar dispuestos a tener pequefias pérdidas muchas veces.

* Por ejemplo, con un capital disponible de 100.000 €:
— Invierto un 2% del capital en cada operacién: 2.000 €.
— Determino un StopLloss del 0,5%: 500 €.

Si selecciono una accidon cuyo precio son 10€*, podré comprar 200 acciones. Ante una
evolucion desfavorable de mi inversién, deberé cerrar la posicién cuando el precio de
la accidn caiga a 7.5 €. INo puedo permitirme perder mas!

[ iNO PIENSE EN GANAR, SOLO EN PRESERVAR SU CAPITAL! }

*Suponemos que no hay apalancamiento. Si se apalanca, utilizaremos el Stop Loss de manera mas activa y mas ceiiido,

Aula CaixaBank 28
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GESTION MONETARIA:
BENEFICIOS MULTIPO DE “R”

e Cortar rapidamente las pérdidas permite que éstas se puedan compensar
facilmente ganando mas, menos veces. Por ejemplo, sisuResde 0,10€y
su multiplo de R es de 1 €, tiene una ganancia potencial de 10R.

Calidad, confianza y compromiso social

v'Supongamos que pierde cinco veces seguidas (5R = 0,50 €), y que gana
una (10R =1 €). ¢cudl es el resultado? 5R = 0,50 €.

v'ii Ha fallado cinco de seis operaciones, pero ha ganado !! jj Sélo ha
acertado el 16% de las veces !!

LA REGLA DE ORO CONSISTE EN MANTENER SUS PERDIDAS EN “R”
Y REALIZAR LOS BENEFICIOS EN MULTIPLOS DE “R”.
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GESTION MONETARIA: REGLAS BASICAS

 Mucha gente cree que tener éxito haciendo trading y requiere acertar la
mayoria de las veces en la prediccion. Esto no es cierto. Lo mas
importante para ganar es determinar “cuanto” invierte en cada
operacion y controlar el momento de “salida”.

iEl deseo de acertar es el camino seguro al desastre!

* Muchos inversores en el corto plazo se convierten en inversores a largo
plazo porque no son capaces de asumir sus pérdidas y también muchos
inversores cuando ganan toman beneficio inmediatamente.

La mente humana no esta preparada para el trading

Aula CaixaBank 30
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El juego consiste en elegir un caja, y lo que haya dentro lo

ganamos...
CONTENIDO DE LAS CAJAS
6000 € 3000 €
1000 € 500 €
100 € 0€
¢, Cuanto estas dispuesto a pagar por jugar?
RESPUESTA: 6000x1/6+3000x1/6+1000x1/6+500x1/6+100x1/6+0= 1766,66€

Aula CaixaBank
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GESTION MONETARIA:
ESPERANZA MATEMATICA

* Tras realizar un numero suficiente de operaciones de trading, calcule
la esperanza matematica de su operativa:

N2 de operaciones con ganancia por la cantidad media ganada
- N2 de operaciones con pérdida por la cantidad media perdida.

e Por ejemplo, un sistema que gana un 60% de las veces 1 € y pierde
un 40% de las veces la misma cantidad tiene una Esperanza

Matematicade: 0,6 x1€-0,4x1€=0,20 €.

Aula CaixaBank
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GESTION MONETARIA: EJEMPLO

Inputs Outputs
Capital Inicial 100.000,00 € [®feleMz(slell

Inversion 2% Esperanza Mat

Pérdida 1%

Calidad, confianza y compromiso social

100.129.91 €

|Ganadoras

14

38.889%

3,61€

lPerdedoras

22

61.111%

Benefico 1%-3% Inversion Ganadora/ Perdedora  Benefico/Perdida [@fe]elife]]
2.000,00 € Perdedora - 20,00 € 99.980,00 €
1.999,60 € Perdedora - 20,00 € 99.960,00 €
1.999,20 € Perdedora - 19,99 € 99.940,01 €
1.998,80 € Perdedora - 19,99 € 99.920,02 €
1.998,40 € Perdedora - 19,98 € 99.900,04 €
1.998,00 € Ganadora 29,97 € 99.930,01 €
1.998,60 € Ganadora 29,98 € 99.959,99 €
1.999,20 € Perdedora - 19,99 € 99.940,00 €
1.998,80 € Ganadora 29,98 € 99.969.98 €
1.999,40 € Ganadora 29,99 € 99.999.97 €
2.000,00 € Perdedora - 20,00 € 99.979.97 €
1.999,60 € Perdedora - 20,00 € 99.959,97 €
1.999,20 € Perdedora - 19,99 € 99.939,98 €
1.998,80 € Perdedora - 19,99 € 99.919,99 €
1.998,40 € Ganadora 29,98 € 99.949,97 €
1.999,00 € Ganadora 29,98 € 99.979.96 €
1.999,60 € Perdedora - 20,00 € 99.959.,96 €
1.999,20 € Ganadora 59,98 € 100.019,93 €
2.000,40 € Perdedora - 20,00 € 99.999.93 €
2.000,00 € Ganadora 60,00 € 100.059,93 €
2.001,20 € Perdedora - 20,01 € 100.039,92 €
2.000,80 € Perdedora - 20,01 € 100.019.91 €
2.000,40 € Ganadora 30,01 € 100.049,92 €
2.001,00 € Ganadora 60,03 € 100.109,95 €
2.002,20 € Ganadora 30,03 € 100.139,98 €
2.002,80 € Ganadora 60,08 € 100.200,06 €
2.004,00 € Perdedora - 20,04 € 100.180,02 €
2.003,60 € Perdedora - 20,04 € 100.159,99 €
2.003,20 € Perdedora - 20,03 £ 100.139,96 €
2.002,80 € Perdedora - 20,03 € 100.119,93 €
2.002,40 € Perdedora - 20,02 € 100.099,90 €
2.002,00 € Ganadora 30,03 € 100.129,93 €
2.002,60 € Perdedora - 20,03 € 100.109.91 €
2.002,20 € Perdedora - 20,02 € 100.089,89 €
2.001,80 € Ganadora 60,05 € 100.149,94 €
2.003,00 € Perdedora - 20,03 € 100.129,91 €

Aula CaixaBank
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Empieza a operar

Reacciona a las noticias

Comienza 3 formarse

Calidad, confianza y compromiso social

- 5.000€ | combia de sistems

Cambia de gurds

- 15.000€ Cambia de mercados

Combia de marcos temporales

- 20.000€ Cambea de servicio de sefales

- 25.000€

Culpa a la psicologia

Descubre el riesgo de ruina

- 30.000€ | 2orendeMoney

Aula CaixaBank

Management

La escalera del trader

la disciplina y
la consistencia

Establece expectativas modestas

Establece objetivos profesionales

Se onenta al proceso

Busca la simplicidad,

estructura y certeza
Comienza a validar

Aprende 10 Que e la esperanza positiva
Comienza a hacerse preguntas

Aprende a respetar la adversidad mduma
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Continte su formacion en www.CaixaBank.com > Aula
Aqui encontrard manuales de consulta, fichas tematicas, enlaces de interes,
cuestionarios de autoevaluacion, etc.



http://www.caixabank.com/

