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CEDER ANTE LA MEDIA DE 200

miércoles, 17 de agosto de 2022

Ayer paso una cosa que ayuda a entender por qué los
mercados no son 100% aleatorios: en cuanto el SP500 to-
co la media de 200 sesiones el precio se gird inmediata-
mente a la baja y pasd de estar en maximos a ponerse a
poco mas de media barra.

-Pasaria esto en un mercado aleatorio? Yo creo que no,
gue la situacion era tal que tras una subida vertical y ante
la media de 200 sesiones el mercado estaba muy sensible,
y lo mismo podia haber hecho un rally que ceder (como
hizo ayer), pero en cualquier caso algo distinto de seguir
con la misma volatilidad.
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De hecho, me parece probable que hoy tengamos algo,
un evento, relacionado con esta media. O bien se supera
con fuerza, o bien se cede con fuerza ante ella y se pier-
den minimos. No estoy recomendando cortos en ningun
caso, pero si al final se cede entonces si que se daria el
entorno ideal para abrir alguna posicion de bajo riesgo
contra esa subida tan fuerte. Lo primero que me viene a la
mente es un Call Credit Spread. Pero lo muestro solamen-
te a efectos didacticos ya que este mercado estd muy
fuerte. Fijese aqui debajo la relajacion de los nuevos mi-
nimos del NYSE. Ayer 21 solamente.

Digo que esta fuerte, pero podria dar alguna sacudida
gue otra. Vamos a volver al grafico de la pagina anterior
para ver que el VIX (en rojo) lleva cayendo en linea recta
desde mediados de junio y eso empieza a ser demasiado.
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No es normal una caida tan suave y larga del VIX. Son
dos meses sin sobresaltos, y si algo sabemos del mercado
es que puede ponerse agrio en 5 minutos, asi que esta si-
tuacién de calma extrema empieza a preocupar. No es
buen momento para posiciones que venden volatilidad, y
no es buen momento para largos a corto plazo (suena
contradictorio, verdad?).

Mientras escribo esto el futuro mini del SP500 cae un
0.33% vy el VIX sube un poco (+0.3%) para ponerse justo
en el nivel 20. Esto no confirma nada, pero a primera vista
parece que nos vamos a alejar de la media. Lo iremos
viendo sobre la marcha.

Como digo, una primera estrategia que me viene a la
mente es un Call Credit Spread que solamente buscaria
aprovechar un pequeno retroceso. La voy a construir con
el futuro, que ahora esta abierto, pero se podria hacer en
el SPY o SPX a partir de la apertura.

Voy a escoger como vencimiento el viernes de la sema-
na proxima, ya que esto se hace para aprovechar un posi-
ble giro a la baja en un mercado que hasta el momento
parece estar muy fuerte. Para la opcion vendida cogeré
delta 16, y en este caso el simulador muestra una proba-
bilidad del 81% de terminar en ganancias. La estrategia,
por tanto, es la siguiente:

e VVender la Call Agosto 26 strike 4400
e Comprar la Call Agosto 26 strike 4410

El ancho del spread es 10 puntos asi que lo maximo que

puede valer este spread es 500 ddlares (el multiplicador
del futuro es 50, pero si se hace con SPX o SPY sera 100).
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Debajo vemos el perfil de riesgo. La horquilla estd muy
abierta asi que los datos no son muy reales, y es que co-
mo he comentado en alguna ocasidn Interactive Brokers
asume gue compras siempre al ASK (al precio mas caro).
Ahora mismo se podria entrar por 1.75, que es el punto
medio y que representa una prima de 87.50 ddlares, que
voy a redondear a 90 para simplificar los calculos.

Asi que se ingresa una prima de 90 y se arriesga lo que
falta hasta los 500 ddlares: 410. Como es habitual esto no
parece muy atractivo, pero si queremos un 81% de pro-
babilidades de que salga bien entonces tiene que ser asi.
Aqui la clave es no pasarse con el numero de contratos y
gue la pérdida maxima sea siempre asumible, aunque
nunca deberiamos llevarlo a su maxima pérdida.

1 x ES Aug26 4400/4410 Bear Call @GLOBEX as of 10:46 A >4
Quote Details Performance Graph Y
Bid/Ask X -1.: P&L v —Aug26 -- Aug17 '22 ~
Size 181 x
Performance -
Return/Risk 0.14 %0
Profit Probability ~ 81% s G S T R S S S R S
Max Return 63 50
(80% chance) 100% "
Max Loss 437 -100
(17% chance) 738% . -150
Aggressiveness Unknown 1 E
Minlnvest -60 3 -200
Break Even 4,401.25 -250
Commission 3 :
e -300
Commission% 2 .
Mgn Imp 393 -350
-400
-450
Price: 3,500 3,750 4,000 4,250 4,500 4,750 5,000 5,250
Scenarios Instrument Greeks-~ 30.0% Move- Augl7 '22- v [}
-30% -20% -10% Current +10% +20% +30%
Underlying 3,005 3,434 3,863 4,292 4,722 5,151 5,580
P&L 62.50 62.50 62.50 -22.77 -435.42 -437.19 -437.19
Delta® 0.00 0.00 0.00 -0.02 0.00 0.00 0.00
Gammae® 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Vegae 0.00 0.00 0.00 -0.15 0.02 0.00 0.00
Thetae® 0.00 0.00 0.00 0.14 -0.02 0.00 0.00
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Los que operan estas estrategias de opciones suelen ce-
rrarlas en pérdidas cuando la pérdida equivale a la prima
gue pretendian llevarse. En este caso en concreto si la po-
sicion llega a perder 90 dolares pues deberia cerrarse. En
el caso de las ganancias pues lo normal es pretender lle-
varse la mitad del maximo, aunque si la posicion va muy
bien se podria optar por llevarse toda la prima. Es decir,
cerrar la posicion si pierde 90 ddlares o si gana 45.

Una cosa que he aprendido con las opciones es que nin-
guna estrategia es ganadora a no ser que la hagas cuando
tienes algun tipo de ventaja por hacerla. Es decir, hacer
calendars todos los lunes, o iron condors todos los meses,
deberia resultar en suma cero a no ser que le busques una
ventaja con la volatilidad, o con la direccién. Esto lo he
podido confirmar en el Ultimo libro de Sinclair “Positional
Option Trading”, que es muy recomendable.

En el caso en concreto de la

estrategia que se muestra en
PUSITIUNAL este informe, la ventaja seria
puramente direccional, la que

upTlnN se obtiene de considerar la po-

sibilidad de que el SP500 se gi-

TRADING re ante la media simple de 200
sesiones. Incluso si solo cede

An Advanced Guide un poco ante esta media; tem-

poralmente y sin subir mucho,

y sin superar los 4400 puntos,

entonces la estrategia también
EUAN SINCLAIR funcionara y permitira conse-

__m guir la maxima ganancia.
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