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ETF'S Inversos

Aspectos a considerar si deseamos operar ETF’s inversos

Consideraciones Generales

Un ETF (Exchange Trade Fund), tal como sus siglas en ingles lo indican, es un Fondo de Inversión Cotizado que busca proporcionar resultados de inversión que

correspondan generalmente al precio y rendimiento de un índice de referencia. Por otro lado, un ETF Inverso busca proporcionar resultados de inversión que

correspondan al movimiento contrario de la rentabilidad del índice de referencia.

En ese sentido, si la última sesión de Wall Street (03/06) marcó una caída para el S&P 500 de 1.63%, el ETF inverso de dicho índice, el ProShares Short S&P500 ETF

(SH) obtuvo un rendimiento positivo de 1.66%.

El reciente caso señalado corresponde a un ETF inverso con un apalancamiento de 1x, esto significa que el instrumento busca replicar exactamente el rendimiento

contrario. Pero también existe una canasta de ETF’s que buscan replicar el movimiento inverso con un factor de apalancamiento mayor (2x,3x).

Continuando con el último cierre del S&P 500, el ProShares UltraShort S&P500 (SDS) y el Direxion Daily S&P 500 Bear 3X Shares (SPXS) son ETF’s que buscan replicar

los resultados de inversión de dos veces (SDS) y tres veces (SPXS) la inversa del rendimiento diario del índice.

Rendimiento S&P 500 (03/06): -1.63%

Rendimiento SH (03/06): 1.66%

Rendimiento SDS (03/06): 3.24%.

Rendimiento SPXS (03/06): 4.78%.

Es importante notar que los rendimientos de los ETF’s inversos no necesariamente replican con exactitud los rendimientos contrarios de los índices de referencia. Esto es

debido a que dichos fondos operan a través de permutas financieras (swaps), aunque el porcentaje de variación no suele ser significativo en mucho de los casos.

Cuando utilizamos un ETF inverso es prioritario establecer nuestro horizonte de inversión:

Corto Plazo

Corto plazo (de 1 día a 2 semanas): Es el escenario ideal para operar estos instrumentos. Las decisiones de inversión en este horizonte están normalmente dictaminadas

por el análisis técnico, el cual nos puede indicar zonas de posibles correcciones de un mercado alcista. Repasemos un caso a manera de ejemplificación.

Caso 1 (Caída 04/01 – 24/01, Recuperación 24/01 – 10/02, Caída 10/02 – 22/02)

Durante el mes de enero del presente año experimentamos un mercado altamente bajista. Si consideramos el punto más alto del mes con el punto más bajo, se puede

evidenciar una caída de 12.50% para e S&P 500. Durante este tiempo, se empezó a especular con lo que algunos especialistas empezaron a llamar bear market (ver

Noticia 1), esto es, una corrección de 20% desde el último máximo histórico. En este sentido, si trazamos las líneas de sucesión de Fibonacci en el gráfico podemos

observar que la recuperación posterior del índice representó un 61.80% del total del retroceso inicial, una señal clara de una corrección fuerte, pero que, dado que no se

pudo superar dicha línea de resistencia dos veces, se puede conjeturar que el mercado, al menos en el corto plazo, no logrará recuperar el 100% de la caída, por el

contrario, hay indicios para considerar que la tendencia bajista puede seguir continuando. Es en dicho nivel (en la línea de 61.8) en donde situaríamos nuestra entrada

para aprovechar el posible movimiento bajista. El Stop Loss lo situaríamos unos 100 puntos más arriba de la entrada, ya que esto brindaría indicios de un cambio de

estructura. El Take Profit lo situaríamos unos 300 puntos más abajo, en la última línea importante de soporte.

Fuente: CNBC



 

Desenvolvimiento Posterior del Índice

Imagen 2 – Formación de una estructura de Elliot de 2 años en el S&P 500
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Entrada de Nuestra Operativa

Total Return (10/02/2022 – 22/02/2022)

- SPY: -7.20%

- SH: +7.35%

- SDS: +14.74%

Mediano plazo

En el corto plazo hemos abogado por el análisis técnico para señalar nuestras posibles entradas, aprovechando correcciones en niveles de sobrecompra de los distintos

índices financieros. Dichas correcciones son fenómenos recurrentes en el mercado bursátil, ya que el mercado, si bien es históricamente alcista, se mueve mediante

ondas impulsivas y correctivas (ver imagen 2).

En el mediano plazo, lo que el inversor debe buscar, no son necesariamente correcciones, sino la finalización de una estructura alcista con un posible cambio de

tendencia hacia un mercado bajista. Estos casos, aunque mucho menos comunes, dejan gran huella y cuantiosas pérdidas para los inversionistas retail, aun para los más

acuciosos. Repasemos algunos casos.



Caso 3 (Crisis financiera 2008-2009) - Caída de 35.86% para el S&P 500
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Caso 2 (Impacto de la pandemia COVID-19) - Caída de 57.86% para el S&P 500

Total Return (18/02/2020 – 23/03/2020)

- SPY: -35.49%

- SH: +45.40%

- SDS: +98.31%

Total Return (01/10/2007 – 02/03/2009)

- SPY: -57.29%

- SH: +66.38%

- SDS: +150.46%

¿Cómo anticiparnos a un mercado bajista?

Tal como hemos visto en los dos anteriores casos, las razones subyacentes a las grandes caídas en las bolsas son lo que podemos denominar “cisnes negros”: casos

atípicos y estadísticamente impredecibles. Para estos casos, el análisis fundamental entra a tallar, no para predecir el movimiento inicial, sino para anticipar su

profundidad. Con esto nos referimos a que, una vez iniciado el movimiento bajista, con los aspectos fundamentales ya conocidos (caída del mercado inmobiliario, casos

Covid-19 incrementándose exponencialmente), el inversor deberá utilizar sus conocimientos económicos para evaluar hasta donde puede caer el mercado y, si es que los

indicios de una continuación de la caída son coherentes, operar ETF’s inversos y aprovechar el rally bajista. Un indicador útil para estos casos suele ser el ratio precio-

beneficio (PER) de Wall Street. Si es que dicho ratio se encuentra por encima de su promedio histórico, es esperable que la caída sea más dura y pronunciada desde su

pico más alto.



ETF'S Inversos

Indicaror PER Wall Street

Desenvolvimiento del SPY, SH, SDS
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(P/E) Promedio Histórico de Wall Street: 17.51

(P/E) Actual de Wall Street: 18.02

(P/E) Punto mayor 2021-2022: 26.98

Largo plazo

En el largo plazo, no recomendamos utilizar estos instrumentos. Un postulado de Peter Lynch, uno de los mejores gestores de fondos del mundo, puede sintetizar la

principal razón para no operar ETF’s inversos a largo plazo: “No sé si los próximos mil puntos del Dow Jones serán hacia arriba o hacia abajo, pero estoy seguro de que

los próximos diez mil serán hacia arriba”. Los datos empíricos sustentan plenamente esta afirmación.

Total Return (01/01/2017 – 03/06/2022)

- SPY: +86.88%

- SH: -59.12%

- SDS: -86.25%



ÍNDICES NEMÓNICO EXPOSICIÓN

%s SEM %s MES %s QUART YTD

ProShares Short Dow30 DOG Dow Jones (-1x) -3.49% -1.09% -0.03% 6.47%

ProShares UltraShort Dow30 DXD Dow Jones (-2x) -6.86% -2.66% -0.94% 12.36%

ProShares UltraPro Short Dow30 SDOW Dow Jones (-3x) -10.35% -4.76% -3.11% 16.22%

ProShares Short S&P500 SH S&P 500 (-1x) -4.93% -1.05% 2.31% 10.50%

ProShares UltraShort S&P500 SDS S&P 500 (-2x) -9.68% -2.74% 2.95% 19.69%

Direxion Daily S&P 500 Bear 3X Shares SPXS S&P 500 (-3x) -14.36% -5.22% 1.82% 26.37%

Direxion Daily S&P 500 High Beta Bear 3X Shares HIBS S&P 500 High Beta (-3x) -26.40% -13.33% -9.00% 1.57%

ProShares Short QQQ PSQ Nasdaq-100 (-1x) -7.68% -0.08% 4.93% 19.94%

ProShares UltraShort QQQ QID Nasdaq-100 (-2x) -14.89% -1.56% 6.81% 37.47%

ProShares UltraPro Short QQQ SQQQ Nasdaq-100 (-3x) -21.79% -4.36% 5.28% 49.83%

ProShares UltraPro Short QQQ RWM Rusell 2000 (-1x) -5.44% -1.13% 4.19% 13.32%

ProShares UltraShort Russell2000 TWM Rusell 2000 (-2x) -10.70% -3.48% 6.34% 24.50%

Direxion Daily Small Cap Bear 3X Shares TZA Rusell 2000 (-3x) -16.01% -6.71% 6.24% 32.14%

ProShares UltraShort Semiconductors SSG Dow Jones U.S. Semiconductors Index (-2x) -19.70% -13.35% -4.75% 17.82%

Direxion Daily Semiconductor Bear 3X Shares SOXS Dow Jones U.S. Semiconductors Index (-3x) -26.16% -22.31% -15.71% 11.40%

ProShares Short Financials SEF Dow Jones U.S. Financials Index (-1x) -3.70% -1.34% 2.85% 7.30%

ProShares UltraShort Financials SKF Dow Jones U.S. Financials Index (-2x) -7.17% -3.10% 4.57% 13.54%

Direxion Daily Financial Bear 3X Shares FAZ Russell 1000 Financial Services Index Total Return (-3x) -11.25% -8.66% 8.81% 13.43%

Direxion Daily Technology Bear 3X Shares TECS S&P Technology Select Sector Total Return Index (-3X) -20.26% -7.06% -2.03% 33.14%

Direxion Daily S&P Biotech Bear 3X Shares LABD  S&P Biotechnology Select Industry Index (-3X) -6.44% 12.95% 27.65% 120.28%

Direxion Daily Energy Bear 2x Shares ERY S&P Energy Select Sector Index (-2x) -5.69% -24.47% -39.18% -66.43%

ProShares UltraShort Health Care RXD Dow Jones U.S. Health Care Index (-2x) -1.01% -2.94% -1.53% 13.28%

ProShares UltraShort Industrials SIJ Dow Jones U.S. Industrials Index (-2x) -10.40% -2.46% 3.64% 25.25%

ProShares UltraShort Basic Materials SMN Dow Jones U.S. Basic Materials Index (-2x) -8.61% -7.43% -15.65% -9.81%

ProShares UltraShort Utilities SDP Dow Jones U.S. Utilities Index (-2x) -2.22% -10.77% -16.89% -12.85%

UltraShort Real Estate SRS Dow Jones U.S. Real Estate Index (-2x) -4.35% 4.32% 3.24% 26.35%

Direxion Daily Dow Jones Internet Bear 3X Shares WEBS  Dow Jones Internet Composite Total Return Index (-3x) -26.88% 8.14% 32.68% 121.95%

ProShares UltraShort Gold GLL  Bloomberg Gold Subindex (-2x) -1.49% -0.40% 5.97% -6.66%

Direxion Daily Gold Miners Index Bear 2X Shares DUST  NYSE Arca Gold Miners Index (-2x) -5.21% 6.12% 5.90% -22.23%

Direxion Daily Junior Gold Miners Index Bear 2X Shares JDST  MVIS Global Junior Gold Miners Net Total Return Index (-2x) -10.85% -1.15% 1.89% -20.24%

ProShares UltraShort Silver ZSL Bloomberg Silver Subindex (-2x) -3.26% 0.61% 21.05% -1.45%

UltraShort Bloomberg Natural Gas KOLD Bloomberg Natural Gas Subindex (-2x) 8.97% -26.39% -77.58% -90.82%

UltraShort Bloomberg Crude Oil SCO Bloomberg Commodity Balanced WTI Crude Oil Index (-2x) -10.24% -23.82% -38.75% -68.39%

Direxion Daily S&P Oil & Gas Exp. & Prod. Bear 2X Shares DRIP  S&P Oil & Gas Exploration & Production Industry Total Return Index (-2x) -15.44% -30.23% -51.96% -71.69%
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ÍNDICES NEMÓNICO EXPOSICIÓN

%s SEM %s MES %s QUART YTD

iShares Short Treasury Bond ETF SHV  ICE U.S. Treasury Short Bond Total Return Index (-1x) -0.09% 0.04% -0.14% -0.23%

UltraShort 7-10 Year Treasury PST ICE U.S. Treasury 7-10 Year Bond Index (-2x) 2.82% -1.55% 16.68% 22.45%

UltraShort 20+ Year Treasury TBT  ICE U.S. Treasury 20+ Year Total Return Index (-2x) 4.76% 1.66% 35.35% 52.58%

UltraPro Short 20+ Year Treasury TTT ICE U.S. Treasury 20+ Year Bond Index (-3x) 7.17% 2.01% 55.56% 83.79%

ProShares Short VIX Short-Term Futures ETF SVXY S&P 500 VIX Short-Term Futures Excess Return Index (-1x) 4.71% 2.57% 1.54% -17.61%

ProShares Ultra VIX Short Term Futures ETF UVXY S&P 500 VIX Short-Term Futures Excess Return Index (-1.5x) -13.22% -18.70% -28.86% 6.68%

2x Long VIX Futures ETF UVIX S&P 500 VIX Short-Term Futures Excess Return Index (-2x) -17.24% -26.06% - -

Tuttle Capital Short Innovation ETF SARK ARK Innovation ETF (-1x) -11.29% 0.19% 16.70% 60.12%

MicroSectors FANG+ Index -3X Inverse Leveraged ETN FNGD NYSE FANG Index (-3x) -33.25% -9.46% -2.40% 44.67%

MicroSectors Solactive FANG & Innovation -3X Inverse Leveraged ETNs BERZ  FANG and technology companies (-3x) -30.75% -14.40% -2.15% 52.97%

ETFMG 2X Daily Inverse Alternative Harvest ETF MJIN Prime Alternative Harvest Index (Cannabis) (-2x) 1.88% 12.39% 17.90% 43.62%

ProShares UltraShort Euro EUO Price EUR / USD (-2x) -1.40% -4.21% 5.63% 11.72%

Invesco DB US Dollar Index Bearish Fund UDN  Basket of currencies relative to the U.S. dollar (-1x) 0.21% 1.66% -4.19% -6.32%

ProShares UltraShort Yen YCS Price YEN / USD (-2x) 3.94% -0.74% 25.36% 26.37%

ProShares UltraShort FTSE China 50 FXP FTSE China 50 Index (-2x) -17.62% -9.66% -20.79% -10.51%

Direxion Daily FTSE China Bear 3X Shares YANG FTSE China 50 Net Total Return Index (-3x) -25.55% -15.74% -44.21% -33.45%

ProShares Short MSCI Emerging Markets EUM MSCI Emerging Markets Index (-1x) -5.17% -1.69% 3.18% 9.67%

ProShares UltraShort MSCI Emerging Markets EEV MSCI Emerging Markets Index (-2x) -10.16% -4.18% 3.85% 17.74%

Direxion Daily MSCI Emerging Markets Bear 3X Shares EDZ MSCI Emerging Markets Index (-3x) -14.68% -6.56% 3.64% 22.18%

Direxion Daily CSI 300 China A Share Bear 1X Shares CHAD  CSI 300 Net Total Return Index (-1x) -4.75% -4.14% 10.14% 18.88%

ProShares UltraShort MSCI Brazil Capped BZQ MSCI Brazil 25/50 Index (-2x) -4.45% -20.44% -13.33% -44.95%

ProShares UltraShort FTSE Europe EPV FTSE Developed Europe All Cap Index (-2x) -6.19% -7.13% -7.99% 16.23%

ProShares Short MSCI EAFE EFZ MSCI EAFE Index (-1x) -2.82% -3.01% -0.97% 8.73%

ProShares UltraShort MSCI EAFE EFU MSCI EAFE Index (-2x) -5.20% -6.27% -3.14% 18.65%

UltraShort MSCI Japan EWV MSCI Japan Index (-2x) -0.19% 4.25% 3.14% 1.78%
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