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RESUMEN

Las plataformas conocidas como exchanges son casas de cambio online, donde los intercambios entre
personas que ofertan y demandan definen el valor de las criptomonedas. Dentro de estos mercados existen
otros factores que afectan a la formacion de precios de estos activos digitales, haciendo que las
inversiones realizadas en estos espacios sufran cambios de gran magnitud, siendo necesaria una gestion
de riesgos financieros. Esta consiste en analizar y dar respuesta de manera proactiva a los riesgos
potenciales correspondientes a las operaciones realizadas por traders en el mercado criptografico, con el
fin de reducir las posibles pérdidas, proteger el capital y lograr beneficios en el futuro. La poblacion
consistio en traders de la ciudad de Cumana, durante noviembre 2023 - febrero 2024. Los objetivos
especificos de esta investigacion fueron: describir los principales riesgos financieros asociados a la
inversidn en criptomonedas, relacionar el andlisis técnico y fundamental a la gestion de riesgos en
inversiones en criptomonedas y determinar la gestion de riesgos financieros aplicada por los traders
cumaneses en los mercados de criptomonedas. La investigacion fue de caracter descriptiva, consistio en
estudios de campo y documental, tomando en consideracion a una muestra de 50 traders cumaneses,
aplicandose un cuestionario bajo la escala de Likert. Segun los datos recolectados en la investigacion, se
concluyd que: Los principales riesgos asociados a la inversion en criptomonedas son el riesgo de
mercado, riesgo de fraude, riesgo de regulacion y riesgo de ciberseguridad. Los andlisis técnico y
fundamental se relacionan consistentemente con la gestion de riesgos financieros al enfocarse en factores
intrinsecos de la moneda, del mercado, y de factores externos que puedan afectar a su valor. Se constato
que los traders cumaneses conocen de la importancia de la gestion de riesgo para las inversiones en
criptomonedas, sin embargo, no dominan profundamente los analisis estudiados.

Palabras clave: Inversiones, Criptomonedas, Gestion de riesgos financieros.
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INTRODUCCION

Desde el surgimiento de las sociedades humanas, la creacion del mercado ha
sido esencial para satisfacer las necesidades de los individuos, a medida que las
comunidades evolucionaron, el mercado se convirti6 en un mecanismo fundamental

para la distribucion eficiente de bienes y servicios.

La autora Quiroa (2019) afirma que “el mercado es un proceso que opera
cuando hay personas que actuan como compradores y otras como vendedores de

bienes y servicios, generando la accion del intercambio.” (parr. 1)

Entendemos al mercado, mas alla de su interpretacion de localidad, como la
operacion resultado de conectar a dos partes: una que oferta un producto o servicio, y
otra que lo demanda para satisfacer una necesidad, obteniendo asi un beneficio para

ambas partes.

Los primeros mercados se gestaron en las sociedades antiguas, al paso que las
comunidades crecieron y se diversificaron, el comercio se volvio mas complejo. Con el
tiempo, el incremento de las necesidades individuales y empresariales impulso la
evolucion de los mercados financieros; la sofisticacion de las transacciones estimuld la

inversion y contribuyo al desarrollo econémico global.

Los mercados financieros al ser influidos por la interconexiéon global y la
constante adaptacion de las estructuras econdémicas a lo largo de la historia, se
convirtieron en una pieza fundamental para el desarrollo de la economia. En la ultima
década, los mercados financieros han incorporado a los criptoactivos, siendo estos un
fendbmeno financiero revolucionario para el panorama econdmico, transformando la
forma en que se llevan a cabo las transacciones y la manera en la que se gestionan los

activos de las personas y las entidades.

La volatilidad inherente de las criptomonedas, como Bitcoin (BTC), Ripple (XRP),
Solana (SOL), Dogecoin (DOGE), Ethereum (ETH), Cardano (ADA), entre otras, ha
dado lugar a importantes oportunidades de inversion, pero al mismo tiempo abre la
puerta a gigantescas pérdidas para los inversores. Esto ha creado un entorno donde



una gestiéon eficiente de los riesgos financieros resulta de gran importancia para el
bienestar de los inversores de este particular mercado financiero, buscando disminuir

las posibles pérdidas del capital invertido.

La gestidon de riesgos es un aspecto esencial de las inversiones, especialmente
en el mercado de criptomonedas al realizar trading, donde todos los traders
(inversores) deben comprender e implementar esta gestidn en sus estrategias de
inversion. No se puede subestimar la importancia de gestionar los riesgos en el
mercado criptografico, ya que afecta directamente el éxito y la sostenibilidad a largo

plazo de la cartera de un inversionista.

En el ambito financiero, especificamente en los mercados financieros, la gestion
de riesgos esta relacionada con el analisis técnico y el analisis fundamental. Ambos
enfoques ayudan a los traders a evaluar y gestionar sus actividades de inversion en

criptomonedas, minimizando los riesgos.

Gestionar los riesgos implica evaluar los riesgos asociados con eventos
econdmicos, regulatorios o de mercado que puedan afectar el valor de una
criptomoneda, de esta manera, el analisis técnico y el andlisis fundamental
proporcionan informacion relevante para la toma de decisiones en el mercado de

criptomonedas.

Esta investigacion se realizé con el objetivo de analizar la gestion de riesgos
financieros utilizada por traders al operar en los mercados de criptomonedas en la
ciudad de Cumana, durante el periodo noviembre 2023 — febrero 2024; quedando

estructurado de la siguiente manera:

Dentro del Capitulo I. El problema de investigacion, que contiene el
planteamiento del problema de investigacion, los objetivos y la justificaciéon de la

investigacion.

Dentro del Capitulo Il. EI marco tedrico, constituido por los antecedentes, y
temas bibliograficos elementales, necesarios para la comprensiéon y el dominio tedrico

del area tematica, objeto de estudio.



Dentro del Capitulo Ill. EI marco metodoldgico, en el mismo se sefiald el nivel y
tipo de la investigacion; técnicas, estrategias, y procedimientos para la obtencion,
analisis e interpretacion y presentacion de la informacion, con el propdsito de ilustrar el
modo en que han sido procesados los datos y la informacién obtenida en el proceso de

investigacion.

En el Capitulo IV, se aborda el impacto de la gestiéon de riesgos financieros en
las operaciones del mercado criptografico, donde se analizan los resultados obtenidos
al aplicar las técnicas de recoleccion, analisis e interpretacion de la informacion, para
dar respuesta a cada uno de los objetivos planteados y posteriormente obtener

conclusiones, que llevaron a la formulacién de recomendaciones.



CAPITULO | EL PROBLEMA

1.1 Planteamiento del problema

Los mercados financieros conforman un espacio cuyo objetivo es canalizar el
ahorro de los individuos, familias y empresas a la inversién, de tal manera que los
ahorristas obtengan una remuneracion por prestar ese dinero y las empresas puedan
disponer de ese dinero para su utilizacion. Un mercado financiero esta regido por la ley
de la oferta y la demanda, es decir, cuando alguien quiere algo a un precio
determinado, solo lo podra comprar a ese precio si hay otra persona dispuesta a

venderle ese algo a dicho precio.

Para Sevilla (2012), alude a que “los mercados financieros son un espacio que
puede ser fisico o virtual, a través del cual se intercambian activos financieros entre

agentes econdémicos y en el que se definen los precios de dichos activos.” (parr. 1)

Podemos entender a los mercados financieros como lugares en los que se hace
intercambios de la titularidad de activos, determinando sus valores dentro del mercado,
estos mercados satisfacen los deseos de los inversores y ahorristas de obtener
mayores beneficios por la posesién de los activos de los que son titulares, sin incurrir
en un esfuerzo excesivo, dando cabida al comercio de una manera mucho mas sencilla

a la que existia antes de su creacion.

En el siglo XVII, la Compafiia Neerlandesa de las Indias Orientales (Vereenigde
Oostindische Compagnie o VOC) se estableci6 en Amsterdam, siendo la primera
compafiia en emitir acciones y bonos, con la finalidad de financiar sus expediciones
comerciales a las Indias Orientales. A medida que la compania prosperaba, surgio la
necesidad de un lugar centralizado donde los comerciantes pudieran reunirse y
negociar estas acciones, este lugar se convertiria en la bolsa. La Bolsa se transformoé
en un centro financiero de renombre internacional, atrayendo a comerciantes,

inversionistas y empresarios de todo el mundo.

La Bolsa de Amsterdam, fundada en 1602, es considerada la primera bolsa de

valores formal del mundo, desempefidé un papel fundamental en la evolucion de los



mercados financieros al marcar el nacimiento de la primera empresa con acciones
cotizadas. Las funciones iniciales que desarroll6 la Bolsa de Amsterdam fueron facilitar
el comercio y proporcionar liquidez a los inversores, a medida que evoluciond, se
establecieron reglas y regulaciones para garantizar la equidad y la transparencia en las
transacciones, con el transcurso del tiempo, este modelo influy6 en la creacién de otras
bolsas en Europa y América. La Bolsa de Amsterdam no solo fue pionera en la
creacion de un mercado organizado, sino que también sent6 las bases para la

sofisticacidn y globalizacion de los mercados financieros modernos.

Los mercados financieros que surgieron después de la Bolsa de Amsterdam
marcaron un hito importante en la evolucién de las instituciones financieras, a medida
que otras ciudades europeas adoptaron este modelo, se sentaron las bases para el
desarrollo de mercados financieros mas amplios. En el siglo XVII y XVIII, se
establecieron bolsas en ciudades como Londres y Paris; con el tiempo, estas
instituciones se expandieron para no sélo incluir acciones y bonos, sino también
productos basicos y otros instrumentos financieros. Durante el siglo XIX, se produjo un
rapido crecimiento de los mercados financieros, impulsado por la revolucion industrial y

el auge del comercio internacional.

Se observo la proliferacion de mercados financieros en todo el mundo, con la
creacion de bolsas en Nueva York, Tokio y otras importantes ciudades financieras.
Incluso, durante el desarrollo del siglo XIX y XX, fueron fundadas instituciones de
bolsas de valores dentro de los paises latinoamericanos. Mediante la evolucién de
estos mercados, se introdujeron nuevos instrumentos financieros y se desarrollaron

mercados especializados, como el mercado de divisas (Forex) y el mercado de futuros.

A medida que avanzaba la tecnologia, surgieron plataformas electrénicas que
permitian a los inversores realizar transacciones de manera mas eficiente, donde los
mercados financieros facilitan el crecimiento al proporcionar financiamiento a empresas
a través de la emision de valores de manera online, ofreciendo liquidez y estableciendo
precios justos para activos financieros mediante la oferta y la demanda, lo que

contribuye a la estabilidad y el funcionamiento 6ptimo de la economia.



Los avances tecnolégicos han permitido invertir con mayor eficacia a
comparacién del pasado, ofreciéndole a los inversores operar con mucha mas facilidad,
ademas de otorgar una gran cantidad de opciones al momento de invertir. Las
inversiones en nuevas tecnologias logran que los inversores participen activamente en
una diversidad de activos provenientes de diferentes paises, regiones y sectores, este
acceso ampliado se traduce en una mayor variedad de opciones de inversion,
brindando a los inversionistas la capacidad de construir carteras mas equilibradas vy

adaptadas a sus objetivos especificos.

La globalizacion y la digitalizacion en el siglo XXI han transformado aun mas los
mercados financieros, permitiendo transacciones instantaneas a escala global. En la
actualidad este tipo de mercados son complejos, interconectados y desempefian un

papel crucial en la asignacion eficiente del capital.

“La globalizacion es una teoria que tiene como obijetivo la interpretacion
de los eventos que en la actualidad tienen lugar en los campos del desarrollo,
crecimiento, economia mundial, escenarios sociales y las influencias politicas y
culturales. La globalizacion es un conjunto de propuestas que recalcan
principalmente dos grandes corrientes, la primera relacionada con los sistemas
de comunicacion mundial y la segunda con factores econdmicos, especialmente,

la movilidad de recursos financieros y el comercio.” (Reyes, 2001, p. 2)

El fendbmeno de la globalizacién trata de comprender los eventos que suceden
en la economia moderna, y en el espectro socio-politico-cultural, abarca un conjunto de
conceptos que destacan la interconexién global, tanto en términos de comunicacion

como de intercambio econdmico.

Las bolsas de valores adoptaron sistemas electronicos, y surgieron nuevas
plataformas en linea que ofrecen acceso directo a los inversores individuales. Por
medio de la digitalizacion de los activos junto a los avances tecnoldgicos, se

desarrollaron nuevas formas de dinero digital, entre los cuales uno de los mas



populares en la actualidad son las criptomonedas. Gracias a la innovacién tecnologica,
los mercados financieros trascendieron a nuevos horizontes, dando como resultado el
origen de los mercados criptograficos, mejor conocidos como los mercados de

criptomonedas.

Antes de empezar a hablar sobre los mercados de criptomonedas, debemos
tener claridad sobre qué son las criptomonedas. Estas son formas de dinero digital que
utilizan la criptografia para garantizar seguridad en las transacciones y controlar la
creacion de nuevas unidades, las cuales operan en tecnologias de contabilidad
distribuida (descentralizadas) como la blockchain, también conocida como cadena de
bloques, generando un registro transparente y seguro de todas las transacciones,
eliminando la necesidad de intermediarios y permitiendo transacciones globales sin

depender de gobiernos o bancos centrales.

Los autores (Schueffel et al.,, 2019) afirman que “Una criptomoneda es una
moneda digital en la que se utilizan técnicas de cifrado para controlar la generacion de
unidades monetarias y verificar la transferencia de fondos, operando

independientemente de una unica unidad central.” (p.11)

Desde la posicion de estos autores, la criptomoneda se refiere a un activo digital
que emplea un cifrado criptografico, el cual garantiza su titularidad, asegura la
integridad de las transacciones, y controla la creacion de unidades adicionales, es

decir, evita que puedan ser realizadas copias de la misma.

Las criptomonedas exhiben tres atributos distintivos, su naturaleza
descentralizada se traduce en la ausencia de una entidad central o banco central
regulador de su oferta, validando las transacciones mediante una red blockchain
distribuida globalmente. La caracteristica de anonimato se manifiesta en la
confidencialidad de las operaciones, dado que, aunque el registro es publico, la
identidad de los participantes permanece oculta; y finalmente la percepcion de
inmutabilidad o resistencia a la alteracion de las criptodivisas, en principio, deriva de las
caracteristicas criptograficas inherentes a la tecnologia blockchain, proporcionando una
capa adicional de seguridad a las transacciones. Estos hechos distintivos han



contribuido a la singularidad y atractivo de las criptodivisas en el panorama financiero

actual.

A fines de la primera década del siglo XXI, dando inicio en el afio 2009, los
mercados de criptomonedas aparecieron en la escena financiera, encabezados por
Bitcoin. Mediante el uso de la tecnologia blockchain, al no tener ningun ente que ejerza
autoridad sobre el mismo, ofrecen un enfoque descentralizado y digital para el
intercambio de activos, creando asi un desafio para las estructuras de los mercados
financieros tradicionales, al brindar a los inversores una opcién alternativa en el

panorama financiero global al momento de invertir.

Los mercados criptograficos se desarrollaron a medida que surgieron
plataformas que permiten la compraventa e intercambio de criptomonedas, conocidas
como exchanges, estos lugares facilitan la formacion de precios y permiten a los
inversores participar en este emergente mercado digital. El desarrollo continuo de estos
mercados refleja el interés persistente de la poblacién en explorar nuevas formas de
intercambio de valores y la creciente aceptacion de las criptomonedas como

instrumentos financieros legitimos. El autor Maldonado, (2019) argumenta que:

“Un exchange de criptomonedas es la plataforma en la que se realizan los
intercambios de estas a dinero Fiat o a otras criptomonedas. En estas casas de
cambio online es donde se genera el precio de mercado que finalmente marca el
valor de las criptomonedas en base a la oferta y demanda.” (parr. 1)

Maldonado nos explica que las plataformas conocidas como exchanges son
casas de cambio online, donde los intercambios entre personas que ofertan y
demandan estas monedas, son los que otorgan el valor de mercado de estos
instrumentos financieros conocidos como criptomonedas, ademas de que los

exchanges también sirven de plataforma para cambiar estos criptoactivos a dinero de

curso legal en una nacioén, como bolivares, pesos, o délares.

En la actualidad, el mercado de criptomonedas es bastante joven en cuanto a su

creacion en relacion con el resto de mercados financieros, lo cual influye en la cantidad
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de personas participantes dentro del mismo, siendo un numero mucho mas reducido a
comparacion de otros mercados. Debido a esto, no se considera tan establecido como
otros tipos de mercados financieros (Forex, de futuros, de acciones, entre otros). Esta
diferencia en la cantidad de usuarios es uno de los factores que influye en las

oscilaciones de precios en los criptoactivos.

Un dato a considerar sobre los movimientos del mercado criptografico, es que
existen otros factores que afectan a la variacion de precios de una criptomoneda,
ademas de la cantidad de personas que forman parte de sus movimientos. Dentro de
ellos, podemos observar que: comportamientos emocionales de los inversores, el
comportamiento especulativo del mercado, rumores sobre el proyecto de la moneda, o
incluso noticias internacionales, afectan a la volatilidad del precio de estos activos,

afectando drasticamente las operaciones e inversiones de los traders.

Dentro de los mercados financieros se realizan inversiones con el fin de obtener
beneficios para las partes participantes gracias al aumento de valor de los activos. Los
mercados financieros tienen siglos con los mismos fundamentos: conectar a los
inversores potenciales con las oportunidades de inversion, y a las empresas con los

inversores para las inyecciones de capital.

Para el autor Amling, (2004, como se citdé en Ramirez, 2022) define a las
inversiones como “la adquisicién de cualquier activo real o financiero, que presenta una

rentabilidad en forma de capital, ganancia, interés o dividendo.” (p. 10)

Mediante la cita anterior, podemos comprender que las inversiones hacen
referencia a la compra de un activo que generara rentabilidad, creando un aumento del

capital depositado.

Las inversiones son realizadas por personas, entidades o instituciones que
dedican recursos financieros, con el objetivo de obtener beneficios econémicos futuros.
Estas personas son denominadas como inversores o inversionistas, participando en los
mercados financieros mediante la adquisicién de activos como acciones, bonos, bienes
raices, criptomonedas u otros instrumentos financieros, con el objetivo de que esos

fondos generen ingresos 0 aumenten su valor con el tiempo.



De acuerdo con Gomez, (2022) corrobora lo siguiente “Un inversionista es la
persona, ya sea natural o juridica que canaliza una parte o todo su dinero en el
mercado de valores o en la adquisicién de titulos financieros, con el fin de obtener

ganancias.” (parr. 3)

En atencién a lo sefialado por Gomez, los inversionistas, independientemente
de ser personas naturales, entidades empresariales o gubernamentales, actuan en
causa de generar riquezas con el capital utilizado en una actividad de inversion dentro

del mercado financiero.

Consecuentemente, el inversor que incursiona en los mercados criptograficos se
le conoce como “trader”, este término se le otorga a la persona que se dedica de forma
frecuente al “trading” (Trading, por su traduccion del inglés, es la actividad comercial

destinada a la compraventa de cualquier tipo de activo, bienes y servicios).

Las inversiones son realizadas debido a que el trader esta buscando cumplir con
un objetivo mediante el desarrollo de una estrategia de inversiéon. Por norma general,
los inversores aspiran a que sus activos generen rendimientos al utilizarlos como
instrumento de una inversién, buscando un nuevo ingreso que pueda ofrecerles
resultados beneficiosos en el corto, mediano, o largo plazo. Los inversionistas toman
decisiones basadas en sus objetivos financieros, horizonte temporal, tolerancia al

riesgo y analisis de las oportunidades de inversion disponibles.

La apertura de mercados emergentes ha revolucionado las oportunidades de
inversion, proporcionando a los inversores la capacidad de adentrarse en economias
en crecimiento y sectores emergentes. Participar en estos mercados en desarrollo
permite a los inversores aprovechar las perspectivas de crecimiento en areas que

anteriormente podrian haber estado fuera de su alcance.

Un mercado emergente, como lo es el mercado criptografico, atrajo la atencion
de una gran cantidad de inversores, pero no todos ellos encuentran favorable la alta
volatilidad que se presenta en este mercado. La volatilidad es uno de los principales
riesgos al invertir en criptomonedas, los valores de las mismas pueden experimentar

fluctuaciones significativas en periodos cortos. Este fendmeno expone a los inversores
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a la posibilidad de pérdidas sustanciales, o que requiere una gestiéon cuidadosa del

riesgo financiero.

Uno de los elementos que mas resalta acerca de las criptomonedas es su
volatilidad en el mercado, no es sorpresa para nosotros reconocer este hecho, ya que
las monedas que circulan no suelen preservar su valor de la misma manera que lo
haria un instrumento financiero tradicional. La criptomoneda mas famosa, el Bitcoin, y
una de las que promete mas seguridad y estabilidad para las inversiones, también ha
sido victima de esta volatilidad, teniendo como anécdota el aumento de su valor por un
65% en un solo dia, como sucedio el dia 18 de noviembre de 2013. De igual manera ha
sufrido pérdidas importantes, el mismo afo obtuvo una pérdida del 25% de su valor,
para el dia 18 de diciembre. (Banco de Inglaterra, 2020, [How unpredictable is the value
of cryptocurrency?], parr. 2). Existen miles de criptomonedas, de las cuales la gran

mayoria esta expuesta a cambios significativos en su valor.

Usualmente, los nuevos inversores en criptomonedas no tienen la capacidad ni
la formacién necesaria como para llevar una gestion efectiva de sus inversiones, por lo
cual suelen apegarse a las tendencias que se vean mas populares en el mercado al
momento. Al seguir las decisiones de otros inversores, sin realizar un analisis
independiente sobre la inversidon a realizar, puede tener efectos negativos significativos

en las inversiones en criptomonedas.

De igual manera, existen otros comportamientos que pueden devenir en
resultados negativos, como movimientos de compra o venta basados en emociones,
dando como resultado la toma de decisiones impulsivas y desinformadas, aumentando

la probabilidad de pérdidas financieras.

La toma de decisiones en inversiones es un proceso clave que implica evaluar
informacion financiera y analizar las tendencias del mercado. Este proceso, crucial en
el mundo financiero, influye en las acciones de compra o venta de activos, moldeando
el éxito de las carteras de inversion. Esto supone un factor elemental para un correcto
desempeno en la situacién financiera de cualquier persona o entidad, donde se evalua
el riesgo en cada alternativa o accion del plan a llevar a cabo, usualmente se toma en

consideracion el riesgo a incurrir junto al beneficio a obtener.
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Para planificar de una manera eficiente las acciones a llevar a cabo mediante
una toma de decisiones competente, es necesario utilizar herramientas de control como
la delimitacidn del riesgo a incurrir en la inversion, es por ello que debemos conocer el
significado del riesgo, que en su sentido mas general, se refiere a la posibilidad de que
ocurra un evento no deseado o0 que se produzcan consecuencias negativas no
previstas, es intrinseco a la vida cotidiana y se manifiesta en diversos ambitos. Tal
como lo define Soldano (2009) "El riesgo es la probabilidad de que ocurra algun hecho

indeseable.” (p. 2)

Soldano refleja que, la mera existencia de una probabilidad desfavorable al
beneficio, o situacién de un individuo, podria connotarse como un riesgo en si. El riesgo
puede relacionarse al area financiera, donde existe la probabilidad de que un suceso
ocasiona un gran impacto en la situacién financiera de una empresa o persona, lo cual
genera incertidumbre en el futuro de sus operaciones. El riesgo, en este caso, se
refiere a la posibilidad de que los resultados reales de una inversién difieran de los

resultados esperados.

Los riesgos financieros se pueden observar en diversos aspectos, siendo de
liquidez, de crédito, pueden verse envueltos por los acontecimientos nacionales, e
incluso existen riesgos dentro de los mercados financieros, donde las fluctuaciones e

inestabilidad de los activos afectan a los inversores, implicando una posible pérdida.

El riesgo conlleva a la incertidumbre, a la posibilidad de enfrentar situaciones no
planeadas, y su gestion implica tomar medidas para reducir la probabilidad de eventos
negativos o minimizar sus impactos. La comprensién y evaluaciéon del riesgo son

fundamentales en la toma de decisiones y la planificacién estratégica.

Los traders para superar la incertidumbre descrita anteriormente, se enfocan en
desarrollar una gestion de riesgos eficiente, la cual Dalcher (2019, citado en Maule,
2021), la define como: “Un proceso que permite comprender y gestionar de forma
proactiva los riesgos individuales y el riesgo global, optimizando el éxito al minimizar las

amenazas y maximizar las oportunidades y los resultados.” (parr. 4)
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Bajo la definicion de Dalcher, podemos comprender que la gestién de riesgos
implica identificar, analizar y responder de manera proactiva a los tipos de riesgos
potenciales, con el objetivo de optimizar el éxito, minimizar las amenazas y maximizar

las oportunidades.

La gestion de riesgos financieros busca equilibrar el rendimiento y la seguridad
del capital; el uso de analisis de riesgos y la planificacion estratégica son practicas
fundamentales, permitiendo a los gestores anticipar escenarios potenciales y tomar
decisiones informadas para optimizar los resultados financieros, la gestion de riesgos
financieros busca no solo preservar el capital, sino también aumentar el rendimiento en

un entorno economico dinamico y cambiante.

Dentro de la gestion de riesgos financieros, se encuentra relacionada con la
tolerancia a riesgos financieros, citando a Sarmentero, (2021) da a conocer que “se
refiere a la predisposicion de aceptar pérdidas en el valor de una inversion, o

resultados negativos distintos a los esperados” (p. 2)

Tomando en consideracién la descripcion de Sarmentero, podemos llegar a la
conclusién de que la tolerancia al riesgo es la aceptacion de un porcentaje de pérdidas
controladas que pueda ocurrir en una actividad de inversidn. Por lo general, la cantidad
de riesgo que una persona esta dispuesta a tolerar, define su manera de actuar con

respecto a la situacion de sus activos en el mercado.

Para un trader, es esencial identificar y planear la tolerancia al riesgo que esta
dispuesto a asumir antes de tomar decisiones de inversion, ya que puede afectar la
seleccion de activos como instrumentos financieros y la estrategia de inversion a llevar

a cabo.

La realizacién de estrategias en el contexto de la gestion de riesgos financieros
demuestra ser de gran importancia, estas permiten a las organizaciones y a las
personas enfrentar con éxito un escenario en constante cambio, como lo son los
mercados de criptomonedas. Las estrategias de gestion de riesgos permiten identificar
los riesgos potenciales y controlar sus resultados, lo que contribuye a la proteccion
contra posibles peligros y a la minimizaciéon del impacto del riesgo en los inversores,

13



sirviendo de ayuda a la gestion de riesgos financieros para garantizar la seguridad de

las inversiones.

La gestion de riesgos financieros en el contexto de las criptomonedas se
presenta como una herramienta esencial para sustentar una toma de decisiones
informada y disciplinada en este entorno altamente dinamico. Esta incide positivamente
en la toma de decisiones al fomentar un enfoque analitico y estratégico, al establecer
metas financieras claras y alinear las estrategias de inversion con dichos objetivos, los
traders en criptomonedas pueden mantener una perspectiva a largo plazo y evitar
decisiones impulsivas basadas en la volatilidad a corto plazo. El trader conocedor
invierte su capital de manera activa en los mercados financieros, realizando estas
operaciones mediante el uso de dos herramientas que logran una mejora en el
desempenio: el analisis técnico y el analisis fundamental, los cuales se complementan

entre si para desarrollar una gestion de riesgos financieros eficiente.

En Venezuela, la crisis econdmica nacional conllevé a utilizar los mercados
financieros de criptomonedas como una oportunidad para los venezolanos de invertir.
Venezuela es el pais de Latinoamérica con mas alta adaptacion a las criptomonedas
(Alvarez, 2022, parr. 1), lo que aumenta la participaciéon de nuevos inversores que
ignoran los riesgos asociados a este mercado. Es un hecho que la mayoria de los
nuevos traders en los mercados pierden su dinero en los primeros meses de recorrido
en el trading, Santos (2023) afirmdé que mas del 70% de los traders incurren en
pérdidas durante su primer afno de trading (parr. 1). Estas pérdidas son consecuencia
de no tener conocimiento de enfoques analiticos del mercado (como lo son el analisis
técnico y el analisis fundamental) ni tener una estrategia de trading eficiente, asi como

otros factores que conforman la base del éxito en este campo.

El empleo y evaluacion constante de una gestion de riesgos forma parte de un
plan de trading eficiente para desarrollar inversiones en criptomonedas, preservando la
salud financiera. Para los traders, la aplicacién de una gestion de riesgos financieros
eficiente en un mercado tan volatil como lo es el mercado de criptomonedas se vuelve

fundamental.
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A raiz de este planteamiento, se genera la siguiente interrogante: ;De qué
manera la gestion de riesgo financiero influye en las inversiones de traders cumaneses

en los mercados criptograficos? y a raiz de ello, se busca también explicar:

¢ Cuales son los principales riesgos financieros asociados a las inversiones en

criptomonedas?

¢, Como afecta el analisis fundamental y el analisis técnico a las operaciones de

inversion en criptomonedas?

¢De qué manera los traders cumaneses desarrollan la gestion de riesgos

financieros en sus inversiones?

1.2 Objetivos

1.2.1 Objetivo General

Analizar la gestion de riesgos financieros en las operaciones realizadas por
traders en mercados criptograficos en la ciudad de Cumana, noviembre 2023 - febrero
2024.

1.2.2 Objetivos Especificos

e Describir los principales riesgos financieros asociados a la inversion en
criptomonedas.

e Relacionar el analisis técnico y fundamental a la gestibn de riesgos en
inversiones en criptomonedas.

e Determinar la gestion de riesgos financieros aplicada por los traders cumaneses

en los mercados de criptomonedas.

1.3 Justificacion

La justificacion pretende explicar los motivos por los cuales se impulsa el estudio
de un tema en particular; asi como los beneficios que el mismo aporta y a quienes
beneficia. Esta debera dar respuestas de por qué y para qué se debe llevar a cabo tal
investigacion para hacer un agregado de conocimientos. Mediante la justificacion
podemos dejar evidencias de las razones por las que el trabajo realizado puede

interpretarse como un aporte significativo para el area en la que se desarrolla.
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En relacion al parrafo anterior, esta investigacion tiene como objetivo general
analizar como la gestion de riesgos influye en las operaciones de inversion realizadas

por los traders en mercados criptograficos.

En la actualidad de nuestro pais, la Bolsa de Valores de Caracas refleja la
situaciéon econdmica desfavorable que atravesamos desde hace varios afnos, al ser el
mercado financiero de Latinoamérica con menor capitalizacion de mercado. Esta
deficiencia en los mercados financieros tradicionales en el pais ha promovido el uso de
mercados financieros criptograficos en la poblacion venezolana con el fin de buscar

nuevas maneras para generar ingresos.

En el ano 2022, la empresa Chainalysis publicé un informe acerca del ranking de
adopcién de criptomonedas, afirmando que Venezuela se encuentra en el séptimo
escalon sobre 154 paises. (Alvarez, 2022, parr. 1) En este ranking se consideraron
distintos elementos, tales como: los valores recibidos, los valores minoristas, el numero

de depdsitos, el volumen de operaciones P2P, y el numero de usuarios de Internet.

La popularidad de las criptomonedas ha creado interés en la poblacion acerca
de cdmo direccionar las inversiones dentro de un mercado financiero tan volatil, por lo
cual se ha investigado ampliamente sobre las criptomonedas y la gestion de riesgos
financieros, pero aun asi existe una brecha significativa en la comprension de como
abordar especificamente los riesgos asociados con las inversiones en esta area. Esta
investigacion busco acortar esta diferencia al explorar estrategias efectivas y
herramientas practicas para la gestion de riesgos en inversiones realizadas en

criptomonedas.

La gestion de riesgos se relaciona directamente con el analisis técnico y el
analisis fundamental, ambos enfoques permiten a los inversores a evaluar y gestionar

los riesgos asociados con sus inversiones en criptomonedas.

A través del analisis técnico, los traders pueden conocer a profundidad los
movimientos del mercado junto a sus proyecciones, con el fin de poseer mas control
sobre su inversion. En el analisis fundamental, la gestion de riesgos implica evaluar los

riesgos asociados con eventos econdmicos, regulatorios, e internos del proyecto de
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una criptomoneda que puedan afectar el valor de la misma, de esta manera el analisis
técnico y el analisis fundamental proporcionan informacion relevante y complementaria

para la toma de decisiones en el mercado de criptomonedas.

Una gestion de riesgos eficaz permite a los inversionistas evaluar y comprender
los riesgos potenciales asociados con cada operacion. Los traders pueden tomar
decisiones mas informadas y ajustar sus estrategias en consecuencia del analisis
realizado, permitiendo a los traders identificar y mitigar riesgos potenciales antes de
iniciar una operacion, aumentando sus posibilidades de éxito y minimizando el impacto

de eventos imprevistos en el mercado.

Una de las razones clave por la que la gestion de riesgos es crucial en el
mercado de criptomonedas es debido a que busca garantizar la preservacion del
capital. En cualquier forma de negociacion, siempre existe un cierto grado de
incertidumbre y posibilidad de pérdidas, al implementar técnicas de gestion de riesgos,
los traders pueden disminuir la cantidad de capital que ponen en riesgo en durante sus
operaciones. Esto ayuda a proteger su cartera de pérdidas significativas y garantiza
que tengan suficientes recursos para continuar operando, incluso ante condiciones de

mercado desfavorables.

Ademas, la gestion de riesgos permite a los operadores mantener un enfoque
disciplinado en las operaciones. Al establecer niveles de riesgo predefinidos para cada
operacion, los traders pueden evitar la toma de decisiones impulsivas y emocionales,
siendo de ayuda para evitar que persigan oportunidades potencialmente de alto riesgo
buscando percibir una gran recompensa, elemento que puede no alinearse con su
estrategia. Al apegarse a un plan de gestion de riesgos predeterminado, los operadores
pueden mantener un enfoque coherente y racional en las operaciones, reduciendo la

probabilidad de cometer errores costosos.

Cabe destacar que, la gestion de riesgos financieros en el area de las
criptomonedas requiere una adaptacion de los enfoques tedricos existentes, integrando

teorias convencionales que sean efectivas para su uso con un activo nhovedoso como
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las criptomonedas, permitiendo una comprensién mas completa de los factores que

influyen en la volatilidad y cémo disminuir eficazmente los riesgos asociados.

Esta investigacion esta vinculada a la necesidad poblacional de profundizar en
los conocimientos generales de las inversiones en criptomonedas, por ello fue
necesario hacer un estudio relacionado a los mercados criptograficos acerca del
desenvolvimiento de los inversores en un mercado tan innovador y volatil. Se busca
proporcionar conocimientos sobre el mercado de criptomonedas y los riesgos
financieros asociados a este mercado, la gestion de riesgos necesaria para un
desarrollo 6ptimo, y lo esencial que son el analisis técnico y el analisis fundamental

para los inversores.

El presente estudio servira como base para investigaciones futuras en el campo
de las inversiones en criptomonedas, centrandose en la manera en la que el inversor
debe gestionar los riesgos que asume al realizar operaciones en criptomonedas,
teniendo en cuenta que su aspiracion es que su dinero genere rendimientos al
utilizarlos como instrumento de inversion, a través de la apreciacién de los valores que

puedan ofrecerles resultados beneficiosos a un corto, mediano o largo plazo.

Por ultimo, la realizacion de este trabajo resultdé importante al abrir posibilidades
de nuevas oportunidades de estudio en los campos de los mercados financieros
emergentes del siglo XXI, y al mismo tiempo permitié profundizar una visibn mas
acertada sobre las inversiones en criptomonedas, y los elementos esenciales de la
misma, acerca de lo requerido al momento de invertir en los mercados criptograficos
como lo son la gestion de riesgos, la tolerancia al riesgo y el horizonte temporal del
inversor, sirviendo también de base a futuras investigaciones de aquellos que deseen

aventurarse en esta rama de la ciencias econémicas.

Esta investigacion tuvo la aspiracion de generar orientacién valiosa para los
profesionales e inversores que buscan comprender y disminuir los riesgos asociados
con las inversiones en criptomonedas. Los resultados de esta investigacion se
tradujeron directamente en conocimiento para inversores que operan en este nuevo

mercado digital. La aplicacién efectiva de estrategias de gestion de riesgos derivadas
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de esta investigacion contribuira a la estabilidad del mercado y fomentara la confianza

de los inversionistas.

1.4 Delimitaciones

1.4.1 Delimitacidon Espacial

Esta investigacion se realizd en la ciudad de Cumana, Municipio Sucre del
Estado Sucre.

La poblacion objeto de estudio consistié en 50 traders ubicados en la ciudad de

Cumana, Municipio Sucre del Estado Sucre.

1.4.2 Delimitacién Temporal
El desarrollo de la investigacidn se realizé durante el periodo comprendido entre

noviembre del aino 2023 a febrero del afio 2024.
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CAPITULO Il MARCO TEORICO

2.1 Antecedentes de la investigacion

Los antecedentes de la investigacion son trabajos realizados anteriormente con
respecto a las variables de estudio, pueden ser investigaciones de pregrado o
postgrado, asi como articulos cientificos, entre otros trabajos, que muestran el resumen
de la investigacion. La revision y consideracion de esta parte de la investigacion orienta
al investigador a analizar hasta donde ha llegado el tema de investigacion y que vacios

han quedado.

Al respecto, Carrasco (2009) manifiesta que “vienen a ser la relacion o el
conjunto de toda conclusion obtenida por otros investigadores, o por el mismo
investigador en tiempos pasados respecto al problema que se investiga, o en trabajos

de investigacion muy similares o relacionados”. (p. 23)

A continuacién, se presentan los antecedentes de la investigacion, dirigida a
analizar la gestion de riesgos financieros en los mercados criptograficos, enfocandose
en inversores en sus operaciones criptomonedas. Para sustentar el proceso de la
investigacion, se tomaron como referencia varias investigaciones, las cuales fueron

desarrolladas a nivel nacional e internacional.

2.1.1 Antecedentes de Investigacion Internacionales

El autor Mejia, Carlos (2021). Realizé una investigacion en la ciudad de Lima-
Peru. Titulada: Gestion del Riesgo de un Portafolio de Inversién de
Criptomoneda: Caso Empresa PYME, 2021. Con el fin de obtener el grado

académico de: Maestro en Administracion de Negocios en la Universidad César Vallejo.

La investigacion tuvo como objetivo principal analizar la gestidon del riesgo en un
portafolio de inversién de criptomonedas: Caso empresa Pyme, 2021. La investigacion
se realizdé con un enfoque cualitativo de tipo basico, de nivel exploratorio con un disefio
de estudio de casos; asi mismo se uso la técnica de la entrevista, siendo el instrumento
la guia de entrevista. Finalmente, la investigacion obtuvo tres conclusiones que estan

vinculadas directamente con la investigacion actual.
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En primera conclusién, la gestion del riesgo de un portafolio de criptomoneda:
Caso empresa Pyme, resulta de gran importancia; permite mitigar el riesgo de pérdida
y generar rentabilidad de forma sostenible, obteniendo liquidez de forma rapida en base
al capital de inversion frente a comportamientos inesperados del mercado,

estableciendo objetivos y metas claras.

En segunda conclusion, la gestion del riesgo guarda una relacion directa frente
al analisis técnico, ciclos y tendencias dentro del mercado de las criptomonedas, estos
apoyados directamente con los graficos de soportes y resistencias, patrones chartistas
e indicadores, los cuales otorgan posibles predicciones del comportamiento del
mercado de criptomonedas, brindando un panorama mas amplio al momento de iniciar
cualquier operacion buscando ser rentable, no obstante, no se debe dejar de lado
noticias fundamentales que podrian afectar el comportamiento de posibles movimientos

del mercado.

Por tercera conclusiéon, todavia existe temor al momento de invertir, temor
asociado a la desinformacion y a la cantidad de noticias de estafas que se encuentran
en la web; en muchas ocasiones estas noticias generan desinformacion en el uso
correcto de los criptoactivos; por tal motivo, la mejor forma de iniciarse en este mercado
es educarse en el comportamiento y la forma idéonea de cémo invertir, asociada con
una buena gestion de riesgo. Esto permitira a toda empresa pyme ser rentable

considerando las tendencias y ciclos correctos.

Coronel, Andy; Cavello, Max y Terrones, Richard (2018) realizaron una
investigacion en la ciudad de Lima, Peru, titulada: Las Criptomonedas: Una
estrategia de inversion. Esta tesis fue presentada para obtener el grado de Maestro

en Finanzas en ESAN Graduate School Of Business.

Tuvo como objetivo general la determinacion de una estrategia de inversién en
criptomonedas basada en la relacién rendimiento-riesgo. Los autores concluyeron que
las criptomonedas fueron creadas con la finalidad de estar fuera de regulaciones de
cualquier gobierno o pais, y asi poder realizar operaciones de intercambio con

unidades monetarias o inversiones a través de plataformas especializadas en internet.
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Ademas, los autores afirmaron que no existe una correlacion importante con
indices bursatiles tradicionales (como el S&P 500), lo que permitiria la creacién de un
portafolio diversificado al integrar criptomonedas en un portafolio de inversién. A su
vez, concluyeron que tener un portafolio conformado por criptomonedas tiene un riesgo

muy alto y tal vez no lo haria atractivo para los inversionistas.

El autor Rodriguez, Guillermo (2022). Realizé una investigacion en la ciudad de
Sevilla, Espafa. Titulada: Gestion de Riesgo de Criptomonedas. Con el fin de

obtener el grado académico de Finanzas y Contabilidad en la Universidad de Sevilla.

Tuvo como objetivos: situar al lector en el mundo de las criptomonedas, mostrar
las herramientas de gestion de riesgo para gestionar una cartera de activos financieros,
y la gestion de una cartera compuesta por cuatro criptomonedas bajo el método Valor
en Riesgo. Esta investigacion fue de caracter documental y analitica. Donde el autor

Rodriguez en su investigacion llegd a las siguientes conclusiones:

Con el primer punto sobre criptomonedas, ha sido posible observar la influencia
que han aportado al mundo. Marcé un antes y un después respecto a la forma de pago
que el ser humano habia mantenido a lo largo de su historia, dando lugar a una férmula
nueva. Se indican las directrices necesarias para poder buscar informacion acerca de
las monedas, ademas de cdémo poder invertir en ellas facilmente a través de los
Exchanges vy billeteras digitales que estan al alcance de cualquier persona fisica y sin

necesidad de requisitos previos.

En el segundo punto se encuentra la gestion de riesgo de una cartera de
inversion. Fundamentalmente se ha aclarado el concepto de riesgo que connota
negatividad, sin embargo, es la probabilidad de que no ocurra lo esperado, sea positivo
para el inversor o negativo. Teniendo esto en cuenta, se ha indicado los diferentes tipos
de riesgos asociados a una cartera de inversion con el fin de ser conscientes de los
diversos aspectos que pueden influir en la operacion. En el marco de inversor de una
cartera compuesta por diferentes activos y sabiendo los tipos de riesgos influyentes en
ella, se enumeran una serie de herramientas para poder gestionar de forma eficaz la

inversion.
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Desde los diferentes tipos de diversificacion, con el fin de componer
correctamente nuestros activos financieros en la cartera segun especificaciones, hasta
ordenes de mercado. Referido a las érdenes de mercado, la mas influyente a la hora de
controlar el riesgo son las ordenes stop loss, las cuales han quedado indicadas y
mostradas en el documento como una orden bursatil que se queda en espera de

ejecutarse segun la disposicion que se haya realizado.

Por ultimo, acerca de la gestidon de riesgos en un portafolio de criptomonedas, se
utilizé el método Valor en Riesgo en un caso practico para ver su funcionamiento. Se
ha podido llegar a estimar graficamente la funcion de probabilidad de las rentabilidades
a lo largo de dos afios de una cartera compuesta por cuatro criptomonedas importantes
del mercado. Este método estima probabilisticamente el valor en riesgo de las

inversiones, asi como la probabilidad de incurrir en una rentabilidad especifica.

2.1.2 Antecedentes de Investigacion Nacionales

El autor Alchacoa, Sebastian (2020) realizdé una investigacion en la ciudad de
Caracas, Venezuela, titulada: Aplicacion de un modelo de gestion de riesgos bajo
un enfoque de administracion del valor de los activos para la empresa de
servicios CIAP. Con la finalidad de obtener el titulo de Economista en la Universidad

Catodlica Andrés Bello.

Tuvo como objetivo general aplicar un modelo de gestidon de riesgos bajo un
enfoque de administracion del valor de los activos para determinar el riesgo al que esta
expuesta la empresa. Esta investigacion fue de caracter descriptivo y de campo. Donde
se constatd que el uso de un modelo de gestion de riesgos es de vital importancia para

la preservacion de la salud financiera de la empresa.

Concluyé que es importante que en toda gestion de riesgos se realice un
constante monitoreo y revision de las variables identificadas y analizadas, ya que este
proceso repetitivo de analisis y cuantificacion debe ser revisado y ajustado con una

cierta periodicidad, con la finalidad de que las decisiones sean acertadas y acordes.

Este trabajo de investigacion permitié profundizar acerca de la gestion de riesgo

para una empresa mediante la implementacion de un modelo. La gestion de riesgo
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puede ser aplicada a cualquier institucién o individuo siguiendo los mismos principios
utilizados en el modelo de esta investigacion de campo, dando a conocer la cantidad de
factores que pueden percibirse como un riesgo mediante la identificacion, analisis y
evaluacion de los mismos para su posterior mitigaciéon. La gestion de riesgos para
considerarse como un elemento de control efectivo debe ser sometida a monitoreo y

evaluacion constante de sus resultados.

El autor Ladera, Gustavo (2019) realizé una investigacién en la ciudad de
Caracas, Venezuela, titulada: Un estudio comparativo de criptomonedas y de las
acciones como instrumento alternativo de inversion para contrarrestar la pérdida
del poder adquisitivo en Venezuela (2012-2015). Con la finalidad de obtener el titulo

de Economista en la Universidad Catolica Andrés Bello.

Tuvo como objetivo general determinar la mejor alternativa de inversion entre las
criptomonedas y las acciones, para la obtencion de ingresos reales y mitigar la pérdida
del poder adquisitivo para un inversionista dispuesto a asumir riesgos en Venezuela.
Esta investigacion fue efectuada con un nivel de investigacion comparativa y un disefio
de investigacién documental. Donde se procedié a darle respuesta al estudio del uso
del Bitcoin como instrumento de inversion para reducir la pérdida del poder adquisitivo
en Venezuela durante el 2012-2015. Se concluyé que el Bitcoin fue considerado como
un instrumento de inversién apto para la obtencion de ingresos reales en Venezuela, y

también se llegd a las siguientes conclusiones:

Es importante destacar el riesgo que existe al momento de realizar cualquier
inversion, donde cada instrumento poseera diferentes caracteristicas, funcionamiento,
ventajas, desventajas y maneras en las que opera el mercado. Lo que resultara en
distintos niveles de riesgo dependiendo del instrumento que se esté utilizando o en el
que se quiera invertir. Ademas, de lo expuesto anteriormente, cabe sefalar el hecho
de que al igual que los instrumentos de inversion, ningun inversionista es igual, cada

uno tendra diferentes objetivos, metas, y niveles de aversion al riesgo.

Dependiendo del nivel o grado de aversion al riesgo de un inversionista, el perfil

de un inversor cambiara. Mientras mayor sea el grado de aversiéon al riesgo de una
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persona o empresa, esta tendera a seleccionar o elegir instrumentos con menores
niveles de riesgo que acarrean menores rendimientos esperados. Se pudo concluir
tras el estudio que para el periodo 2012-2015 el Bitcoin fue una inversion de alto

riesgo, mientras que las acciones de Amazon fueron un instrumento de riesgo medio.

Es de resaltar el riesgo que corre la valoracion del Bitcoin ante rumores o
informacion que pueda generar desconfianza sobre dicho instrumento en el mercado.
Entre ellos estan las opiniones de las entidades gubernamentales a nivel mundial, asi
como los temas asociados a su regulacion. Ademas, las noticias sobre la estabilidad
economica mundial tenderan a afectar su valoracion, al captar la atencion de nuevos

inversionistas que buscan resguardo ante posibles crisis econémicas.

La accesibilidad del Bitcoin, permitié a este instrumento de inversién una mayor
capacidad de intercambio a nivel mundial debido a la facilidad de acceso que poseen
las personas a este instrumento para lo cual basta tener acceso a la red (internet) y a
un teléfono inteligente o computador. En comparacion, las acciones de Amazon estan

ancladas a un ente central (empresa).

2.2 Bases tedricas

‘Las bases tedricas implican un desarrollo amplio de los conceptos y
proposiciones que conforman el punto de vista o enfoque adoptado, para sustentar o
explicar el problema planteado.” (Arias, 2012, p. 107). En este apartado mostraremos
teorias relacionadas a las variables del tema investigado, con la finalidad de tener un
conocimiento mas amplio sobre el fendbmeno que se estudia. Estas bases permiten

desarrollar los aspectos conceptuales del objeto de estudio.

2.2.1 Teoria de Portafolios

La teoria de portafolios, desarrollada por el economista Harry Markowitz en
1952, constituye un pilar fundamental en la gestidon moderna de inversiones, esta teoria
proporciona un marco conceptual para la construccién éptima de carteras de inversion,
estudiando las caracteristicas de riesgo y retorno global que compone cada inversion,
considerando la relacion entre el rendimiento esperado y la volatilidad de los activos

financieros. La teoria del portafolio se ha vuelto un tema mucho mas interesante y
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necesario al existir un gran numero de oportunidades de inversion actualmente. La
forma en la que los inversionistas deben componer sus carteras de inversién es una
parte central de las finanzas, siendo de ayuda para resolver el problema de conseguir

la manera mas eficiente de realizar inversiones.

Esta teoria toma en consideracién el beneficio esperado a largo plazo, y la
volatilidad que pueda afectar a las inversiones en el corto plazo. Esta volatilidad se
trata como un factor de riesgo, y la cartera se conforma en virtud de la tolerancia al
riesgo de cada inversor en particular, tras elegir el maximo nivel de retorno disponible

para el nivel de riesgo escogido.

En su modelo, Markowitz hace mencién acerca de los inversionistas, que
tienden a tener una conducta racional a la hora de seleccionar su cartera de inversion y
por lo tanto siempre buscan obtener la maxima rentabilidad sin tener que asumir un
nivel de riesgo mas alto que el estrictamente necesario. Para poder integrar una cartera
de inversion equilibrada lo mas importante es la diversificacion, ya que de esta forma
se reduce la variacion de los precios. Lo ideal para la cartera es, entonces, diversificar
las inversiones en diferentes activos y plazos para asi disminuir las fluctuaciones en la

rentabilidad total de la cartera, y por lo tanto también lograr la disminucion del riesgo.

2.2.1.1 Diversificacion
Segun Rus (2020) plantea que: “La diversificacion consiste en hacer
heterogéneo lo que antes era homogéneo, de forma que aquello que antes era

uniforme, ahora tiene diferentes variaciones.”

En el nucleo de la teoria de portafolios se habla del concepto de diversificacion.
Markowitz sostiene que, al combinar activos con correlaciones no perfectas, es posible
reducir el riesgo total de la cartera sin sacrificar el rendimiento. El objetivo fundamental
de las inversiones puede ser expresado de dos maneras: los inversores deben tender a
maximizar sus retornos dados un nivel definido de riesgo, o a minimizar el riesgo dado
un nivel definido de retorno. La diversificacion puede ayudar a los inversores a lograr
este objetivo fundamental, tomando como accion principal invertir la totalidad de los
fondos en un numero de activos diferentes donde no estén directamente relacionados

la mayoria del tiempo, con el objetivo de reducir el riesgo.
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La correlacion entre activos es una medida estadistica que indica la fuerza y la
direccion de la relacién lineal entre los rendimientos de dos activos. En el contexto de la
teoria del portafolio, resulta importante medir la relacion entre los activos de una cartera
de inversion, con el objetivo de desarrollar una diversificacion de cartera que permita
disminuir la volatilidad de la misma, ayudando a gestionar y disminuir el riesgo. Se

exploran tres niveles clave de correlaciones entre activos:

2.2.1.1.1 Correlacion positiva
Cuando dos activos tienen una correlacion positiva, significa que tienden a
moverse en la misma direccion. Es decir, cuando uno de los activos tiene un

rendimiento positivo, el otro activo en cuestién también tiene movimientos beneficiosos.

En el modelo de Markowitz, la correlacion positiva entre activos implica que la
diversificacién no es tan efectiva, ya que ambos activos pueden experimentar pérdidas
simultaneas durante los periodos de volatilidad del mercado. En este caso, la

diversificacién no reduce el riesgo del portafolio que la compone, solamente lo pondera.

2.2.1.1.2 Correlacion nula

La correlacion nula entre dos activos indica que no hay relacion lineal aparente
entre sus rendimientos, es decir, los movimientos de uno de los activos no predicen los
movimientos del otro. La diversificacién es mas efectiva en este escenario, ya que los

activos no se mueven en conjunto.

En el modelo de Markowitz, la busqueda de activos con correlacion nula es
esencial para construir carteras que buscan maximizar la eficiencia y minimizar el
riesgo. Si se realiza una combinacion de activos que no tengan correlacion, se obtiene

una reduccioén importante en el riesgo de una cartera.

2.2.1.1.3 Correlacién negativa

La correlacion negativa implica que dos activos tienden a moverse en
direcciones opuestas, esto significa que cuando uno de los activos tiene un resultado
positivo, el otro tiende a tener un resultado negativo. La correlacion negativa es
particularmente valiosa en la teoria de Markowitz porque puede proporcionar una

proteccion eficaz contra el riesgo.
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En una cartera con activos negativamente correlacionados, las pérdidas en un
activo pueden ser compensadas por ganancias en el otro, reduciendo asi el riesgo total
de la cartera. Este tipo de correlacion es altamente buscado en la construccion de

carteras equilibradas y resistentes a la volatilidad del mercado.

2.2.1.2 Riesgo

El riesgo en la teoria de portafolios se mide a través de la volatilidad, es decir, la
variabilidad de los retornos que pueda generar una cartera de inversion; una cartera
con un alto indice de volatilidad representa un alto nivel de riesgo para el inversor. Para
calcular la volatilidad se acude a los datos histéricos de rentabilidad con el fin de

determinar el riesgo de un activo en especifico.

Cuanto mayor sea el numero de activos incluidos en un portafolio, mayor sera el
impacto en el riesgo debido a la diversificacion. Evans y Archer (1968) descubrieron
que, en promedio, el riesgo cae cuanto mayor es la cantidad de activos incluidos en
una cartera. Realizaron un estudio donde confirman que utilizar una cartera de
inversion de hasta 15 activos distintos permite reducir el riesgo de la manera mas
eficiente posible, pero todavia existia un porcentaje de riesgo que no podria ser

eliminado mediante la diversificacion.

Figura 1. Representacion del riesgo de una cartera diversificada

Desvio Standar de una Cartera

Riesgo No Sistematico

Riesgo Sistematico

Hurmen de Activos

Fuente: Lopez, (s.f.)

Esto significa que, si bien podemos eliminar algo de riesgo mediante la
diversificaciéon, existe un nivel de riesgo de cartera que permanecera sin importar la

cantidad de activos que incluya dicha cartera.
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2.2.1.2.1 Riesgo sistematico

El riesgo sistematico, también conocido como "riesgo de mercado" o "riesgo no
diversificable", engloba al conjunto de factores econdmicos, monetarios, politicos y
sociales que repercuten en las variaciones de la rentabilidad de un activo. Las
expectativas de rentabilidad que tengan los inversores sobre los activos pueden variar
de acuerdo a cualquiera de estas circunstancias. El riesgo sistematico afecta a todos

los activos del mercado en mayor o menor medida.

2.2.1.2.2 Riesgo no sistematico

El riesgo no sistematico, también conocido como "riesgo diversificable", engloba
al conjunto de factores propios de una empresa o industria, y que afectan solo a la
rentabilidad de su accién o bono emitido. Este riesgo surge de la incertidumbre que
rodea a una empresa por el desarrollo de su negocio, ya sea por las propias
circunstancias de la empresa o por las del sector al que pertenezca. Estos eventos

afectan de forma directa al precio de los titulos que tenga emitidos la empresa.

2.2.1.3 Estrategias de inversion y tipos de inversores

Cada inversor posee preferencias diferentes en cuanto a las inversiones que
desea realizar, por ello es importante que el modelo de Markowitz se adapte a las
preferencias individuales de cada inversor. Esto se puede hacer ajustando los
parametros del modelo, como la rentabilidad deseada, el nivel de riesgo asumible y el

tiempo que desee conservar la inversion, entre otros parametros.

La teoria de la cartera de Markowitz se basa en la idea de que el
comportamiento de un inversor se caracteriza por el grado de aversion al riesgo que
tenga y el grado de maximizacién de utilidades que espera. La tolerancia al riesgo es
un componente esencial en la toma de decisiones financieras, y los inversores se
distinguen por la cantidad de riesgo que estan dispuestos a tolerar en sus carteras.
Esta variabilidad en la tolerancia al riesgo ha dado lugar a la identificacion de diferentes

perfiles de inversores, cada uno caracterizado por su propension al riesgo.

e Inversores Conservadores: Los inversores conservadores son aquellos que
tienen una baja tolerancia al riesgo, priorizando la preservacion del capital y la

estabilidad en sus inversiones, estos inversores tienden a optar por activos de
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menor riesgo. Aunque las ganancias potenciales pueden ser moderadas, la
principal preocupacion es evitar grandes pérdidas de capital.

Inversores Moderados: Los inversores moderados mantienen un equilibrio
entre la preservacion del capital y la busqueda de rendimientos. Tienen una
tolerancia al riesgo moderada y estan dispuestos a diversificar sus carteras entre
activos de diferentes niveles de riesgo. Este tipo de inversores busca un
equilibrio entre estabilidad y potencial de crecimiento.

Inversores Agresivos: Los inversores agresivos tienen una alta tolerancia al
riesgo y buscan maximizar el potencial de rendimiento a pesar de la volatilidad
del mercado. La principal motivacion es aprovechar oportunidades para obtener
rendimientos significativos, incluso si esto implica una mayor exposicion a la

fluctuacion del mercado.

La actitud frente al riesgo de diferentes inversores depende de diferentes

caracteristicas, como por ejemplo su situacion financiera, un inversor con un nivel de

ganancias alto, sin obligaciones financieras, estaria mas dispuesto a soportar

potenciales pérdidas de capital y tendria menor aversién al riesgo que un inversor con

un nivel de ganancias bajo.

La planificacion estratégica del tiempo en las inversiones es un aspecto

fundamental para los inversores, ya que permite adaptar sus estrategias a diferentes

horizontes temporales. Este enfoque temporal se clasifica comunmente en tres

categorias principales

Inversiones Intradia: Son aquellas en las que los inversores compran y venden
activos financieros dentro del mismo dia de negociacion, con el objetivo de
aprovechar las fluctuaciones de precios a corto plazo para obtener beneficios
rapidos. Este enfoque requiere un monitoreo constante del mercado para poder
aprovechar las oportunidades que se desarrollan en lapsos de tiempo muy
cortos.

Inversiones Swing: Son aquellas que tienen un horizonte temporal que oscila
entre varios dias y varias semanas, los inversores buscan capitalizar las

tendencias del mercado a corto y mediano plazo. Se centran en capturar las
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oscilaciones o "swings" en los precios de los activos. Esta estrategia permite a
los inversores aprovechar las tendencias sin tener que comprometerse a
mantener las inversiones a largo plazo.

¢ Inversiones a Largo Plazo: Las inversiones a largo plazo se caracterizan por un
horizonte temporal extendido, siendo este horizonte mayor a un afio y
generalmente de varios afos, incluso décadas. Los inversores a largo plazo
buscan construir riqueza a lo largo del tiempo, beneficiandose de la apreciacion
sostenida de los activos. Este enfoque implica la tolerancia a la volatilidad a

corto plazo y la capacidad de resistir fluctuaciones temporales en el mercado.

2.2.1.4 Aplicacion de la teoria del portafolio en el mercado de criptomonedas

La diversificacion constituye una herramienta de inversion que, incluso en un
ambiente tan volati como el mercado de criptomonedas, sigue cumpliendo sus
principios: el hecho de dividir el capital de inversion en distintos activos permite reducir
el riesgo de inversion. Es reconocido que el mercado de criptomonedas sigue
tendencias que afectan a la gran mayoria de las criptomonedas, denotando un patrén
de correlacién positiva entre ellas; pero aun asi existe una gran variedad de
criptomonedas que poseen una correlacién positiva baja, e incluso una correlaciéon

nula, permitiendo una segregacion del riesgo 6ptima en este campo de inversion.

El mercado de criptomonedas es susceptible al riesgo de mercado por factores
externos, como regulaciones gubernamentales, avances tecnolégicos y eventos
macroecondmicos; asi como cada criptomoneda posee un proyecto y un equipo de
desarrollo que la respalda, y por ende puede existir un riesgo diversificable para cada
uno de estos activos digitales. Una de las caracteristicas mas reconocidas de estos

mercados financieros disruptivos es la alta volatilidad que estos poseen.

Dada la naturaleza dinamica del mercado de criptomonedas, la gestion activa de
la cartera puede ser crucial. Ajustar la asignacién de activos segun cambios en la
correlacion y fundamentos de los mismos puede ayudar a mantener una cartera mas

resiliente y adaptada a las condiciones del mercado.
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2.2.2 Teoria de Dow

El nombre “Teoria de Dow” proviene de la referencia del autor William Hamilton
a los estudios realizados por el economista Charles Dow en el siglo XIX. La teoria de
Dow fue desarrollada mediante la observacion y analisis de los precios de acciones en
el mercado, Dow redacto varias editoriales que reflejaban sus opiniones acerca de la
especulacién en el mercado y las tendencias de precios que pueden ser identificadas

en ellos.

Uno de los aspectos mas llamativos de esta teoria al ser tan temprana, es que la
manipulacion de los mercados mediante la especulacidén o el panico de las masas no
fue negada, sino mas bien dada por un hecho; estos movimientos en el flujo de los
precios podrian ser afectados por grandes instituciones, inversores especuladores,
noticias de dultima hora e incluso rumores, afectando a las tendencias de los
movimientos secundarios o terciarios, mas no a la tendencia del movimiento primario (o

principal).

Siguiendo con los aportes de Dow, se establecen diversos principios para la

comprension de esta teoria:

e El mercado de valores posee tres movimientos: Tendencia primaria, secundaria
y terciaria.

e Latendencia posee tres fases para cada tipo de mercado.

e La naturaleza de la tendencia es confirmada por el volumen.

e Elinicio de una nueva tendencia pauta el fin de la anterior.

e Los precios a tomar en consideracion para las tendencias son los precios de

cierre.

2.2.2.1 Analisis técnico

La conocida Teoria de Dow constituye el origen del analisis técnico. La misma
esta formada por el conjunto de principios mencionados anteriormente, que han guiado
las bases del trading durante décadas y fundamentan el movimiento general de las
cotizaciones bursatiles. Para comprender el significado del analisis técnico, nos

guiamos por la siguiente definicidn:
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El analisis técnico es el estudio del comportamiento del inversor y su
efecto sobre los movimientos de precio en los mercados. Los movimientos hacia
arriba y hacia abajo que se pueden ver en los graficos de precios reflejan las
fluctuaciones entre oferta y demanda. Los analistas examinan estos patrones o
figuras de subida y bajada para identificar las tendencias que se reflejan y, de
esta forma, calcular los posibles movimientos futuros del mercado. (Diaz, 2019)
Para identificar con certeza los movimientos del mercado, Dow y Hamilton

determinaron tres tipos de movimientos de precios, basandose en los resultados

alcistas o bajistas.

Figura 2. Movimiento del mercado segun Dow
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Fuente: Torres, (2 de febrero de 2023)

Los movimientos primarios representan la tendencia general del mercado y
pueden durar desde unos pocos meses hasta muchos anos, denominando a los
mercados como alcistas y bajistas. Al identificar la tendencia primaria, esta
permanecera vigente hasta que se demuestre lo contrario; Hamilton creia que la

longitud y la duracion de la tendencia eran en gran medida indeterminables.
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La Teoria de Dow permite a los inversores identificar la tendencia principal e
invertir en consecuencia, siendo una realidad que nadie sabe donde y cuando

terminara la tendencia principal.

Los movimientos secundarios van en contra de la tendencia principal y son de
naturaleza reaccionaria, para un mercado alcista, un movimiento secundario se
considera una correccion, mientras que, en un mercado bajista, los movimientos
secundarios a veces se denominan repuntes de reaccién. Un movimiento secundario
puede ser considerado al tener un movimiento contrario al movimiento principal por un
plazo de tres semanas hasta varios meses, algunas caracteristicas de los movimientos

secundarios sefialadas por Hamilton son las siguientes:

e Basandose en observaciones histéricas, Hamilton estimé que los movimientos
secundarios retroceden entre 1/3 y 2/3 del movimiento primario, siendo el 50% la
cantidad tipica.

e Hamilton también observé que los movimientos secundarios tienden a ser mas
rapidos y nitidos que el movimiento primario precedente.

e Al final del movimiento secundario, suele haber un periodo de calma justo antes
del cambio de tendencia. Este periodo suele caracterizarse por un escaso
movimiento de los precios, una disminucion en el volumen o una combinacion de

ambos casos.

Movimientos terciarios son fluctuaciones de precios con un lapso menor a tres
semanas, tomandose en consideracion usualmente los movimientos de cierre diarios,
teniendo un movimiento opuesto a la tendencia secundaria. Las fluctuaciones diarias,
aunque importantes cuando se consideran en conjunto, pueden ser peligrosas y poco
fiables individualmente al haber poca estructura en la accién del precio de uno, dos o
incluso tres dias. Sin embargo, cuando se combinan una serie de dias, empieza a

surgir una estructura y el analisis se fundamenta mejor.

Las tendencias de mercado en trading se pueden definir como la direccién en la
que se mueve un mercado de manera sostenida durante un intervalo de tiempo
determinado. Estas tendencias determinan el tipo de mercado segun los resultados de

las fluctuaciones de precios. “El movimiento nunca sera en linea recta, sino que los
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precios suelen variar en sentido ascendente y descendente formando una especie de
ondas que, en conjunto, determinaran la tendencia.” (Mora, 2023, parr. 3) Estas

tendencias o movimientos del mercado pueden ser categorizados de tres formas:

2.2.2.1.1 Mercado alcista

El mercado alcista se define como un avance prolongado y sostenido marcado
por el aumento de la especulacion y la demanda de valores. “Una tendencia alcista se
define por precios que forman una serie de maximos y minimos crecientes (maximos
mas altos y minimos mas altos).” (StockCharts, s.f). Dentro de un mercado alcista,

estas son las fases que pueden observarse:

e [ase de acumulacion: Los precios suben y aumenta el volumen.

e Fase de participacion publica: Los inversores minoristas y medios empiezan a
notar la tendencia alcista y se unen; generalmente, es la fase mas larga.

e F[ase de exceso: El mercado alcanza un punto en el que los inversores y
operadores experimentados comienzan a salir de sus posiciones.

Figura 3. Representacion de una tendencia alcista, conocida como "Bull
Market"
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Fuente: Mora, (20 de diciembre de 2023)
2.2.2.1.2 Mercado bajista

El mercado bajista se define como un descenso prolongado y sostenido

marcado por la disminucién de la demanda de valores. “Una tendencia bajista se define
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por precios que forman una serie de maximos y minimos decrecientes (maximos mas
bajos y minimos mas bajos).” (StockCharts, s.f) Dentro de un mercado bajista, estos

son las fases que pueden observarse:

e Fase de distribucion: Un descenso del valor o una escasa demanda comienza a
distribuirse por toda la comunidad inversora.

e Fase de participacion del publico: Los inversores medios y minoristas venden
acciones y abandonan posiciones para reducir pérdidas.

e Fase de panico (o desesperacién): Los inversores han perdido toda esperanza
de que se produzca una correccidn o un retroceso total y siguen vendiendo a

gran escala.

Figura 4. Representacion de una tendencia bajista, como "Bear Market"
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2.2.2.1.3 Lineas horizontales

Las lineas horizontales no son tipos de mercado, pero de igual manera se
desarrollan cuando los valores se mueven lateralmente durante un periodo de tiempo.
Estos intervalos permiten trazar lineas horizontales que conectan los maximos y los
minimos, indicando la acumulacién o distribucion de los operadores, pero es
practicamente imposible saber de cual de las dos se trata hasta que se produce una
ruptura al alza o a la baja. Si se producia una ruptura al alza, el rango se consideraba
una zona de acumulacién. Si se produjera una ruptura a la baja, el rango de

negociacion se consideraria una zona de distribucion.
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Figura 5. Grafica con una linea horizontal o rango de negociaciéon neutral
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2.2.2.2 VVolumen de las transacciones

Cuando un activo experimenta un cambio de precio acompafiado por un
aumento significativo en el volumen, se considera una sefial de que la nueva tendencia
tiene un respaldo sdlido, en cambio, si el precio sube, pero el volumen disminuye,
podria indicar que la fuerza detras del movimiento es débil y la tendencia podria estar

perdiendo impulso.

Hamilton pensaba que el volumen deberia aumentar en la direccion de la
tendencia primaria, es decir, en un mercado alcista primario, el volumen deberia ser
mayor en los avances que en las correcciones. No sélo deberia disminuir el volumen en
las correcciones, sino también la participacion. Lo contrario ocurre en un mercado
bajista primario, en el que el volumen deberia aumentar en las caidas y disminuir
durante los repuntes de reaccion, donde estos también deberian ser estrechos,

reflejando la escasa participacion del mercado en general.

Vigencia de una tendencia Una tendencia deja de ser alcista y pasa a ser

bajista, cuando el precio rebasa el minimo de referencia. Asi mismo, una tendencia
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deja de ser bajista y pasa a ser alcista, cuando el precio supera el maximo de
referencia. En la siguiente imagen se puede observar como se trazan los minimos y

maximos de referencia.

Figura 6. Cambio de tendencia, junto a maximos y minimos de referencia
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2.2.2.3 Aplicacion del analisis técnico en el mercado de criptomonedas

El analisis técnico ha emergido como una herramienta crucial para comprender y
predecir los movimientos de precios en un sector tan dinamico y volatil como lo son los
mercados de criptomonedas. El objetivo de Dow y Hamilton era identificar la tendencia
principal de los mercados financieros y captar los grandes movimientos. La teoria de
Dow describe las tendencias del mercado, y como se comportan tipicamente. A pesar
de haber sido realizada hace mas de un siglo, los elementos basicos de esta teoria

siguen siendo validos en los mercados financieros actuales.

Dow y Hamilton comprendieron que el mercado estaba influido por las
emociones y era propenso a reacciones exageradas, tanto al alza como a la baja. Con
esto en mente, se concentraron en identificar la tendencia y luego seguir la tendencia,
considerando que la tendencia se mantiene hasta que se demuestre lo contrario.
(StockCharts, s.f.)

La teoria de Dow permite una toma de decisiones con un menor sesgo de las
emociones, al saber identificar como afecta el movimiento de los precios a la formacion
de una tendencia. Los traders de criptomonedas utilizan los graficos, indicadores y
patrones técnicos disponibles en los mercados criptograficos para identificar

tendencias, niveles de soporte y resistencia, asi como sefiales de compra o venta.
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El analisis técnico en el mercado de criptomonedas resulta de gran importancia
al proporcionar herramientas valiosas para interpretar los movimientos del precio de los
activos, consiguiendo tomar decisiones informadas. Su aplicacién en este entorno
financiero emergente demuestra la adaptabilidad de la teoria de Dow, contribuyendo

asi a un enfoque mas robusto en la toma de decisiones financieras en el mundo digital.

2.2.3 Teoria de Inversion en Valor

En 1934, después de la Gran Depresion, Benjamin Graham y David Dodd,
ambos profesores de la Columbia Business School, publicaron un libro llamado
“Security Analysis“. El libro advirti6 a los inversores contra el comportamiento
especulativo del mercado y los instdé a centrarse en el valor intrinseco de un valor.
Inmediatamente después del lanzamiento del libro, el analisis fundamental se convirtié

en el principio mas importante y la metodologia clave para la valoracién de activos.

La inversién en valor, como estrategia financiera, se centra en identificar
acciones que se consideran infravaloradas en relaciéon con su valor intrinseco o valor
contable. Esta estrategia se fundamenta en la premisa de que el mercado puede sobre
reaccionar a las noticias, tanto positivas como negativas, lo que resulta en movimientos
de precios que no reflejan adecuadamente los fundamentos a largo plazo de una

empresa.

La inversion en valor es una estrategia a largo plazo, que implica la identificacién
y adquisicibn de acciones que se consideran infravaloradas segun el analisis
fundamental. Los inversores en valor a menudo adoptan un enfoque contrario al del
mercado, evitando seguir la corriente y buscando activamente oportunidades en

empresas de calidad que el mercado pueda estar subestimando.

2.2.3.1 Analisis fundamental
El analisis fundamental es un enfoque de analisis de mercado que se centra en la
evaluacion de los fundamentos econdmicos y financieros de una empresa o activo. El
objetivo principal del analisis fundamental es determinar el valor intrinseco de un activo
y compararlo con su precio de mercado actual, este tipo de analisis se basa en la
evaluacion de los activos a partir de hechos e influencias externas, asi como de los

estados financieros y de las tendencias industriales.
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El analisis fundamental intenta calcular el valor real de un titulo para asi descubrir
si en un momento determinado el precio del mismo esta infravalorado. Siempre
teniendo en cuenta que los resultados de los balances y los precios se encuentran en
constante cambio y que la cotizacion se puede ver influenciada también por otros

factores entre los que se incluyen los politicos y los econémicos.

2.2.3.1.1 Enfoque de arriba hacia abajo

El enfoque “Top-Down” se centra en factores macro, como el estado de la
economia, las previsiones del PIB, el nivel de desempleo, las tasas de interés, etc.
(Tachev, 2022). Al considerar estos factores, el inversor crea una prevision mas amplia
de la imagen de su inversidn: la direccion general de la economia y tendencias

generales del mercado.

Mediante este enfoque, el inversor, estara mas al tanto de los sectores e
industrias que prosperaran y aquellos que pueden no ser una oportunidad de inversién
sélida. La idea de este enfoque es reducir el horizonte de inversién comenzando desde
la imagen global y cambiando hacia acciones individuales, abarcando las inversiones

desde una perspectiva mas general.

2.2.3.1.2 Enfoque de abajo hacia arriba

El enfoque “Bottom-Up” es el opuesto al enfoque anterior, donde se analiza la
situacion desde un micro nivel. Tachev (2022) plantea que: “Los inversores que aplican
esta metodologia creen que el estado general de la economia puede no ser indicativo
del desempefio de acciones particulares.” Traduciéndose en la creencia de que
algunas acciones pueden tener un alto potencial de inversion, aun formando parte de

un sector o industria estancada.

Los analistas fundamentales de abajo hacia arriba se centran en las ganancias
corporativas, los estados financieros, los balances, los comunicados de prensa, las
cartas a los inversores, las estimaciones de oferta y demanda, los bienes y servicios

ofrecidos por el negocio y otras fuentes de informacion especificas de la compainiia.
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2.2.3.1.3 Comparacion entre ambos enfoques

Los inversores de arriba hacia abajo se centran principalmente en identificar los
sectores e industrias con buen desempefo. De esa manera, pueden reducir el universo
de oportunidades potenciales y cambiar rapidamente entre el analisis de activos
especificos. Los analistas de abajo hacia arriba, por otro lado, obtienen una

comprension mas clara del proyecto de una empresa en particular y sus operaciones.

Ambos tipos de analisis fundamentales son adecuados para diferentes
situaciones y atraen mas a diferentes tipos de inversores. El enfoque de arriba hacia
abajo es preferido por los inversores principiantes o aquellos que no tienen tiempo para
hacer analisis financieros en profundidad a nivel micro. El enfoque de abajo hacia
arriba, por otro lado, es preferido por los inversores que buscan acciones de alto

potencial capaces de superar el mercado.

2.2.3.2 Aplicacion del analisis fundamental en el mercado de criptomonedas

El analisis fundamental es un ingrediente vital de la realidad de los mercados
financieros hoy en dia. Esta es una herramienta importante para los inversores que
buscan identificar oportunidades de inversion a largo plazo. Ademas, se utiliza
comunmente en el trading de acciones, pero también se puede aplicar a otros

mercados financieros, como el mercado de criptomonedas.

Los inversores en valor buscan oportunidades en el mercado, creyendo que
pueden obtener beneficios al adquirir activos a precios menores al valor que estiman.
En el caso de las criptomonedas, hay ciertas limitaciones que dificultan su aplicacion de
manera Optima, como lo es la falta de datos fundamentales, las criptomonedas al ser
activos digitales descentralizados, muchas veces carecen de los datos financieros y
econdmicos utilizados en el analisis fundamental de una empresa o proyecto

tradicional.

Sin embargo, el analisis fundamental puede seguir siendo util para invertir en

criptomonedas en ciertos casos:

e Proyectos solidos: Algunas criptomonedas estan respaldadas por proyectos

sélidos con un equipo de desarrollo talentoso, una vision clara y un caso de uso
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real. En tales casos, evaluar los fundamentos del proyecto puede ser util para
determinar su valia a largo plazo.

e Analisis de mercado: El analisis fundamental puede ayudar a comprender la
demanda potencial de una criptomoneda en funcion de su utilidad y aplicacion.

e Evaluacion a largo plazo: Aunque las fluctuaciones a corto plazo pueden ser
extremas, los inversores a largo plazo pueden utilizar el analisis fundamental
para identificar criptomonedas con fundamentos sdélidos que puedan

proporcionar valor a lo largo del tiempo.

El analisis fundamental permite evaluar de una manera mucho mas objetiva el
proyecto que envuelve a una criptomoneda en especifico, ayudando a identificar si es
una opcion de inversiéon que aumentara de valor con el paso del tiempo, convirtiéndose

en una herramienta valiosa al ser aplicada en conjunto con otros métodos de analisis.

2.3 Referencias conceptuales

2.3.1 Criptomonedas
Segun FBS (2022) explican que: “una criptomoneda es una moneda digital que se
utiliza para comprar bienes y servicios y esta protegida por criptografia. La mayoria de
las criptomonedas son redes descentralizadas basadas en la tecnologia blockchain.”

(parr. 2)

En relacién a la cita anterior, las criptomonedas son monedas virtuales protegidas
por la criptografia, y utilizadas por medio de la tecnologia Blockchain, que se utilizan
para la compra de bienes y servicios. Cabe destacar que; es un tema de gran interés
en la actualidad, aunque su uso aun no es muy extendido, cada vez son mas las
personas que las utilizan como medio de inversibn o como forma de pago. Se

caracterizan por diversas cualidades, como lo son:

e El uso de la criptografia para controlar la emisién de nuevas unidades y verificar
la transferencia de fondos.

e Son activos muy volatiles y su valor puede fluctuar significativamente en un corto
periodo de tiempo. Ademas, su uso aun no esta regulado en muchos paises, lo

que puede generar cierta incertidumbre en los usuarios.

42



e Son descentralizadas, lo que significa que no estan controladas por ningun
gobierno o entidad centralizada como los bancos.
e Son intercambiables al igual que las monedas tradicionales, ya que se pueden

cambiar por otras divisas.

2.3.1.1 Creacién
El origen de las criptomonedas se vincula a la necesidad de una forma de moneda
integramente descentralizada, sin un banco central que controle las transacciones.
Esta necesidad suele vincularse a la crisis financiera mundial de 2008, cuando se
intentd hacer frente a la deflacion de la economia mediante la emision de dinero de

forma masiva, perdiendo el dinero cada vez mas valor.

Puede que el desastre econdmico y la intervencion de las instituciones impulso el
desarrollo de las criptomonedas, pero lo cierto es que su desarrollo comenzd afos

antes.

En 1998, Wei Dai, describié por primera vez el concepto de criptomoneda,
planteando la idea de crear un nuevo tipo de dinero digital que emplearia un sistema
criptografico como medio de control y cuya principal caracteristica fuera la
descentralizacion. Por consiguiente, el interés por las criptomonedas fue creciendo
paulatinamente, desarrollando y perfeccionando el concepto en foros y listas de correo

de caracter abierto.

Donde se suscriben criptografos e investigadores de todo el mundo interesados
en la proteccidon de la intimidad personal en la evolucion digital. Finalmente, el 3 de
enero de 2009, entr6 en funcionamiento la primera criptomoneda basada en el
protocolo Bitcoin, con la creacién de los primeros bitcoins y el inicio de la mineria
(validacion de las transacciones). Era un proyecto de cédigo abierto concebido por una

entidad bajo el seudonimo de Satoshi Nakamoto.

2.3.1.2 Clasificacion de criptomonedas

Actualmente, existen miles de criptomonedas, entre ellas; Bitcoin, Ethereum,
Litecoin, Ripple, entre otras. Todas las criptomonedas poseen un proyecto que las
diferencia del resto; podremos observar en su whitepaper sus caracteristicas y
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objetivos, y en su hoja de ruta el plazo en el que planea cumplirlos. Usualmente, los
proyectos ambiciosos tienen bien definido el uso de la moneda, el modelo de emisidon
de monedas y la transparencia del proyecto ante el publico, desde su equipo de trabajo

se crea confianza en la moneda para el publico.

Las criptomonedas abarcan una variedad de clasificaciones, cada una con
caracteristicas unicas que reflejan la diversidad dentro del ecosistema digital. Se

presentan las siguientes criptomonedas:

Bitcoin: Considerado como la pionera y lider indiscutible en el mundo de las
criptomonedas, Bitcoin se destaca como la "madre" de todas las monedas digitales.
Desde su creacion, ha sentado las bases para la revolucion financiera descentralizada,

siendo reconocida por su innovacion y su prominente dominio en el mercado.

Altcoins: Estas monedas alternativas surgieron después de Bitcoin, ofreciendo
una gama diversa de caracteristicas y funcionalidades. Aunque surgieron a raiz de
Bitcoin, las altcoins han evolucionado para abordar desafios especificos, como la
escalabilidad, la privacidad y la interoperabilidad entre cadenas. Ejemplos notables

incluyen Ethereum, Litecoin y Cardano.

Memecoins: En el mundo de las criptomonedas, las memecoins son aquellas
que capturan la atencién del publico gracias a su origen humoristico o cultural. A
menudo, estas monedas no tienen proyectos o tecnologias innovadoras detras de ellas,
pero ganan popularidad debido a su naturaleza viral y la participacion comunitaria.

Dogecoin y Shiba Inu son ejemplos destacados de memecoins.

Stablecoins: Disefiadas para mitigar la volatiidad inherente a las
criptomonedas, las stablecoins mantienen un valor estable al estar vinculadas a activos
externos, como monedas fiduciarias o materias primas. Al mantener una paridad 1:1
con el délar estadounidense u otros activos, las stablecoins ofrecen estabilidad y
confianza a los usuarios para realizar transacciones y almacenar valor de manera

segura.
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2.3.2 Mercados Financieros
El autor Prieto (2023), define a los mercados financieros como “medios fisicos o
virtuales, en donde se realizan operaciones de compraventa de valores, facilitando la
interaccién y los intercambios para la negociacién de diversos productos o instrumentos

financieros, llamados activos financieros.” (parr. 3)

En relacion al parrafo anterior, el autor se refiere a los mercados financieros como
un espacio en el que se llevan a cabo operaciones mercantiles de intercambio de
activos financieros entre agentes econdmicos, y en el que se definen los precios de

dichos activos.

Al desarrollar esta investigacion, nos centramos exclusivamente en el mercado de
las criptomonedas, también conocido como mercado criptografico. Este mercado se

refiere a la negociacion de criptomonedas como Bitcoin, Ethereum, Ripple, entre otras.

2.3.2.1 Exchange de Criptomonedas (Mercado Financiero Criptografico)

Segun Rus (2021), define al exchange de criptomonedas como: “el portal o la
plataforma en la que los inversores realizan intercambios con estas a cambio de dinero
fiat u otras criptomonedas. Estos exchanges, con base en la oferta y la demanda, fijan

el precio de las distintas criptomonedas.”

Segun, Garcia (2018), Los intercambiadores de criptomonedas o su definicién en
inglés como “Exchange” son el conjunto de plataformas digitales en las cuales los
inversores pueden intercambiar una criptodivisa por otra, o también convertir las
criptomonedas en dinero fiduciario. En otras palabras, en funcion del tipo de Exchange,

puede tratarse de una plataforma de intercambio de criptomonedas

Los exchanges tradicionales permiten que una persona pueda comprar y vender
criptomonedas segun la cotizacién en el momento de la transaccion. Estas plataformas
cobran una comisiéon por servicio. Algunas de ellas permiten intercambiar de una
criptomoneda a otra, mientras que otras permiten convertirlas en dinero fiduciario. Entre

los mas conocidos y utilizados podemos mencionar Binance, Coinbase o Kraken.
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2.3.2.2 Plataformas de Criptomonedas para realizar Inversiones
Las plataformas (exchanges) de criptomonedas son espacios digitales que
permiten a los usuarios comprar, vender e intercambiar activos digitales, como Bitcoin y
Ethereum. Funcionan como intermediarios en el mercado, facilitando la ejecucion de

transacciones y proporcionando servicios de almacenamiento de criptomonedas.

Estas plataformas suelen incluir caracteristicas como billeteras digitales
integradas, graficos de precios en tiempo real y herramientas de analisis técnico,

ademas, facilitan la liquidez del mercado al conectar a compradores y vendedores.

Los principales exchanges de criptomonedas se clasifican segun el volumen de
comercio, la liquidez, la confianza en la legitimidad de los volumenes de comercio
reportados y el trafico. CoinMarketCap es un sitio web que clasifica y puntua los
principales exchanges de criptomonedas, Las tres principales segun CoinMarketCap,

son:

e Binance: Es uno de los principales exchanges de criptomonedas en el mundo,
con un volumen de comercio de mas de $13 mil millones. Binance, permite a los
usuarios comprar, vender y almacenar criptomonedas como Bitcoin, Ethereum,
Litecoin, Ripple, entre otras. También ofrece una amplia gama de servicios,
como trading de futuros, préstamos, staking, entre otros.

e Coinbase Exchange: Permite a los usuarios comprar, vender y almacenar
criptomonedas como Bitcoin, Ethereum, Litecoin, Ripple, entre otras, con un
volumen de comercio de mas de $2 mil millones. Es utilizado para acceder a la
colocaciéon de 6rdenes, datos de mercado en tiempo real y mercados de futuros
con bajo costo de ejecucion y tarifas transparentes.

e Kraken: Ofrece intercambio o trading de criptomonedas a dinero fiat, ademas de
proporcionar informacion de precios al terminal Bloomberg, los usuarios pueden
comprar, vender y operar con mas de 200 criptomonedas. La plataforma es
accesible desde mas de 190 paises y cuenta con mas de 9 millones de clientes,
con un volumen de comercio de $1 mil millén.

Estos exchanges permiten a un inversor abrir cuentas que brindan acceso al

mercado de criptomonedas. Los inversores, cuando se completa el proceso, el
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exchange asigna las billeteras digitales correspondientes a su cuenta, esto permite a
los inversores comprar y vender los criptoactivos que deseen, realizar analisis y

comenzar a operar.

Los exchanges ofrecen un servicio de almacenaje para sus usuarios, denominadas

billeteras digitales o monederos electrénicos usualmente denominados ‘wallets’.

Coinbase (2022), “Las billeteras de criptomonedas almacenan sus claves privadas
para que sus activos digitales sean seguros y accesibles. También le permiten enviar,

recibir y gastar criptomonedas como Bitcoin y Ethereum.”

2.3.3 Inversiones en criptomonedas

Las inversiones en criptomonedas son una alternativa accesible para todo
operador que esté interesado en obtener ventaja de las caracteristicas de estos
productos. Las dos alternativas principales para desarrollar una inversidon en

criptomonedas son:

1. La compra de criptomonedas, manteniéndolas hasta que aumenten su
valor y venderlas posteriormente. Usualmente se relacionan a las
inversiones a largo plazo, realizadas por mas de 1 afio con la finalidad de
obtener una mayor rentabilidad.

2. Hacer trading de criptomonedas para obtener ganancias a partir de las
variaciones en el precio de las criptomonedas en periodos de tiempo

cortos, aprovechando la alta volatilidad del mercado de criptomonedas.

2.3.3.1 Tipos de inversores
Existen varios tipos de inversores segun el objetivo que se busca. Algunos estan
enfocados en sacar beneficios a corto plazo, mientras que otros se enfocan en el largo

plazo. Los tipos de inversores que pertenecen a los mercados criptograficos son:

Holders: Estas son los que almacenan pequefias o grandes cantidades de
criptomonedas y no planean venderlas hasta que se revalorizan tras pasar varios
meses O anos. Estos inversores adquieren cantidades cada vez que tienen la

posibilidad, pues ellos confian en dichos proyectos y esperan convertirse en ballenas
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de dichas criptomonedas, e incluso sacar grandes rentabilidades en el momento

oportuno.

Inversores individuales (Traders): Estas son personas que ponen parte de sus
ahorros en criptomonedas para el crecimiento de su inversion a largo plazo. Son
personas que no creen ciegamente en el proyecto, sino que solamente buscan sacar

rentabilidades haciendo multiples operaciones en el corto plazo.

Ballenas: Son grandes inversores y que adquieren elevados montos de
criptomonedas. Estas personas cuentan con capacidad para mover el precio e influir en

el futuro del proyecto.

Cabe destacar que las ballenas pueden manipular el mercado, pues tienen
mucho poder, pueden comprar de golpe grandes cantidades de criptomonedas o
venderlas, afectando asi el precio; sobre todo, en lo que respecta a proyectos

pequefios. Este mercado se mueve por oferta y demanda, de ahi radica su volatilidad.

2.3.3.2 Trading y estrategias de trading
El trading es una actividad financiera que consiste en la compraventa de activos
cotizados en un mercado financiero con el objetivo de obtener un beneficio positivo en
un corto periodo de tiempo. Existen varios tipos de trading, cada uno con sus propias

caracteristicas y estrategias, algunos de los mas comunes son:

e Scalping: Esta estrategia implica la compra y venta de activos financieros en un
plazo de tiempo muy corto, generalmente unos pocos segundos o0 minutos. Los
scalpers buscan aprovechar las fluctuaciones de precios a muy corto plazo para
obtener ganancias.

e Trading intradia: Esta estrategia implica la compra y venta de activos
financieros en el mismo dia, buscando aprovechar las fluctuaciones diarias del
mercado para obtener ganancias. Esta estrategia requiere una gran cantidad de
tiempo y atencidén, ya que los traders deben monitorear constantemente el
mercado durante todo el dia.

e Swing trading: Esta estrategia implica la compra y venta de activos financieros

en un plazo de tiempo mas largo que el Day trading, generalmente de unos
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pocos dias a unas pocas semanas. Los swings traders buscan aprovechar las

tendencias del mercado a corto plazo para obtener ganancias.

2.3.4 Analisis Técnico

El analisis técnico es una metodologia que se utiliza para interpretar el
comportamiento del precio de un activo financiero. Se basa en el estudio de los graficos
de precios y el uso de indicadores técnicos para determinar la tendencia de un
mercado, asi como los posibles puntos de entrada y salida de cada posicion,
basandose en datos historicos, patrones de precios reflejados en el grafico, las

tendencias que estos dibujan.

Para poder realizar un buen analisis técnico es necesario poder identificar y
reconocer el comportamiento a través de los graficos, estos graficos son representados

por velas japonesas.

2.3.4.1 Gréficos de Vela:

Los graficos de velas son representaciones graficas del precio de un activo, en
las que se indica los movimientos de sus valores en un mercado financiero.
Tradicionalmente, las velas aparecen en verde y rojo, estas velas se llaman velas
japonesas. Son aquellas que muestran la evolucién del precio de un activo en un
momento concreto. Cada vela representa la cotizacion durante cierto periodo de

tiempo.

e Verde: el precio subié en su unidad de tiempo, siendo la parte baja del cuerpo el
precio de apertura y el cuerpo final superior en el que cerrd
¢ Roja: el precio bajé en su unidad de tiempo, siendo la parte alta su apertura y la

baja en donde cierra.

El cuerpo de la propia vela muestra el intervalo apertura-cierre de los precios. La
mecha de la vela muestra el intervalo completo de la unidad de tiempo de la vela, es
decir, del precio mas alto al mas bajo. En la siguiente figura conoceremos el cuerpo de

las velas:
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Figura 7. Representacion grafica del cuerpo de las velas japonesas
Al alza: A la baja:
vela alcista vela bajista

Maximo

Cierre _ L i _ Apertura T
1 . |
Apertura _ - Cierre + T ‘¢ 1{ ‘- il

Minimo

Fuente: (Zuhiga, 2019)

2.3.4.2 Temporalidades:

En el trading una temporalidad representa un cierto periodo durante el cual el
precio se mueve. Cada plataforma tiene su configuracion de temporalidades. Esta
consiste en mostrar las velas japonesas en los distintos intervalos de tiempo,

mostrando su apertura, cierre, maximo y minimo en las mismas.

e Semanal: La vela semanal, muestran el movimiento de precios durante una
semana completa de operaciones. Esta vela es util para los inversores que
buscan identificar tendencias a largo plazo.

e Diario: La vela diaria, muestra el movimiento de precios durante un dia completo
de operaciones. Es utilizada por traders para identificar tendencias a corto y
mediano plazo.

e 1 Hora: Este marco de tiempo es util para los traders que buscan identificar
tendencias y patrones en un horizonte temporal mas corto en el intradia y el
corto plazo.

e 5 Minutos: Los traders estudian este tipo de velas para identificar tendencias en
el horizonte temporal muy cortos, con operaciones de Scalping. La vela de
minutos proporciona una visién detallada y rapida del comportamiento del precio

en el corto plazo.
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Cada marco de tiempo tiene sus propias caracteristicas y cada uno da
oportunidades de entrada al mercado, es importante que el trader adapte la
temporalidad en la que se sienta mas comodo al momento de operar. Los analistas
utilizan estos graficos en distintas temporalidades para estudiar el comportamiento de

los inversores y comprender las tendencias.

2.3.4.3 Soportes y resistencias:

El soporte y la resistencia se pueden ver como un suelo y un techo, que parecen
limitar un intervalo de movimiento de mercado. Los precios dinamicos, y algunas veces
volatiles del mercado, son un resultado del cambio continuo en el equilibrio entre oferta
y demanda. Cuando la oferta supera la demanda, los precios tienden a bajar; mientras
que cuando no hay oferta suficiente como para satisfacer la demanda, los precios

tienden a subir.

El analista técnico identifica las tendencias que se forman en los mercados,
centrandose en los niveles de precio en los que cambia el equilibrio. Aunque estos
niveles se crean en el mercado de forma natural y sin ningun tipo de planificacion,
representan la opinidn colectiva de todos los participantes en el mercado. Dando como

resultado los soportes y resistencias

2.3.4.3.1 Nivel de soporte

Un nivel de soporte es el nivel donde un precio a la baja encuentra un suelo para
detener su caida y volver a 'recuperarse' potencialmente. Lo que pasa es que los
posibles compradores ven la caida del precio y deciden que es un buen momento para
entrar en el mercado, esto elimina el exceso de oferta, hasta que la oferta y la demanda
se vuelven a equilibrar y se detiene la caida. Cuantos mas compradores decidan
unirse, mas se inclinara el balance hacia la demanda, lo que hara que los precios

vuelvan a subir.

Los analistas técnicos pueden identificar los niveles de soporte posibles, pero,
dado que los mercados nunca son predecibles al 100%, esto no se puede garantizar.
Tenga en cuenta que, si el precio no supera el nivel de soporte esperado, podria seguir

bajando hasta que encuentre otro soporte.
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2.3.4.3.2 Nivel de resistencia

Un nivel de resistencia es lo contrario a un nivel de soporte. Este es el nivel en el
que un precio al alza encuentra cierta resistencia para detener su avance v,
potencialmente, vuelve a bajar. Lo que ocurre en estos casos es que los posibles
vendedores ven la subida del precio y deciden que es un buen momento para vender,
esto genera mas oferta en el mercado, con lo que al final oferta y demanda se igualan y

vuelve a equilibrar el mercado hasta que se detiene la subida.

Cuantos mas vendedores intenten conseguir ese alto precio, la fuerza de venta
colectiva volvera a hacer que baje el precio. Si el precio no supera un nivel de
resistencia, algunos analistas creen que es posible que siga subiendo hasta que
alcance el siguiente nivel de resistencia. En la siguiente grafica se observa la
representacion de soportes y resistencias o de pisos y techos.

Figura 8. Visualizacion grafica de la estructura de mercado, lineas de
soportes y resistencias
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Fuente: (Sattarov, 2020)

Ganzinelli (2000), menciond que dentro de todo analisis técnico siempre la historia
suele repetirse en los graficos, es importante el estudio del comportamiento del
mercado en el pasado para comprender del futuro, para esto es sumamente importante
analizar el comportamiento del mercado a través de los graficos chartistas los cuales

nos pueden dar indicadores de ciertas rupturas al alza o a la baja para poder operar
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dentro de este mercado a través de los distintos patrones que pueden ir formandose y

definiendo tendencias. (pag.17)

2.3.4.4 Patrones chartistas:

El chartismo es una técnica de analisis técnico que se basa en el estudio de los
graficos de precios de los activos financieros con el objetivo de identificar patrones y
tendencias que puedan indicar futuros movimientos en el mercado.

Figura 9. Visualizacion grafica de patrones chartistas, Doble techo - Doble
suelo, Triple techo — Triple suelo
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Fuente: (Independent Trading, s.f.)
Por tanto, el analisis chartista se basa en la idea de la accion del precio, y que el
comportamiento del mercado respecto al precio se repite en patrones que pueden ser

identificados y analizados. Algunos de los mas importantes son:

2.3.4.4.1 Patrones de cambio de tendencia:

e Doble Techo Y Doble Suelo: formados después de una tendencia sostenida, les
indican a los analistas que la tendencia podria estar a punto de invertirse. Estos
patrones se crean cuando un movimiento de precio impulsa los niveles de
soporte o resistencia dos veces y no consigue superarlos. Los puntos mas bajos
(en el doble techo) y mas altos (en el doble suelo) entre dos picos se denominan
“cuellos”. A menudo, este comportamiento es una indicacion de una tendencia

inversa intermedia o a largo plazo.
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e Triple techo: es una figura inversa bajista dado que, al final, el precio cambia
hacia abajo. Estas figuras se forman cuando un valor intenta superar tres veces
un nivel clave de resistencia y no lo consigue. Después de esos tres intentos
fallidos, desciende por debajo del nivel de soporte y, entonces, se espera que se
mueva con una tendencia a la baja.

e Triple suelo: es una figura inversa alcista, dado que, al final, el precio cambia
hacia arriba. Es, efectivamente, lo opuesto al triple techo, dado que implica un
mercado que intenta caer por debajo de un nivel de soporte tres veces antes de

dejarlo y moverse por encima del nivel de resistencia.

Los graficos chartistas muestran siempre suelos y techos frente a los precios,
estos puntos son puntos de apoyo y rebote entre los cuales van fluctuando los precios,
es una disputa que la determinan los compradores y los vendedores, estos pisos y
techos van acompanados de la tendencia y a medida que el precio va fluctuando dentro
de la tendencias se van generando puntos de apoyo y resistencia, cabe mencionar que
cuando las resistencias son rotas con suficiente volumen estas determinan nuevos

puntos de apoyo, siguiendo la tendencia.

2.3.4.4.2 Patrones de continuacién de tendencia:

Algunos de los patrones mas comunes donde se expresa la continuacion de una
tendencia son los triangulos. Los triangulos son patrones de continuacion que se
forman cuando el precio oscila entre dos lineas de tendencia convergentes. Pueden ser
alcistas, bajistas o simétricos, y sugieren que la tendencia previa continuara una vez

que se complete el triangulo.

e Triangulo alcista: Es un patron de continuacion de tendencia alcista, pero hay
que recordar que el mercado es manipulado y podria darse una falsa ruptura. Se
lo identifica por su resistencia y sus minimos cada vez mas altos, dentro de la
formacion del triangulo

e Triangulo bajista: Es un patron de continuacién de tendencia bajista, al igual
que el triangulo ascendente también podrian darse falsos rompimientos. Se lo
identifica por su soporte y sus maximos cada vez mas bajos dentro de la

formacion del triangulo.
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e Triangulos simétricos: son un patron sin una direccionalidad especifica, que
puede aparecer en una tendencia alcista o bajista. Esta formado por minimos
mas altos que los anteriores y por maximos mas bajos que los anteriores. Se
podria saber su proximo movimiento después de la ruptura de este triangulo

hacia cualquier direccionalidad.

Figura 10. Visualizacion grafica de los tipos de triangulos de trading
explicados
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Fuente: Propia

2.3.4.5. Patrones de confirmacion de cambio de tendencia
En el analisis técnico existen dos patrones fundamentales para confirmar el

cambio de tendencia, estos son:

e Pullback: Dentro del analisis técnico, se le da el nombre de “pullback” a la figura
que ilustra o representa una alteracion o retroceso hacia el alza de un
movimiento que se sostiene dentro de un soporte, para luego retomar la

tendencia general, es decir, hacia la baja.

Esta breve ruptura del comportamiento del precio hacia la baja para tomar una
postura hacia arriba es facilmente reconocible a través de las velas japonesas, pues se
distingue entre el soporte y la nueva resistencia generada a partir de la manera en que

se mueve el valor del activo en el mercado.
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Figura 11. Visualizacién grafica de patron de confirmacion de cambio de

tendencia, Pullback
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Fuente: (WikiFX, s.f.)

e Throwback: Por otro lado, es el movimiento opuesto que, en este caso,

ocasiona una ruptura de la resistencia del activo, la cual termina por convertirse

en un nuevo soporte. Es decir, mientras el activo se encuentra dentro de una

tendencia hacia el alza, ocurre una breve caida en su precio, para retomar de

nuevo su tendencia alcista, creando una nueva linea de soporte.

Figura 12. Visualizacién grafica de patron de confirmacion de cambio de

tendencia, Throwback
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2.3.4.6 Indicadores técnicos

Los indicadores técnicos en el trading son herramientas que se utilizan para

analizar los movimientos de los precios de un activo en un mercado. Estas

herramientas ayudan a identificar tendencias, patrones e informacioén relevante que

pueda afectar al valor del mercado. Existen muchos tipos distintos de indicadores, que

son utilizados de forma amplia por traders intradia, swing traders y, a veces, inversores

a largo plazo.
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e Indicadores de tendencia u osciladores: Son los mas usados por los traders y
permiten definir hacia donde se dirige una tendencia. De esta forma se pueden

interpretar de las siguientes maneras; direccion, cambio de direccion, fuerza.

Indicador RSI: El también llamado indice de Fuerza Relativa es un indicador
técnico que mide la fuerza de una tendencia al comparar las ganancias y pérdidas
recientes en el precio de un activo, manifestando si un activo esta sobrecomprado o

sobrevendido

— Se representa como una linea entre 0 y 100.
— Un valor por encima de 70 indica sobrecompra.

— Un valor por debajo de 30 indica sobreventa.

e Indicadores de volatilidad: Es la medida que indica la fuerza e intensidad con la
que cambian los precios de un activo. Por lo que las situaciones de volatilidad se

clasifican de la siguiente forma; baja volatilidad o alta volatilidad.

Bandas de Bollinger: Las Bandas de Bollinger miden la volatilidad del mercado,
asi como las condiciones de sobrecompra y sobreventa. Estan formados por tres
lineas: una SMA (banda media) y una banda superior e inferior. La configuracién puede
variar, pero generalmente las bandas superior e inferior estdn a dos desviaciones
estandar de la banda media. A medida que aumenta y disminuye la volatilidad, la

distancia entre las bandas aumenta y disminuye también.

En general, cuanto mas cerca esté el precio de la banda superior, mas cerca
estaran las condiciones de sobrecompra del activo registrado. Por el contrario, cuanto
mas cerca esté el precio de la banda inferior, mas cerca estara de las condiciones de
sobreventa. En su mayor parte, el precio se mantendra dentro de las bandas, pero en
raras ocasiones, puede romperse por encima o por debajo de ellas. Si bien este evento
puede no ser una sefial de trading en si mismo, puede actuar como una indicacion de

condiciones extremas del mercado.
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e Indicadores de momentum: Son una herramienta de analisis técnico utilizada
para evaluar el impulso de los precios de un activo. De alguna forma, son una

subcategoria de los osciladores.

Volumen: Un indicador importante al momento de realizar un analisis técnico es
reconocer el volumen que entra en la operacidon dentro del mercado, siendo el volumen
simplemente la suma total de las operaciones en un rango de tiempo determinado, se
utiliza para confirmar tendencias y patrones del mercado, y para identificar posibles

cambios en la direccion del precio, este volumen se representa de la siguiente manera.

Figura 13. Visualizaciéon grafica de Volumen
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Fuente: (Marydaytrader, s.f.)

2.3.4.7 Tipo de ordenes en el trading

1- Orden a Mercado: Se trata de la orden mas basica, sencillamente se indica
al broker la intencion de entrar o salir del mercado (es decir, abrir o cerrar
nuestra posicidon) en el momento actual y al precio de cotizacién que existe

en el momento en el que se lanza. La orden se ejecutara inmediatamente.

Este tipo de o6rdenes suelen utilizarse, principalmente, para operaciones de
trading rapidas, tipicas del estilo scalping o trading intradiario. Es necesario que el
activo sobre el cual se trabaja sea lo suficientemente liquido para evitar que se agote la
contrapartida al precio actual y el mercado fluctie, ejecutandose un parcial de la

compra o venta a un precio diferente y menos ventajoso.
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2- Orden Limite: Se establece un precio concreto para que la orden se realice
cuando se alcance el precio, son conocidas como Ordenes “limit” o

pendientes.

Este tipo de 6rdenes de trading quedan activas, pero no se ejecutaran hasta que
el activo financiero sobre el cual se esta operando no alcance el precio de cotizacion
sefalado. Dicho de otro modo, te permite entrar al mercado cuando el instrumento
financiero realice algun movimiento previsto segun el analisis realizado. No exigen que

el trader esté constantemente atento a los gréficos.

3- Orden Stop Loss: Esta orden es una de las mas importantes en el trading.
Un stop loss es un seguro para las operaciones realizadas, convirtiéendose en

un botdn de emergencia para detener las pérdidas.

La orden stop loss indica cual es la pérdida maxima dispuesta a asumir. Si el
mercado toma un rumbo desfavorable, la operacion se cerrara automaticamente en el
momento que la cotizacion del activo alcance el nivel fijado. Este elemento es
importante porque sugiere que en el punto que has fijado el stop loss asumes que la

estrategia queda invalidada, cerrando la posicion y evitando tener pérdidas mayores.

La orden stop loss queda programada, en estado de pendiente. Sdélo se ejecuta

cuando el precio llegue al nivel fijado.

4- Orden Take Profit: Al igual que existe una orden de trading para cortar
pérdidas (stop loss), existe una orden para tomar las ganancias. Esta orden
se coloca en el punto donde se estime que el precio ha llegado a un objetivo.
La operacion se cerrara automaticamente y se tomaran los beneficios de la

misma.

Se coloca en el punto que el analisis técnico te indique luego de estimar un
recorrido potencial del precio a tu favor, representa el objetivo de tu operacién. Si el
precio no alcanza este nivel, la orden no se ejecutara y se obtendran beneficios por la

operacion.
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2.3.5 Analisis Fundamental
Los inversores que utilizan el analisis fundamental buscan identificar empresas o
activos que estén infravalorados o sobrevalorados en relacién con su valor intrinseco.
Si un inversor cree que un activo esta infravalorado, puede comprarlo y esperar a que
el mercado lo valore correctamente. Si un inversor cree que un activo esta

sobrevalorado, puede venderlo y esperar a que el mercado lo valore correctamente.

También es utilizada para anticipar los movimientos en base a eventos e
influencias externas, como los eventos macroecondémicos, en lugar de observar la

evolucion de los precios en los graficos.

Este tipo de analisis no es una ciencia exacta y puede ser dificil de aplicar en la
practica. Los inversores deben tener en cuenta que los mercados financieros son
impredecibles y que los precios de los activos pueden fluctuar significativamente en el

corto plazo.

2.3.5.1 El Analisis Fundamental en las Criptomonedas
Realmente, las redes de criptomonedas no pueden ser evaluadas bajo la misma
optica que las empresas tradicionales. Incluso en el caso de las criptomonedas mas
centralizadas (como aquellas emitidas por organizaciones), los indicadores

tradicionales de analisis fundamental no pueden decir mucho.

Por lo tanto, debemos dirigir nuestra atencion hacia marcos alternativos. El primer
paso en dicho proceso es identificar métricas sélidas. Las métricas sdlidas son las

siguientes:

2.3.5.1.1 Métricas On-Chain:

Este analisis permite analizar la criptomoneda a través de toda la actividad que
sucede en la cadena de bloques (Blockchain), al ser un registro publico, puedes
consultar cada accién que se ha producido a lo largo de la historia de una

criptomoneda, ayudandote a tomar decisiones a la hora de invertir.
El analisis On-Chain nos presenta informacion en la blockchain como:

e Numero de transacciones
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Valor de las transacciones
Direcciones activas

Comisiones pagadas

Conocer el numero de transacciones con el valor, ver las direcciones activas y

las comisiones que se pagan en la red de cada cripto en la blockchain nos ayuda a ver

qué tan activa y que tanto dinero se mueve en la misma. Si no hay direcciones activas,

si no hay comisiones en la red y no hay numero de transacciones, es indicativo de que

la criptomoneda sera una estafa.

2.3.5.1.2 Métricas del proyecto:

Mientras que las métricas on-chain se ocupan de los datos observables en la

blockchain, las métricas del proyecto comportan un enfoque cualitativo, que analizara

factores como el rendimiento del equipo (en caso de existir), el whitepaper del proyecto

y la hoja de ruta.

1.

El libro blanco (whitepaper): Se trata de un documento técnico que nos da una
perspectiva general del proyecto de la criptomoneda. Un buen libro blanco
deberia definir los objetivos de la red e idealmente ofrecernos una perspectiva
de la tecnologia utilizada, el caso que pretende atender el proyecto, la hoja de
ruta (roadmap) para actualizaciones y nuevas funcionalidades, y la distribucion
de la moneda. Es muy recomendable leer el libro blanco (whitepaper) de
cualquier proyecto antes de invertir.

El equipo: Se refiere a las personas, entidades y organizaciones detras de la
red de la criptomoneda, los antecedentes de sus miembros pueden revelar si el
equipo dispone de las habilidades necesarias para que el proyecto sea un éxito,
0 si se han visto envueltos en algun proyecto cuestionable o estafas.
Competidores: Un libro blanco sélido deberia darnos una idea del caso de uso
al que se dirige el criptoactivo. Un activo puede parecer atractivo por si mismo,
pero los mismos indicadores aplicados a activos criptograficos similares podrian

revelar que el nuestro es mas débil que los demas.
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2.3.5.1.3 Métricas financieras

e Capitalizacion de Mercado
La capitalizacion del mercado es un indicador que mide y sigue el valor del
mercado de una criptomoneda. En general, cuanto mas alta sea la capitalizacion del
mercado de una criptomoneda, mas dominante se considerara en el mismo. Por esta
razon, la capitalizacion de mercado suele considerarse el indicador fundamental mas

importante a la hora de clasificar las criptomonedas.

La capitalizacion del mercado de una criptomoneda viene determinada por el

precio actual multiplicado por el suministro circulante. Su férmula seria:
Capitalizacién del mercado = Precio * Suministro Circulante
e Capitalizaciones de mercado altas — medias — bajas

Las criptomonedas de gran capitalizacion se consideran generalmente inversiones
seguras. Invertir en monedas de gran capitalizacion de mercado suele ser una
estrategia conservadora, es probable que estas monedas sean menos volatiles que
otras criptomonedas, pero, aun asi, seran mas volatiles que otros activos tradicionales,

como las acciones.

Las criptomonedas de capitalizacion media son mas volatiles, pero también tienen
mucho mas potencial de crecimiento que las criptomonedas de gran capitalizacién en el

largo plazo.

Las criptomonedas de baja capitalizacion suelen ser extremadamente volatiles y
se consideran una inversion muy arriesgada, aunque a veces tengan un gran potencial
de crecimiento (a corto plazo). Sin embargo, pueden perder todo su valor en cuestién

de minutos.

Los proyectos con mucha capitalizacion tienden a ser mas resistentes a la venta
masiva de criptomonedas. Mientras que para monedas con menor capitalizacién la
volatilidad sube: hay menos dinero involucrado, por lo que cualquier operacion

medianamente importante puede generar movimientos mas bruscos.

e Liquidez
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La liquidez es una medida que determina la facilidad con que un activo puede ser
comprado o vendido. Un activo liquido es aquel que no presenta problemas para ser

vendido a su precio de negociacion.

Un problema que podriamos encontrar con un mercado sin liquidez es que no
podemos vender nuestros activos a un precio "justo". Esto nos dice que no hay
compradores dispuestos a realizar la operacion, o que permite dos opciones: bajar la

demanda o esperar a que aumente la liquidez.
e Volumen

El volumen de trading es un indicador que puede ayudar a determinar la liquidez
y el interés del mercado con respecto a la criptomoneda a evaluar. Puede medirse de
diversas maneras y sirve para mostrar cuanto valor ha sido tradeado en un periodo de
tiempo determinado. Normalmente, los graficos muestran el volumen de trading diario
(denominado en unidades nativas o en délares). Este elemento nos ayuda a determinar

el nivel de interés de las personas que participan en estos mercados.

2.3.5.2 Plataforma para realizar Analisis Fundamental en Criptomonedas

La plataforma CoinMarketCap es una de las fuentes mas confiables para
encontrar datos estadisticos sobre las criptodivisas en circulacion, aunado a esto,
reune todos los datos presentados por las plataformas de intercambio en el cual se
puede consultar todo lo referente a cada una de ellas. Es la plataforma mas popular del
mundo de criptoactivos para visualizar todas las métricas financieras relevantes para

las criptomonedas.
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Figura 14. Las 5 criptomonedas mas populares por capitalizacion de
mercado

Mame Price 1h % 24h % 7d % Market Cap Volume(24h)

$28,381,459,214

Bitcoin ETC $51,336.77 ~0.47% »1.48% -0.70%  $1,007,947,060,985 552,420 BTC

Q Ethereum ETH $2,92212 -0.29% ~2.26% - 5.32 $351,129,891,108 $18f?45}?8555:)53i:2

9 Tether USDt USDT $1.00 «0.01% «0.00% ~0.09% $97,822,730,243 59%i§?;125;0??u?3?)"2r
BNB EBNEB $373.29 ~0.34% 2542% - 11.70 $55,823,745,735 $252;?Aiig::;

e Solana SOL $104.99 - 315% ~2.79% ~10.06% $46,282,124,969 $221200272;5%22?

Fuente: (CoinMarketCap, 2024)

2.3.6 Riesgo
Segun Munch (2018), citado por Reyes, (2022): “El riesgo es el grado de
incertidumbre que tiene el empresario respecto de las pérdidas o ganancias que genera
una inversion” De tal forma, el riesgo se presenta como un evento en donde la

probabilidad de ocurrir una situacion desfavorable existe y siempre esta presente.

2.3.6.1 Riesgo de inversion en mercados de criptomonedas
En el mundo de las inversiones hay un factor que siempre esta presente y se
debe tomar en cuenta antes de decidir en qué invertir el dinero: el riesgo financiero.
Ninguna inversion es totalmente segura, por lo que cualquier activo tiene sus riesgos

asociados.

Por lo tanto, desde el punto de vista de un inversor, el riesgo financiero es la falta
de seguridad acerca de los rendimientos futuros de su inversion. Para realizar
inversiones es necesario un estudio del riesgo que estas comprenden. Ademas, es
importante tener en cuenta que no todas las inversiones tienen el mismo nivel de

riesgo, y los inversores pueden elegir entre una amplia gama de activos y estrategias
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de inversion para equilibrar sus objetivos de rendimiento en base a la tolerancia al

riesgo.

En el contexto de los mercados financieros de criptomonedas, podemos definir el
riesgo como la cantidad de dinero que se puede perder al tradear o invertir. Los riesgos
financieros en el mercado de criptomonedas representan una preocupacion importante

para los inversores y participantes en este sector.

2.3.6.2 Principales riesgos en el mercado de criptomonedas

2.3.6.2.1 Riesgo de seguridad cibernética

Las criptomonedas y las plataformas de intercambio llaman la atencién por el
volumen de dinero que pueden llegar a mover. Al ser desarrolladas netamente de
manera digital, sufren el riesgo de sufrir un ciberataque. Los hackers pueden robar
criptomonedas almacenadas en carteras digitales o atacar intercambios para robar
fondos. La seguridad de las plataformas y la gestién adecuada de las claves privadas

son fundamentales para mitigar este riesgo.

2.3.6.2.2 Riesgo de regulacion

Las regulaciones gubernamentales pueden afectar significativamente el valor y
la adopcién de las criptomonedas. Mientras que otros mercados financieros estan
sujetos a regulaciones estrictas por parte de organismos gubernamentales y entidades
reguladoras, el mercado de criptomonedas opera en un entorno menos regulado y
supervisado. Esta falta de regulacion puede exponer a los inversores a un mayor riesgo
regulatorio, ya que las leyes y normativas que rigen las criptomonedas pueden variar

significativamente en diferentes jurisdicciones.

Las regulaciones tienen por resultado un mercado en el que las noticias o la
especulacion de la proxima regulacion conducen a movimientos masivos en una
direccion u otra, ya que los inversores se apresuran a vender monedas o comprarlas,

creando inestabilidad en los precios y cambios bruscos en las valoraciones.

2.3.6.2.3 Riesgo de fraude
El riesgo de fraude en las criptomonedas es una preocupacidon central en este

mercado emergente. La etapa de conversion de dinero fiduciario a criptomoneda es
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particularmente vulnerable, con estafadores que utilizan usan identificaciones falsas
para el cumplimiento de las verificaciones “Know Your Customer” y “Anti Money

Laundring” para registrarse en plataformas de intercambio.

Los ciberdelincuentes emplean diversas tacticas para cometer fraudes en
criptomonedas, como estafas de ofertas de monedas iniciales, esquemas “inflar y tirar”,
esquemas Ponzi, entre otros. Las plataformas de intercambio son particularmente
vulnerables debido a su papel en la incorporacion segura de usuarios, procesamiento
de pagos fiat para comprar criptomonedas y garantizar el almacenamiento y las

transacciones seguras.

El almacenamiento de criptomonedas en estas plataformas se convierte en un
objetivo atractivo para los delincuentes, similar a los bancos en linea y proveedores de
préstamos, debido a la accesibilidad rapida al dinero digital. En resumen, el riesgo de
fraude en las criptomonedas es una realidad que requiere medidas robustas de
seguridad y cumplimiento normativo en los exchanges para proteger a los usuarios y

sus activos en este entorno de mercado dinamico y en evolucion.

2.3.6.2.4 Riesgo de liquidez

Las criptomonedas pueden tener niveles de liquidez mas bajos en comparacion
con los mercados financieros tradicionales, esto puede dificultar la compra o venta de
grandes cantidades de criptomonedas sin afectar significativamente su precio. Este
riesgo es relevante en el mercado de criptomonedas, ya que la capacidad de comprar o
vender rapidamente sin afectar significativamente el precio puede ser limitada en
momentos de alta volatilidad o escasez de demanda, lo que conlleva, a que muchas
veces las ordenes de compra o de venta no se ejecuten debido a la misma falta de

liquidez o volumen que presente el mercado en el momento.

Las ballenas en el mercado de criptomonedas son inversores que operan con
cantidades de dinero mucho mayor que cualquier otro inversor promedio, lo que les da
ventaja de mover el mercado y manipularlo. La liquidez inyectada en un momento
determinado por grandes ballenas en este caso puede alterar el curso natural del
mercado haciendo que la oferta o demanda de las criptomonedas se altere, lo que

propicia una alta volatilidad.

66



2.3.6.3 Riesgos en algunos tipos de criptomonedas.
e Altcoins

Uno de sus riesgos principales es la saturacion que hay de ellas en el mercado,
esta saturacion dificulta que los inversores identifiquen las alternativas genuinas de las
estafas si no se realiza una investigacion previa; y a su vez, también implica volatilidad,
muchas veces en el mercado de criptomonedas la volatilidad en las altcoins es mucho
mas fuerte que la del Bitcoin al tener menos liquidez y solidez en el mercado

criptografico.

« Memecoins
Las memecoins son criptomonedas que han ganado popularidad en base a
memes, redes sociales y marketing viral en lugar de fundamentos soélidos o tecnologia
innovadora. Estas criptomonedas suelen ser altamente especulativas y engloban
riesgos muy significativos. A menudo, las memecoins, carecen de fundamentos por lo
que su valor depende mas que todo especulacion y el sentimiento del mercado, lo que
hace que su oferta y demanda no tenga un volumen constante, lo que puede ocasionar

una volatilidad mucho mas fuerte que el resto de criptomonedas.

Otro riesgo comun en las Memecoins es que son propensas a la manipulacion
del mercado y esquemas de pump and dump (Inflar y vender) lo que puede representar

en un riesgo en inversores que entren tarde a comprar estas monedas.

2.3.6.4 Gestion de Riesgos
Segun RedHat (2019), la gestion de los riesgos es el proceso de identificaciéon y
evaluacion, y la creacion de un plan para disminuir o controlar los riesgos junto con el

efecto que podrian tener.” (parr. 1)

La gestion de riesgo se trata de una metodologia que puede ser aplicada en
diversos sectores comerciales, como es el caso del trading de criptomonedas, ya que
ayuda a planificar acciones de forma anticipada con el fin de proteger el capital de los

traders y asi evitar que las pérdidas se salgan de control.

La idea principal de la gestion de riesgo es que los elementos que ponen en

peligro el capital de un trader pueden ser identificados y gestionados. De esta manera,
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un operador puede preparar su estrategia de forma eficiente y asegurar sus

oportunidades para generar dinero.

Esto se logra por medio de la planificaciéon que tiene el trader sobre cada una de
sus operaciones; utilizando como referencia indicadores, como los niveles de soporte y
resistencia, y respaldandose en 6érdenes como stop loss (S/L) o calculos como el riesgo

por operacion (risk per trade).

La gestion de riesgos financieros se relaciona con los analisis fundamental y
técnico, estas observaciones se afirman mediante las conclusiones de los siguientes

autores:

El autor Borch (2020) afirma la relacion de la gestion de riesgos con el analisis

Técnico:

Una buena gestion de riesgos al momento de operar en el mercado de las
criptomonedas es un buen analisis técnico antes de iniciar una operacién, tener
claro los soportes y resistencias frente al comportamiento del mercado apoyados
con indicadores que permiten predecir posibles comportamientos del mercado,
ordenes limite al momento de realizar las compras asi como stop-loss
establecidos al momento de operar, esto permite salir de mercado en base al
analisis establecido en cuanto estas dispuesto a perder como maximo para que
puedas salir de una operacién ganadora, esto permite limitar tus pérdidas
cuando el mercado no cumple un comportamiento esperado, de esta forma las
pérdidas seran margenes porcentuales establecidos por el inversionista en base
a cuanto esta dispuesto a perder. (pag. 11)

Por su parte, el autor Karmakar (2023) constatd la importancia del analisis

fundamental dentro de la gestion de riesgos:
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El analisis fundamental es crucial para la gestion del riesgo, ya que proporciona
una comprension global de los puntos fuertes y débiles de una empresa. Al evaluar
factores cualitativos como la estrategia y la gestidén, y aspectos cuantitativos como la
salud financiera, ayuda a los inversores a calibrar los riesgos potenciales. Comprender
el valor intrinseco de una empresa ayuda a tomar decisiones con conocimiento de
causa, reduciendo la probabilidad de riesgos imprevistos. Este analisis estratégico
mejora las estrategias de mitigacién de riesgos y contribuye a que las decisiones de
inversion sean mas prudentes. (parr. 10)

Asi mismo el autor Bos (2018), afirma la relacion entre la gestidon de riesgos
financieros con la diversificacion de cartera:

Una buena gestién de riesgo en el mercado de la criptomonedas implica
como buena practica la diversificacion de cartera, es decir tener repartida la
inversion en diferentes activos, esto permite que en muchas ocasiones una mala
inversion pueda ser cubierta por un activo rentable, mas aun en un mercado
altamente volatil como el de las criptomonedas; en muchas ocasiones existen
noticias fundamentales que superan cualquier analisis técnico, estos
comportamientos externos pueden cambiar cualquier tendencia por mas buen
analisis técnico realizado, de tal forma se podria alterar las tendencias
esperadas. (pag. 12)
2.3.6.4.1 Riesgo por Operacién (Risk per Trade)

El riesgo por operacién es el porcentaje que un trader esta dispuesto a perder por

cada operacion que lleva a cabo. Este porcentaje no es fijo, sino que depende de la
estrategia de cada operador y de la cantidad de capital disponible para invertir.
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El objetivo es gestionar este riesgo por operacion, si la estrategia del trader esta
errada y la operacion resulta en numeros negativos, las pérdidas no comprometeran
todo su dinero disponible. Existen traders conservadores que operan arriesgando solo
el 1% de su capital y hay traders agresivos que operan incluso con el 5% y hasta el
10% del capital, lo que hace que las probabilidades de perder el capital por completo

sean mas altas.

2.3.6.4.2 Stop-Loss en la gestidn de riesgos
Cuando se habla de gestion de riesgos, determinar el nivel de «stop-loss» para tu
operacion de trading se convierte en uno de los primeros pasos que hay que hacer
antes de abrir una posicion en el mercado. El stop-loss, también conocido por el signo

(S/L) es un tipo de orden que se usa para cerrar una operacion a cierto punto de precio.

Dado que el trader defina cuanto es el porcentaje que esta dispuesto a perder por

cada operacion, tiene que definir y activar su Stop-Loss en sus operaciones.

Un trader puede abrir una posicion de compra para Bitcoin porque cree que el
precio de la criptomoneda entrara en una tendencia alcista. El analisis técnico (AT) y
fundamental (AF) permiten que los traders puedan desarrollar sus propias teorias sobre
como se comportara determinado activo. Sin embargo, los pronésticos de un trader
pueden estar equivocados, y para evitar que las pérdidas sean irreparables, el stop-

loss sirve como un botén de emergencia.

Tomando en cuenta que todo trader opera con base en una teoria, y que las
pérdidas solo se generaran cuando esta teoria es refutada, entonces el stop-loss tiene
que estar ubicado en aquel nivel donde el mercado invalide la estrategia del trader. O
sea, en lo que se conoce como «nivel de invalidacion». Este es el precio o lugar de la
grafica donde el analisis de mercado del trader se reconoce como fallido y esta
percibiendo pérdidas por la operacion.

El nivel de stop-loss no esta siempre en el mismo lugar, varia dependiendo de las
operaciones y las estrategias personales de cada trader. Es necesario escoger un lugar

que permita que las fluctuaciones diarias del precio no cancelen la operacion.
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2.3.6.4.3 Tamano de posicion (Position sizing)

El trader al conocer su nivel de stop-loss y habiendo determinado cuanto dinero
desea arriesgar en una operacion (risk per trade), le resulta mucho mas sencillo saber
cuanto dinero debe invertir realmente en una criptomoneda para minimizar las pérdidas

y asegurar ganancias si se tiene la estrategia correcta.

Esto solo se logra con el tamafio de la posicion, mejor conocida en inglés como
position size. El tamafo de posicion determina el numero de unidades, en este caso
criptomonedas, que un trader debe utilizar para cumplir con su meta de rendimiento sin

exponerse a riesgos inmanejables.

El position size se calcula tomando en cuenta el % de riesgo por operacién, asi
como la distancia entre el precio de stop-loss y el precio de entrada en %. La formula

es la siguiente:

Capital Total »x 1%

= Dinero a Invertir
Stop Loss — Precio de Entrada (%)

Se procede a explicar un caso practico a modo de ejemplo:

Suponga que se analizé e identificd un primer soporte (Piso) en BTC para una
posible operacion ubicado en los 27.300,00%. Para tomar esta entrada en el soporte
analizado, se debe definir el Stop-Loss, para ello se analiza e identifica un segundo

soporte (Piso) en el precio de los 26.800,00$

Se verifica que distancia hay entre el precio de entrada y la toma de perdidas
(Stop Loss). Para calcular este porcentaje de distancia entre estos dos soportes,
primero se debe encontrar la diferencia entre los dos numeros y luego dividir esa

diferencia por el numero inicial y luego multiplicar por 100.
La diferencia entre ambos soportes es: (27.300,00% - 26.800,00$ = 500)
Para encontrar el porcentaje de distancia entre ambos precios se divide la

diferencia (500) por el numero inicial (27.300,00%) y luego se multiplica por 100.
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(27.300,00 / 500) * 100 = 1,831%

Entonces el porcentaje de distancia entre los soportes es aproximadamente
1.831%

Sigamos con el ejemplo. El trader tiene un capital de 1.000 ddlares, pero solo
quiere invertir el 1%. Esto significa que solo esta dispuesto arriesgar 10 ddlares.
Ademas, va a entrar al mercado cuando el precio de BTC este en 27.300,00 ddlares

por unidad y ha posicionado su orden de stop-loss en 26.800 ddlares.
(USD 1.000 x 0,01) / (26.800 — 27.300 %) = position size
(USD 10)/(0,01831) = USD 546,14 en BTC

El calculo sugiere que, para alcanzar las metas propuestas por el trader, este
tendra que invertir unos 546,14 délares de los USD 1.000 que posee. Si tomamos en
cuenta que entrara al mercado con el BTC a un precio de 27.300 ddlares por unidad, y
posicionar su Stop-Loss en los 26.800 délares, justo en ese Stop perdera el 1% de su

cuenta que serian 10$.
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2.4 Bases legales
Las bases legales precisan algunos articulos de leyes y reglamentos que

guardan relacion con la investigacion:

2.4.1 Constitucion de la Republica Bolivariana de Venezuela

Articulo 112: Todas las personas pueden dedicarse libremente a la actividad
econdmica de su preferencia, sin mas limitaciones que las previstas en esta
Constitucion y las que establezcan las leyes, por razones de desarrollo humano,
seguridad, sanidad, proteccion del ambiente u otras de interés social. El Estado
promovera la iniciativa privada, garantizando la creacidon y justa distribucion de la
riqueza, asi como la produccion de bienes y servicios que satisfagan las necesidades
de la poblacion, la libertad de trabajo, empresa, comercio, industria, sin perjuicio de su
facultad para dictar medidas para planificar, racionalizar y regular la economia e

impulsar el desarrollo integral del pais.

La Constitucién de la Republica Bolivariana de Venezuela da total libertad en
cuanto a las actividades econdmicas que se deseen realizar siempre y cuando no

incumplan con ninguna disposicion de esta Ley o alguna otra y sus reglamentos.

En este articulo, se representan los derechos relacionados con las actividades
econdmicas de las personas, los cuales van a ser las garantias que nuestra
Constitucion les concede para su mejor desenvolvimiento en la sociedad. Nos explica
deberes y derechos para todos los ciudadanos, consagrandose el derecho a la libre
empresa con las limitaciones que la ley pueda imponer, es decir todo ciudadano puede
emprender cualquier actividad econémica basandose en esta constitucion y tendra la
proteccion y el incentivo del estado Venezolano de manera tal de poder lograr un
crecimiento, lo que quiere decir es que el estado promovera la iniciativa privada de
manera de lograr y garantizar la produccién de bienes y servicios que permitan cubrir

las necesidades a los ciudadanos.

2.4.2 El Decreto Constituyente sobre el Sistema Integral de Criptoactivos
El Decreto Constituyente sobre el Sistema Integral de Criptoactivos, publicado

en la Gaceta Oficial numero 41.575 del 30 de enero de 2019, tiene por objeto regular la
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creacion, emisién, organizacion, funcionamiento y uso de los criptoactivos y
criptoactivos soberanos, dentro del territorio nacional. Establece que la regulacion de
los criptoactivos en Venezuela correspondera a la Superintendencia Nacional de
Criptoactivos y Actividades Conexas (SUNACRIP).

La SUNACRIP podra dictar normas y lineamientos para la regulacion de los
criptoactivos, establecer requisitos y condiciones para su emision, organizacion,
funcionamiento y uso, asi como para la prestacion de servicios relacionados con los

mismos. El decreto plantea los siguientes:

e Los criptoactivos podran ser utilizados como medio de pago para la adquisicion
de bienes y servicios, siempre que la ley lo permita. También podran ser
utilizados como instrumento de inversion, siempre que se cumplan los requisitos
establecidos en la ley.

e Las personas naturales o juridicas que realicen actividades relacionadas con los
criptoactivos deberan registrarse ante la Sunacrip. Los proveedores de servicios
de criptoactivos deberan cumplir con una serie de requisitos y condiciones
establecidos por la Sunacrip.

e Los criptoactivos emitidos por el Estado venezolano tendran la condicion de
moneda de curso legal. Esto significa que los criptoactivos emitidos por el
Estado venezolano podran ser utilizados como medio de pago para la

adquisicién de bienes y servicios en Venezuela.

Este Decreto muestra el marco legal para la regulacion de los criptoactivos en
Venezuela, lo que brinda mayor seguridad y transparencia a este nuevo instrumento

financiero.
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2.5 Definicion de términos

Activo (contabilidad): Representan los bienes, derechos y otros recursos
controlados econdmicamente por la empresa, resultantes de sucesos pasados, de los
que se espera que la empresa obtenga beneficios o rendimientos econdmicos en el

futuro.

Analisis Fundamental: Metodologia utilizada para evaluar el valor intrinseco de
un activo financiero, basandose en factores internos y externos que puedan afectar su

precio.

Analisis Técnico: Metodologia que se utiliza para interpretar el comportamiento
del precio de un activo financiero. Se basa en el estudio de los graficos de precios y el
uso de indicadores técnicos para determinar la tendencia futura de un mercado, asi

como los posibles puntos de entrada y salida de cada posicion.

Asignacion de capital: Proceso de creacién de estrategias y designacion de
fondos de inversidon con el fin de maximizar el valor de las inversiones de la empresa y

aumentar el capital de los inversores.

Blockchain: Libro de contabilidad inmodificable y compartido que facilita el

proceso de registro de transacciones y seguimiento de activos en una red empresarial.

Capitalizacion (criptografia): Valor total de todas las monedas que se han
minado. Se calcula multiplicando el numero de monedas en circulacién por el precio de

mercado actual de una sola moneda.

Cartera de inversion: También conocida como portafolio, es el conjunto de

activos en los que se invierte dinero de manera diversificada.

Chainalysis: Empresa de analisis de datos de blockchain que brinda servicios
de investigacion a agencias gubernamentales, exchanges centralizados, instituciones

financieras y compafiias de seguros, fundada en 2014 con sede en New York.

Criptografia: Técnica que se utiliza para proteger la informacion mediante la

transformacién de datos de manera que solo las partes autorizadas puedan
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entenderlos, en el contexto de los criptoactivos, la criptografia desempefia un papel

fundamental para asegurar las transacciones y la seguridad de la red.

Criptomoneda: Moneda virtual gestionada por una red de computadoras
descentralizadas que cuenta con un sistema de encriptacion para asegurar las

transacciones entre usuarios.

Descentralizacion (blockchain): La descentralizacion en la blockchain se
refiere al concepto de dividir las funciones de un sistema entre numerosas unidades

independientes, en este caso, una red de ordenadores.

Descentralizacion  (criptomonedas): La descentralizacion en las
criptomonedas se refiere a su funcionamiento sin la intervencion de una autoridad

central, como un gobierno o una institucion financiera.

Dinero Fiat: Dinero declarado por una persona, institucion o gobierno como

moneda de curso legal (relacionado al dinero fiduciario de una nacién.)

Diversificacion de cartera: Técnica de inversidn que consiste en componer la
cartera de inversion con distintos tipos de activos, con el objetivo principal de reducir

los riesgos naturales de la inversion.

Emision de valores: Consiste en ofrecer publicamente acciones (propiedad

parcial) de una compania a cambio de dinero.

Exchanges: Plataformas o mercados digitales que permiten intercambiar

monedas digitales por dinero fiat y/u otras criptomonedas o mercancias.

Gestion de riesgos (finanzas): Proceso de identificar, analizar y gestionar los

riesgos que afectan a las finanzas.

Globalizacion: Se refiere a la creciente integracion de las economias de todo el

mundo, especialmente a través del comercio y los flujos financieros.

Horizonte temporal: El tiempo es una de las variables mas importantes en todo
proceso de inversion. En concreto, el horizonte temporal, que seria aquel periodo en el
que el inversor prevé mantener invertido el capital, sin prevision de utilizarlo para otros
fines.
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indices Bursatiles: Indicadores que ofrecen un dato integral sobre la tendencia
de un conjunto de valores que se cotizan en la bolsa. Permiten entender el movimiento
del mercado con respecto a un sector en especifico, a partir de las variaciones o

cambios que reflejan.

Inversion: Accidn de colocar capital o dinero en una actividad econdmica,

proyecto u operacién con el objetivo de obtener un rendimiento econémico a futuro.

Inversion a largo plazo: Inversién que se realiza por mas de un afo, con la

finalidad de obtener una mayor rentabilidad.

Inversion Intradia: Tipo de estrategia a corto plazo que consiste en la compra y
venta de activos financieros, dentro de un mismo dia, con el objetivo de obtener

ganancias.

Inversion Swing: Estilo de trading que consiste en aprovechar los movimientos
u oscilaciones del mercado (Swing), para obtener beneficios, con operaciones abiertas
durante varios dias o semanas. Se utiliza en horizontes temporales a medio y largo

plazo.

Inversionista: Persona que adquiere titulos o invierte su dinero en algun

proyecto para obtener ganancias

Liquidez (cripto): La liquidez se refiere a la facilidad con la que un activo puede
comprarse o venderse a un precio estable en un mercado determinado. Entre mas
rapido pueda vender un activo por el precio mas cercano al que pide, mas liquido se

considera un exchange.

Patrones de graficos: Son configuraciones graficas que unen precios historicos
indicando la tendencia del mercado en distintas unidades de tiempo. Es una

herramienta que se utiliza en el analisis técnico.

Rendimiento financiero: La ganancia o utilidad total que se obtiene de una
inversion, proceso, trabajo u operacion financiera, al ver que se obtiene en proporcion,

mas capital del que se invirtié para comprar algo, llevando a un beneficio.
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Tendencia de precios: Direccion general en la que se mueven los precios de

un activo financiero durante un periodo de tiempo especifico

Tolerancia al riesgo: Capacidad y disposicion de un individuo para enfrentar y
aceptar la incertidumbre y la posibilidad de pérdidas en sus inversiones. Actua como
una medida de cuanto riesgo una persona esta dispuesta a asumir en busca de

rendimientos potenciales.

Traders: Un trader es una persona que compra y vende activos financieros en
cualquier mercado financiero con el objetivo de beneficiarse de las operaciones de

trading o comerciales.

Trading: Actividad en la que se aprovechan las fluctuaciones de los precios para
realizar operaciones en los mercados de valores, comprando y vendiendo instrumentos

financieros con el objetivo de obtener beneficios.

Volatilidad: La volatilidad es el grado de variacion de una serie de precios de

trading a lo largo del tiempo. Se utiliza para evaluar los riesgos de cada activo.

2.6 Operacionalizacion de las variables

Los autores Moran et al. (2010) definen a la operacionalizacién de variables
como “un conjunto de técnicas y métodos que permiten medir la variable en
investigacion, es un proceso de separacion y analisis de la variable en sus

componentes que permiten medirla”.

A continuacion, se presentara la variable de esta investigacion, indicando en
cada caso la dimension que las definen, los indicadores que sirviera como base para su

medicion.
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Tabla 1. Operacionalizacién de variables

OPERACIONALIZACION DE VARIABLES

VARIABLE

TRADER
(Variable
Dependiente)

GESTION
RIESGOS
(Variable

independiente)

DE

DEFINICION
Comerciante que
obtiene rentabilidad
al efectuar
operaciones de
compraventa de
activos en los
mercados
financieros.

Es el proceso de

monitorear y manejar
los riesgos asociados
con las inversiones,
conlleva la
identificacion, analisis
y aceptacion o]
disminuciéon de los
riesgos mediante un
plan.

DIMENSION
Falta de
aplicacion de
plan de
inversion.
Conocimiento
técnico en
inversiones.
Riesgo

cibernético 'y
fraude.

Volatilidad del
mercado
Emociones
adversas en la
gestion de
riesgos
Gestion del
dinero

Toma de
decisiones

Temporalidad
de las
operaciones

INDICADOR

Incumplimiento o inexistencia de
una estrategia de inversion
previamente estructurada.

Nivel de formacién en el campo de
las inversiones

Toma de decisiones adecuadas en
base a los conocimientos segun
las condiciones del mercado.

Uso de medidas de seguridad.

Grandes fluctuaciones de precios
en las criptomonedas.

Juicio nublado antes o durante la
inversion.

Diversificacion de cartera vy
utilizacién porcentual del capital.

Evaluacion de las opciones de
inversioén, y herramientas que se
utilizan para minimizar los riesgos.
Horizonte temporal de la estrategia
de inversion utilizada por los
traders.
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CAPITULO Il MARCO METODOLOGICO

Una vez formulado el problema, se definen las interrogantes que buscan ser
respondidas mediante los objetivos de la investigacidn, cuyas respuestas guian el
sentido del estudio y su alcance, indicando los datos que seran recopilados. Es
necesario para ello seleccionar métodos y técnicas que brindaron validez a la
informacion requerida, de alli que es necesario elaborar el marco metodoldgico; en este

contexto, Balestrini (2003) explica qué es el marco metodologico:

Esta referido al momento que elude al conjunto de procedimientos l6gicos
implicitos en todo proceso de investigacién, con el objeto de ponerlos de
manifiesto y sistematizarlos; a propdsito de permitir descubrir y analizar los
supuestos del estudio y de reconstruir los datos, a partir de los conceptos

tedricos convencionalmente operacionalizados. (p.25)

3.1 Nivel de investigacion

Segun los autores Tamayo y Tamayo (2006), el tipo de investigacion descriptiva,
comprende la descripcion, registro, analisis e interpretacion de la naturaleza actual y la
composicion o proceso de fendmenos, el enfoque se hace sobre conclusiones
dominantes o sobre como una persona, grupo o cosa funciona en el presente; la
investigacion descriptiva trabaja sobre realidades de hecho, caracterizandose

fundamentalmente por presentarnos una interpretacion correcta.

De acuerdo al planteamiento anterior, el nivel de la investigacién aplicado en
esta investigacion es de caracter descriptivo, ya que, el propésito principal de la misma
radicé en la caracterizacion y descripcion de la gestion de riesgos financieros en las

operaciones en criptomonedas de traders cumaneses.
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3.2. Diseno de investigacion
“El diseno de investigacion es la estrategia general que adopta el investigador
para responder al problema planteado”. (Arias, 2012, p. 27). Segun este autor, es una

estrategia para responder la interrogante planteada.

Existen tres disefios de investigacion, como lo son: documental, de campo y
experimental, que estan sustentados por las fuentes primarias y secundarias que

permiten el manejo de las informaciones para lograr los objetivos de la investigacion.

La investigacidon se basé en un estudio de campo y documental. Ambos disefios
de investigacion permitieron otorgar un enfoque mas amplio y detallado al objeto de
estudio, permitiendo comprender la teoria y practica de los elementos que afectan a la

gestidon de riesgo de los traders cumaneses.

3.2.1 Investigacion de Campo:

La investigacién de campo segun Arias (2012)

Es aquella que consiste en la relacidon de datos directamente de los
sujetos investigados, o de la realidad donde ocurren los hechos (datos
primarios), sin manipular o controlar variable alguna, es decir, el investigador

obtiene la informacién, pero no altera las condiciones existentes. (Pag.31)

Segun Arias, la investigacion de campo es aquella que consiste en obtener los
datos directamente del sujeto investigado, o de la realidad en la que ocurrié el evento,
sin manipular ni controlar ninguna variable, es decir, el investigador obtiene la

informacion del entorno, pero no cambia las condiciones que existen.

La investigacion tuvo un diseno de campo, debido a la aplicacion de una
encuesta que permitio recopilar los datos directamente de los individuos en el entorno
donde ocurrieron los fendmenos estudiados, obteniendo informaciéon especifica y
relevante, lo que ayudé a comprender de una manera mas amplia el problema de
investigacion, obteniendo conclusiones mas sdlidas. Estos cuestionarios fueron

aplicados a los sujetos de la investigacion en la ciudad de Cumana, estado Sucre.
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3.2.2 Investigacion Documental

“La investigacion documental es un proceso basado en la busqueda,
recuperacion, analisis, critica e interpretacion de datos secundarios, es decir, los
obtenidos y registrados por otros investigadores en fuentes documentales:
impresas, audiovisuales o electronicas. Como en toda investigacion, el propésito

de este disefno es el aporte de nuevos conocimientos”. (Arias, 2012, p. 27).

Segun Arias, la investigacion documental es aquella busqueda y analisis de la
recopilacion de datos e informacion obtenida mediante las fuentes documentales para

desarrollar la misma.

La investigacion tuvo un disefio documental, debido a que realizamos revisiones
bibliograficas basandonos en articulos de internet, libros de diferentes autores, tesis y
documentos académicos. Recabamos la informacion necesaria, la cual sirvié para
sustentar los lineamientos que fundamentan y proporcionan una base racional para el

desarrollo de la investigacion.

En cuanto a la investigacion documental, luego de una revision bibliografica
basandonos en articulos de paginas de internet y algunos libros de diferentes autores,
recabamos la informacién necesaria, la cual sirvid para sustentar los lineamientos que

fundamentan y proporcionan una base racional para el desarrollo de la investigacion.

3.3 Fuentes de informacion

De acuerdo con las autoras Maranto y Gonzélez (2015) las fuentes de
informacion se refieren a “todo aquello que nos proporciona datos para reconstruir
hechos y las bases del conocimiento." (p. 2). Las fuentes de informacién son todos
aquellos medios de los cuales procede la informacién, que satisfacen las necesidades
de conocimiento de una situacidén o problema presentado y que posteriormente seran

utilizados para lograr los objetivos esperados.

Las fuentes de informacion pueden clasificarse dependiendo de su origen. Arias

(2012) clasifica las fuentes de informacion segun su naturaleza en: documentales
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(proporcionan datos secundarios), y vivas (sujetos que aportan datos primarios). Una
fuente documental es el soporte material (papel, madera, tela, cinta magnética) o
formato digital en el que se registra y conserva una informacion, mientras que las
fuentes de informacion vivas, estan referidas a personas que no son parte de la

muestra, pero que suministran informacién en una investigacion de campo.
Las fuentes informacion usadas esta investigacion fueron las siguientes:

e Fuentes de informacion primaria, tomando en consideracion a traders
experimentados y conocedores del mercado de criptomonedas, que
brindaron asesoria e informacién acerca de la comprensién de estos
espacios innovadores.

e Fuentes de informacion secundarias, fueron recolectados los datos de
textos impresos y electronicos, en las cuales se desglosan en los
documentos: escritos (como libros, tesis y trabajos de grado, informes de
investigacion, etc.) y la internet (paginas web, publicaciones no en linea,

etc.)

Ambas fuentes de informacion condujeron el desarrollo de la investigacion
acerca de la gestion de riesgos financieros de los traders en mercados de

criptomonedas en la ciudad de Cumana, noviembre 2023 — febrero 2024.

3.4 Poblacién y muestra
La poblaciéon estd conformada por el conjunto de individuos u objetos que
poseen caracteristicas comunes observables en un momento y lugar determinados. De

acuerdo a Sabino (1992, p.34), “la poblacién es el universo afectado por el estudio”.

En esta investigacion la poblacion es infinita, a causa de no poseer un registro
oficial donde se defina la cantidad de personas que se dedican a realizar trading en la

ciudad de Cumana, Estado Sucre.

La muestra representa un porcentaje de la poblacion seleccionada por el
investigador con base en unos criterios especificos que facilitan la obtencién de la

informacion. Segun Tamayo y Tamayo (2006) afirma que la muestra: “Es el grupo de
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individuos que se toma de la poblacion, para estudiar un fendmeno estadistico”.
(pag.38)

La muestra de esta investigacién se conformé por 50 traders residenciados en la
ciudad de Cumana, Estado Sucre. Para seleccionar dicha muestra se utilizo el

muestreo de bola de nieve.

Los autores Atkinson & Flint, (2001) ratifican al muestreo de bola de nieve como
“una técnica para encontrar al objeto de investigacion. En la misma, un sujeto le da al
investigador el nombre de otro, que a su vez proporciona el nombre de un tercero, y asi

sucesivamente.” (p.1)

El muestreo de bola de nieve es un tipo de muestreo no probabilistico que se
utiliza cuando los participantes potenciales son dificiles de encontrar o si la muestra

esta limitada a un subgrupo muy pequefio de la poblacién.

3.5 Técnicas e instrumentos de recoleccion de datos
El autor Arias, (2012) sostiene la siguiente definicidon: “Se entendera por técnica

de investigacion, el procedimiento o forma particular de obtener datos o informacion”.
(p. 67)

Segun la cita de Arias, la técnica de investigacion es el procedimiento para
recolectar la informacion que se utilizé. Esta informacién debe ser guardada en un

instrumento, con el fin de tener un respaldo para su posterior analisis e interpretacion.

Las técnicas son recursos o procedimientos que utiliza el investigador para
aproximarse a los hechos y acceder a su conocimiento, las cuales se apoyan en
instrumentos para guardar la informaciéon. En este sentido, las técnicas utilizadas para

llevar a cabo esta investigacion fueron la revisién documental y las encuestas.

Mediante el empleo de lecturas para identificar el valor y significado de los
documentos consultados, podemos sefialar que hicimos uso de la técnica “revision

documental” para esta investigacién. Hurtado (2002), expresa que:
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La revision documental es una técnica en la cual se recurre a informacion
escrita, ya sea bajo la forma de datos que pueden haber sido producto de
mediciones hechas por otros, o como textos que en si mismos constituyen los
eventos de estudio. (p. 427)

Por ultima técnica para recoleccion de datos se utilizd la encuesta. La autora

Palella, (2017) la define de la siguiente forma:

Una actividad destinada a obtener datos de varias personas cuyas
opiniones interesan al investigador. Para ello, a diferencia de la entrevista, se
utiliza un listado de preguntas escritas que se entregan a los sujetos quienes,
en forma andnima, las responden por escrito. Es una técnica aplicable a
sectores amplios del universo, de manera mucho mas econdmica que

mediante entrevistas individuales (p.123).

Para efectuar la revisién documental y las encuestas fue necesario poner en uso
una serie de instrumentos orientados a facilitar dicha labor. Arias (2016), define a los
instrumentos de recoleccion de datos como “cualquier recurso, dispositivo o formato
(en papel o digital), que se utiliza para obtener, registrar o almacenar informacion.” (p.
68)

En la revision documental, los instrumentos que se utilizaron fueron el uso de
carpetas, la computadora y sus unidades de almacenaje, permitiendo asi organizar,
clasificar, y categorizar la informacién compilada, para luego llevarse a cabo el
pertinente analisis.

Por ultima técnica, se utilizé la encuesta y su instrumento de aplicacion durante
la investigacion, fue el cuestionario. Segun Palella, (2017) el cuestionario se define

como:
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Un instrumento de investigacion que forma parte de la técnica de la
encuesta. Es facil de usar, popular y con resultados directos. El cuestionario,
tanto en su forma como en su contenido, debe ser sencillo de contestar. Las
preguntas han de estar formuladas de manera clara y concisa; pueden ser
cerradas, abiertas o semiabiertas, procurando que las respuestas no sean
ambiguas. Como parte integrante del cuestionario o en documento separado, se
recomienda incluir unas instrucciones breves, claras y precisas, para facilitar su
solucion. Seguidamente se presenta y resumen de las dificultades mas

frecuentes en la elaboracion de cuestionarios. (p.131)

Para la aplicacién del cuestionario, fue utilizada la plataforma de Google Forms
para que los diferentes encuestados tuvieran la facilidad de responder a las preguntas

de manera online, eficiente, optimizando el uso del tiempo y economizando recursos.

3.6. Validacion y confiabilidad

De acuerdo a Hernandez; Fernandez y Baptista (2014) toda medicién o
instrumento de recoleccion debe reunir los siguientes elementos: Confiabilidad y
validez; la confiabilidad de un instrumento de medicion se refiere al grado en el que su
aplicacion repetida al mismo sujeto u objeto produce iguales resultados; mientras que
la validez, en términos generales, se refiere al grado en que un instrumento realmente

mide la variable que pretende medir.

La validez del contenido se refiere al juicio que se hace al instrumento

(encuesta), en cuanto a la capacidad para predecir las variables objeto de medicion.

La confiabilidad de un cuestionario es lo referente a la solidez de las
puntuaciones obtenidas de acuerdo con la exactitud y precisién del procedimiento de

medicion utilizado.
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En esta investigacion, se acudio al asesoramiento por parte de tres expertos, a
fin de que evaluaran la técnica (encuesta) con su instrumento (cuestionario) para que

abarcase todas las caracteristicas o eventos que se pretendian medir.

Validez de los instrumentos

Para la presente investigacion se realizé la validacidon del contenido del
instrumento a través del juicio de tres expertos en distintas areas relacionadas al objeto
de estudio, finanzas, estadistica y metodologia de la investigacion, quienes revisaron y
aprobaron el instrumento, considerando cada uno en su area respectiva de
conocimiento, que estaba desarrollado con preguntas sistematizadas en forma sencilla,

clara y precisa.

En la presente investigacion, la validez se derivo de la impresion de los expertos

y las experiencias de investigadores.

En consecuencia, la validez de los instrumentos se determind mediante el
pronunciamiento de cada uno de los expertos en metodologia, estadistica y finanzas, a
los cuales se les suministré los instrumentos a validar, los objetivos de la investigacion,
y la correspondiente hoja de evaluacién para el instrumento (cuestionario); con el fin de

proceder a realizar la valoracion.

La validez consistié en calificar el cuestionario con una escala de 6ptimo, regular
y rechazable; dando como resultado que los tres expertos coincidieron que las
preguntas formuladas se encontraban dentro del renglén de 6ptimo; al mismo tiempo
se obtuvieron resultados satisfactorios en cuanto a presentacién, claridad, redaccion,
pertinencia con los objetivos de la investigacion y coherencia de los items que
conformaron los instrumentos. Una vez validados, los instrumentos se mostraron bajo
la categoria de validez optima, por lo cual podian ser aplicados para la recoleccién de

los datos que fundamentaron la investigacion.

Confiabilidad de instrumento
Para la presente investigacion se realizaron 2 pruebas piloto con la participacion
de 6 trader, las cuales fueron expuestas al experto en estadistica, el cual confirmé que

el instrumento cumplia con una confiabilidad mayor al 75%.
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3.7 Técnicas de procesamiento y analisis de datos

Se hace necesario destacar que para Arias (2006), en las técnicas de
procesamiento y analisis de datos, es donde se procesan las distintas operaciones a
las que seran sometidos los datos que se logren obtener; asi como la clasificacion,

registro, tabulacion y codificacién si fuere el caso.

En esta investigacion el procesamiento de datos se elabor6 mediante la
acumulaciéon organizacion, clasificacion, codificacion y tabulacion de los datos

recaudados en revisiones bibliograficas y las encuestas realizadas.

En el desarrollo del estudio, se analizaron los datos procesados, con el objetivo
de obtener conclusiones con informacién significativa acerca de la gestion de riesgo de
los traders de criptomonedas cumaneses. La técnica usada para el analisis de la

informacion consistid en el analisis estadistico.

Para efectuar el analisis estadistico se tuvo a disposicion todo un conjunto de
métodos que se utilizan para analizar e interpretar datos. Con el objetivo de obtener

informacion util y valiosa a partir de los datos recolectados.

De acuerdo con Arias, (2012) afirma:

En investigaciones de campo con un enfoque cuantitativo, cuando el
objetivo es describir ciertas caracteristicas de un grupo mediante la aplicacion de
un cuestionario, el analisis estadistico mas elemental radica en la elaboracion de
una tabla de distribucién de frecuencias absolutas y relativas o porcentajes, para

luego generar un grafico a partir de dicha tabla. (p.136)

88



CAPITULO IV RESULTADOS Y ANALISIS DE LOS DATOS

Una vez aplicados los instrumentos de recoleccion de datos, es indispensable
realizar el analisis, por ello es necesario transformar los datos obtenidos en el estudio
en informacion que pueda ser comprendida y analizada con mayor facilidad. Para
poder hacer el analisis fue necesario clasificar los datos segun la naturaleza de cada
uno, para poder presentarlos en forma de tablas de manera que sinteticen la
informacion obtenida. Todo ello con el fin de proceder a interpretar toda la informacion
que nos ofrecen esos datos, sacar conclusiones y realizar las recomendaciones
pertinentes.

Tabla 2. ;Usted considera que tener una estrategia de inversién en
criptomonedas ayuda a proteger su capital invertido?

Distribuciéon Absoluta | Distribucion Porcentual
Completamente en desacuerdo 2 4%
En desacuerdo 1 2%
Indeciso 8 16%
De acuerdo 25 50%
Totalmente de acuerdo 14 28%
Total 50 100%

Fuente: Datos obtenidos a través de los cuestionarios aplicados a los
traders cumaneses, febrero 2024.

En la tabla N°2, de la totalidad de los traders encuestados, 4% estuvo
completamente en desacuerdo y 2% en desacuerdo, lo que significa que estas
personas prescinden de una estrategia de inversion como medida de proteccién del
capital en sus operaciones en criptomonedas. El 16% de la poblaciéon encuestada fue
indiferente en cuanto al tépico, y finalmente el 50% afirmé estar de acuerdo, mas un
28% que estuvo totalmente de acuerdo. Se concluy6é que la mayoria de la poblacion
encuestada posee conocimiento acerca del uso de una estrategia de inversion como

medida de gestion de riesgos.
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Tabla 3. ;Usted estima necesario seguir un enfoque disciplinado y cumplir
con su estrategia de inversiéon para tener mas control en los resultados de sus

operaciones?

Distribuciéon Absoluta | Distribucion Porcentual
Completamente en desacuerdo 1 2%
En desacuerdo 3 6%
Indeciso 3 6%
De acuerdo 21 42%
Totalmente de acuerdo 22 44%
Total 50 100%

Fuente: Datos obtenidos a través de los cuestionarios aplicados a los
traders cumaneses, febrero 2024.

En la tabla N°3, del 100% de los traders encuestados, 2% sefialé estar
completamente en desacuerdo y 6% en desacuerdo con el uso de un enfoque
disciplinado en sus operaciones en criptomonedas como medida de control. Un 6% se
mostré indeciso al respecto, mientras que un 42% estuvo de acuerdo y un 44%
completamente de acuerdo en su implementacion. Se concluye que la mayoria de los
traders cumaneses implementan el enfoque disciplinado de su estrategia de inversion
con la finalidad de tener un mayor control en sus operaciones.

Tabla 4. Mantenerse informado acerca de las noticias que pudieran afectar

al mercado de criptomonedas es util para estimar fluctuaciones positivas o
negativas, y ser mas asertivo en cuando realizar una operacién en el mercado.

Distribucion Absoluta

Distribucion Porcentual

Completamente en desacuerdo 3 6%
En desacuerdo 1 2%
Indeciso 3 6%
De acuerdo 17 34%
Totalmente de acuerdo 26 52%
Total 50 100%

Fuente: Datos obtenidos a través de los cuestionarios aplicados a los
traders cumaneses, febrero 2024.

La tabla N°4 muestra que el mayor porcentaje de la poblacion encuestada se
encuentra a favor de estar al corriente de noticias que puedan generar fluctuaciones en
el mercado. Esto demuestra que es de conocimiento general en los traders que las

noticias pueden afectar a las operaciones que realicen en los mercados criptograficos.
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Tabla 5. Es necesaria una investigacion previa acerca de la moneda en la

que se invertira.

Distribucion Absoluta

Distribucion Porcentual

Completamente en desacuerdo 4 8%
En desacuerdo 1 2%
Indeciso 4 8%
De acuerdo 10 20%
Totalmente de acuerdo 31 62%
Total 50 100%

Fuente: Datos obtenidos a través de los cuestionarios aplicados a los
traders cumaneses, febrero 2024.

La tabla N°5 refleja que la mayoria de personas encuestadas considera
completamente necesaria una investigacion previa acerca de la criptomoneda en la que
realizan inversiones. Se concluye que al momento de realizar una inversion es de gran

importancia conocer los fundamentos de una moneda.

Tabla 6. Conozco acerca del uso de la diversificacion de cartera para llevar

una gestion de riesgos financiero eficiente.

Distribuciéon Absoluta | Distribuciéon Porcentual
Completamente en desacuerdo 8 16%
En desacuerdo 4 8%
Indeciso 11 22%
De acuerdo 17 34%
Totalmente de acuerdo 10 20%
Total 50 100%

Fuente: Datos obtenidos a través de los cuestionarios aplicados a los
traders cumaneses, febrero 2024.

En la tabla N°6 se observa que existe un porcentaje considerable de la poblacion
encuestada que posee conocimiento acerca de la diversificacion de cartera. Se
concluye que los traders cumaneses tienen nociones acerca de la diversificacion de

cartera como método de gestidn de riesgos financieros.
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Tabla 7. Conozco acerca del uso del analisis técnico (analisis de graficos,
velas japonesas, analisis de o6rdenes...) para llevar una gestion de riesgos
financieros eficiente.

Distribuciéon Absoluta | Distribucion Porcentual
Completamente en desacuerdo 10 20%
En desacuerdo 6 12%
Indeciso 10 20%
De acuerdo 9 18%
Totalmente de acuerdo 15 30%
Total 50 100%

Fuente: Datos obtenidos a través de los cuestionarios aplicados a los
traders cumaneses, febrero 2024.

En la tabla N°7 se observa que existe un porcentaje considerable de la poblacion
encuestada que desconoce acerca del andlisis técnico. Se concluye que el nivel de
conocimiento acerca del analisis técnico para realizar una gestion de riesgos
financieros eficiente no es conocido por la gran mayoria de los traders cumaneses.

Tabla 8. Conozco acerca del uso del anadlisis fundamental (eventos

internacionales, hoja de ruta del proyecto, novedades en el mundo cripto...) para
llevar una gestion de riesgos financieros eficiente.

Distribuciéon Absoluta | Distribuciéon Porcentual
Completamente en desacuerdo 9 18%
En desacuerdo 8 16%
Indeciso 11 22%
De acuerdo 9 18%
Totalmente de acuerdo 13 26%
Total 50 100%

Fuente: Datos obtenidos a través de los cuestionarios aplicados a los
traders cumaneses, febrero 2024.

En la tabla N°8 se refleja que no existe una amplia mayoria de traders que
manejen conocimiento acerca del analisis fundamental. Se concluye que no existe un
nivel de conocimiento profundo acerca del analisis fundamental como un método de

gestion de riesgo financieros en la poblacion en general.
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Tabla 9. ¢La educacion continua acerca de la gestion de riesgos en el

mercado de las criptomonedas mejora los resultados de las operaciones?

Distribucion Absoluta

Distribucion Porcentual

Completamente en desacuerdo 3 6%
En desacuerdo 2 4%
Indeciso 6 12%
De acuerdo 15 30%
Totalmente de acuerdo 24 48%
Total 50 100%

Fuente: Datos obtenidos a través de los cuestionarios aplicados a los
traders cumaneses, febrero 2024.

En la tabla N°9 se refleja que un bajo porcentaje de la poblacion (6% y 4%)
estuvieron en contra del uso de la educacion continua en el area de la gestion de
riesgos para mejorar los resultados de las operaciones. 12% se mostrd indeciso y la
gran mayoria (30% y 48%) estuvo a favor de este punto. Se concluye que la gran
mayoria de los traders demuestran interés en la educacién continua de la gestion de

riesgos para lograr una mejoria en los resultados de sus operaciones.

Tabla 10. ¢La informacion obtenida del analisis técnico es importante para

la gestidn de sus operaciones en criptomonedas?

Distribuciéon Absoluta | Distribucion Porcentual
Completamente en desacuerdo 2 4%
En desacuerdo 2 4%
Indeciso 9 18%
De acuerdo 16 32%
Totalmente de acuerdo 21 42%
Total 50 100%

Fuente: Datos obtenidos a través de los cuestionarios aplicados a los
traders cumaneses, febrero 2024.

En la tabla N°10 se observa la opinién de los traders cumaneses encuestados
acerca de la importancia del analisis técnico en las operaciones en criptomonedas,
donde 4% estuvo completamente en desacuerdo, 4% en desacuerdo, 18% se percibid
indiferente, por otra parte, el 32% se mostrdé de acuerdo y un 42% completamente de
acuerdo acerca de la relevancia de este analisis. Se concluyé que un gran porcentaje
de los traders tienen nocion acerca de la importancia de este andlisis para las

operaciones dentro de los mercados criptograficos.
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Tabla 11. ;La informacién resultada del analisis fundamental es importante

para evaluar sus inversiones en criptomonedas?

Distribucion Absoluta

Distribucion Porcentual

Completamente en desacuerdo 3 6%
En desacuerdo 6 12%
Indeciso 11 22%

De acuerdo 14 28%
Totalmente de acuerdo 16 32%
Total 50 100%

Fuente: Datos obtenidos a través de los cuestionarios aplicados a los
traders cumaneses, febrero 2024.

En la tabla N°11 se observa la opinion de los traders encuestados acerca de la
importancia del analisis fundamental en las inversiones en criptomonedas, donde 6%
estuvo completamente en desacuerdo, 12% en desacuerdo, 22% se percibid
indiferente, por otra parte, el 28% se mostré de acuerdo y un 32% completamente de
acuerdo acerca de la relevancia de este analisis. Se concluyd que un porcentaje
considerable de los traders tienen nocion acerca de la importancia de este analisis para
las inversiones dentro de los mercados criptograficos.

Tabla 12. ;Usted cree que la combinacién del

fundamental mejora la toma de decisiones
realizadas en criptomonedas?

analisis técnico y
informadas para inversiones

Distribuciéon Absoluta | Distribuciéon Porcentual
Completamente en desacuerdo 3 6%
En desacuerdo 5 10%
Indeciso 7 14%
De acuerdo 15 30%
Totalmente de acuerdo 20 40%
Total 50 100%

Fuente: Datos obtenidos a través de los cuestionarios aplicados a los
traders cumaneses, febrero 2024.

En la tabla N°12 refleja que la gran mayoria de los traders encuestados (30% y
40%) consideran positiva la combinacion de los analisis técnicos y fundamentales para
mejorar la toma de decisiones informada. 14% se mostré indiferente a la combinacion,
mientras que el 6% y 10% se mostraron en contra de esta idea. Se concluye que es de

conocimiento general entre los traders cumaneses que la combinacion de los analisis
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técnico y fundamental contribuyen a la construccion de la informacion necesaria antes
de realizar una inversion en criptomoneda.
Tabla 13. ¢Usted previene el riesgo de seguridad cibernética (exposicion

de datos, pérdida de claves o billeteras, hackeo de cuentas, etc.) al invertir en
criptomonedas?

Distribucion Absoluta

Distribucion Porcentual

Completamente en desacuerdo 3 6%
En desacuerdo 9 18%
Indeciso 9 18%

De acuerdo 13 26%
Totalmente de acuerdo 16 32%
Total 50 100%

Fuente: Datos obtenidos a través de los cuestionarios aplicados a los
traders cumaneses, febrero 2024.

En la tabla N°13 se evalua el riesgo de seguridad cibernética, donde un 6% y
18% no ven necesaria la prevencion de este riesgo, un 18% se siente indiferente al
respecto, y finalmente un 26% junto con un 32% resalto la importancia de prever este
riesgo. Se concluye que la mayoria de traders cumaneses opta por utilizar medidas de

seguridad cibernética para proteger sus inversiones.

Tabla 14. ;Considera que invertir en criptomonedas poco fiables puede

crear el riesgo de incurrir en un fraude o estafa?

Distribucion Absoluta

Distribucion Porcentual

Completamente en desacuerdo 2 4%
En desacuerdo 3 6%
Indeciso 5 10%
De acuerdo 16 32%
Totalmente de acuerdo 24 48%
Total 50 100%

Fuente: Datos obtenidos a través de los cuestionarios aplicados a los
traders cumaneses, febrero 2024.

En la tabla N°14 se demuestra que la gran mayoria de traders cumaneses
considera que las criptomonedas poco fundamentadas pueden ser asociadas a una
gran posibilidad de fraude o estafa. Se concluye que es de conocimiento general entre
los traders que las criptomonedas sin un proyecto considerable que las avale pueden

estar sujetas a estafas.

95



Tabla 15. ;Considera importante mantener sin alterar la estrategia de
inversion en un momento de grandes fluctuaciones en los precios de
criptomonedas?

Distribuciéon Absoluta | Distribucion Porcentual
Completamente en desacuerdo 3 6%
En desacuerdo 6 12%
Indeciso 13 26%
De acuerdo 15 30%
Totalmente de acuerdo 13 26%
Total 50 100%

Fuente: Datos obtenidos a través de los cuestionarios aplicados a los
traders cumaneses, febrero 2024.

La tabla N°15 refleja que el 6% junto al 12% de los traders encuestados opinan
que es mala idea mantener la estrategia de inversion durante un periodo de alta
volatilidad, 26% se mostré indeciso al respecto, y un 30% junto a un 26% considero
que mantener la estrategia de inversion sin generar cambios en ella es necesario
durante un periodo de fluctuacién. Se concluye que la mayoria de traders prefiere no
generar cambios en sus operaciones en caso de existir una alta fluctuacién de precios.

Tabla 16. ;Usted identifica a las emociones como un factor que afecta la
toma de decisiones en las operaciones de trading en criptomonedas que realiza?

Distribuciéon Absoluta | Distribuciéon Porcentual
Completamente en desacuerdo 5 10%
En desacuerdo 1 2%
Indeciso 10 20%
De acuerdo 14 28%
Totalmente de acuerdo 20 40%
Total 50 100%

Fuente: Datos obtenidos a través de los cuestionarios aplicados a los
traders cumaneses, febrero 2024.

En la tabla N°16 se diagnostica a las emociones como un factor de riesgo al
afectar las decisiones; donde tan solo el 10% estuvo completamente en desacuerdo,
2% en desacuerdo, un 20% se mostroé indeciso, y un 28% estuvo de acuerdo junto con
un 40% que estuvo completamente de acuerdo. Se concluye que las emociones son un
factor que afecta a la gran mayoria de traders para la toma de decisiones en las

operaciones que realizan.
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Tabla 17. Al momento de operar en el mercado de criptomonedas, ;Usted
divide su capital en porcentajes de dinero menores al 10% para cada inversion

que efectue? (Ejemplo, inversiones de 0,1%, 1%, 2%, 5%)

Distribuciéon Absoluta | Distribucion Porcentual
Completamente en desacuerdo 4 8%
En desacuerdo 6 12%
Indeciso 14 28%
De acuerdo 18 36%
Totalmente de acuerdo 8 16%
Total 50 100%

Fuente: Datos obtenidos a través de los cuestionarios aplicados a los
traders cumaneses, febrero 2024.

En la tabla N°17 se diagnostica el posicionamiento que realizan los traders en
base a montos menores del 10% de su capital. Donde 8% estuvo completamente en
desacuerdo, 12% en desacuerdo, 28% se mostré indistinto del uso de esta distribucion
del capital, asi como un 36% se mostré6 de acuerdo y un 16% completamente de
acuerdo. Se concluyd que una cantidad considerable de traders utiliza un
posicionamiento menor al 10% al operar en los mercados de criptomonedas.

Tabla 18. ;Usted considera que una estrategia para combatir la volatilidad
del mercado de criptomonedas es la diversificacion de la cartera de inversién?

Distribuciéon Absoluta | Distribuciéon Porcentual
Completamente en desacuerdo 4 8%
En desacuerdo 5 10%
Indeciso 9 18%
De acuerdo 20 40%
Totalmente de acuerdo 12 24%
Total 50 100%

Fuente: Datos obtenidos a través de los cuestionarios aplicados a los
traders cumaneses, febrero 2024.

En la tabla N°18 se evalua a la diversificacion como una manera de disminuir la
8%

completamente en desacuerdo, el 10% se mostré en desacuerdo. El 18% se mostrd

afeccion de la volatilidad del mercado. El de los encuestados se mostro
indeciso con respecto a la pregunta; por otra parte, el 40% estuvo de acuerdo con el
uso de la diversificacion con este fin, y el 24% completamente de acuerdo. Se concluyo
que la mayoria de traders consideran a la diversificacion de cartera como un método de

reduccion de volatilidad para las inversiones.

97



Tabla 19. ;El “position sizing” es una medida importante de gestion de

riesgo para las inversiones en criptomonedas?

Distribucion Absoluta

Distribucion Porcentual

Completamente en desacuerdo 1 2%
En desacuerdo 7 14%
Indeciso 17 34%

De acuerdo 18 36%
Totalmente de acuerdo 7 14%
Total 50 100%

Fuente: Datos obtenidos a través de los cuestionarios aplicados a los
traders cumaneses, febrero 2024.

En la tabla N°19 se evalua al “position sizing” como medida de una gestion de
riesgo financiero. El 2% estuvo completamente en desacuerdo, y el 14% en
desacuerdo, 34% se mostrd indeciso al respecto, mientras que un 36% se mostré de
acuerdo y un 14% completamente de acuerdo. Se concluyé que no todos los traders
consideran al posicionamiento como una medida de gestion de riesgos financieros
adecuada para los mercados de criptomonedas.

Tabla 20. ;Establecer ganancias y pérdidas limitadas en cada operacioén es
una medida las inversiones en

criptomonedas?

importante de gestion de riesgo para

Distribuciéon Absoluta | Distribuciéon Porcentual
Completamente en desacuerdo 1 2%
En desacuerdo 4 8%
Indeciso 7 14%
De acuerdo 17 34%
Totalmente de acuerdo 21 42%
Total 50 100%

Fuente: Datos obtenidos a través de los cuestionarios aplicados a los
traders cumaneses, febrero 2024.

En la tabla N°20 se evalua el uso de ganancias y pérdidas limitadas por
operacion como una medida importante en la gestion de riesgos, donde el 2% estuvo
completamente en desacuerdo, 8% se encontré en desacuerdo, 14% se mostro
indeciso al respecto, 34% se mostréo de acuerdo y 42% estuvo completamente de
acuerdo. Se concluyd que el uso de las ganancias y pérdidas limitadas por operacion

es una medida conocida por la gran mayoria de los traders cumaneses.
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Tabla 21. ;Tener un monto limite de pérdida diaria es una medida

importante de gestion de riesgo para las inversiones en criptomonedas?

Distribucion Absoluta

Distribucion Porcentual

Completamente en desacuerdo 3 6%
En desacuerdo 2 4%
Indeciso 5 10%
De acuerdo 14 28%
Totalmente de acuerdo 26 52%
Total 50 100%

Fuente: Datos obtenidos a través de los cuestionarios aplicados a los
traders cumaneses, febrero 2024.

En la tabla N°21 se evalua la implementacién de una pérdida diaria limite para
las operaciones en criptomonedas, donde 6% estuvo completamente en desacuerdo,
4% en desacuerdo, 10% indecisa al respecto, 28% de acuerdo y 52% completamente
de acuerdo con el planteamiento. Se concluy6 que el uso de una pérdida diaria como
limite es un método de gestion de riesgos de gran importancia.

Tabla 22. ;Para usted, realizar un monitoreo constante del mercado
mientras tiene una operacion abierta es una medida importante de gestion de

riesgo para las inversiones en criptomonedas?

Distribuciéon Absoluta | Distribucion Porcentual
Completamente en desacuerdo 5 10%
En desacuerdo 3 6%
Indeciso 10 20%
De acuerdo 16 32%
Totalmente de acuerdo 16 32%
Total 50 100%

Fuente: Datos obtenidos a través de los cuestionarios aplicados a los
traders cumaneses, febrero 2024.

En la tabla N°22 se evalua el monitoreo del mercado criptografico mientras
existen operaciones abiertas como medida de gestion de riesgos, donde 10% estuvo
completamente en desacuerdo, 6% en desacuerdo, 20% indecisa al respecto, 32% de
acuerdo y 32% completamente de acuerdo con el planteamiento. Se concluy6é que un
monitoreo constante del mercado al tener operaciones abiertas se considera una buena

medida de gestion de riesgos financieros para la mayoria de traders encuestados.
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Tabla 23. ;Usted prefiere utilizar el scalping (Operaciones de minutos de
duracion) para realizar trading como medio de generar rendimientos?

Distribuciéon Absoluta | Distribucion Porcentual
Completamente en desacuerdo 8 16%
En desacuerdo 7 14%
Indeciso 12 24%
De acuerdo 15 30%
Totalmente de acuerdo 8 16%
Total 50 100%

Fuente: Datos obtenidos a través de los cuestionarios aplicados a los
traders cumaneses, febrero 2024.

En la tabla N°23, se evalua el uso del scalping en los traders cumaneses. Donde
la poblacién encuestada afirmé estar completamente en desacuerdo por un 16%, un
14% en desacuerdo y 24% se mostrd indeciso, lo que significa que la mayoria de los
traders no consideran al scalping como una estrategia de trading éptima para sus
operaciones.

Tabla 24. ;Usted prefiere realizar trading intradiario (Operaciones de
menos de un dia de duracién) como medio de generar rendimientos?

Distribuciéon Absoluta | Distribuciéon Porcentual
Completamente en desacuerdo 4 8%
En desacuerdo 6 12%
Indeciso 10 20%
De acuerdo 21 42%
Totalmente de acuerdo 9 18%
Total 50 100%

Fuente: Datos obtenidos a través de los cuestionarios aplicados a los
traders cumaneses, febrero 2024.

En la tabla N°24 se evalud el horizonte temporal de la estrategia de trading
“intradiario” en los traders cumaneses. Donde los traders afirmaron estar de acuerdo un
42% y un 18% totalmente de acuerdo, lo que significa que una porcidén considerable de
la muestra encuestada tiene una preferencia por esta estrategia con un horizonte

temporal bajo.
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Tabla 25. ;Usted prefiere llevar a cabo el "Swing trading” (Operaciones de
semanas o meses de duracioén) para generar rendimientos en sus operaciones en
mercados de criptomonedas?

Distribuciéon Absoluta | Distribucion Porcentual
Completamente en desacuerdo 7 14%
En desacuerdo 10 20%
Indeciso 8 16%
De acuerdo 16 32%
Totalmente de acuerdo 9 18%
Total 50 100%

Fuente: Datos obtenidos a través de los cuestionarios aplicados a los
traders cumaneses, febrero 2024.

En la tabla N°25 se evalud el horizonte temporal de la estrategia de trading
“swing” en los traders cumaneses. Donde los traders afirmaron estar de acuerdo un
32% y un 18% totalmente de acuerdo, lo que significa que una porcion considerable de
la muestra encuestada tiene una preferencia por esta estrategia con un horizonte
temporal medio para el mercado de criptomonedas.

Tabla 26. ;Usted prefiere optar por realizar inversiones a largo plazo

(Operaciones de mas de un ano de duraciéon) para realizar inversiones en el
mercado de criptomonedas?

Distribuciéon Absoluta | Distribucion Porcentual
Completamente en desacuerdo 10 20%
En desacuerdo 8 16%
Indeciso 11 22%
De acuerdo 12 24%
Totalmente de acuerdo 9 18%
Total 50 100%

Fuente: Datos obtenidos a través de los cuestionarios aplicados a los
traders cumaneses, febrero 2024.

En la tabla N°26, se evalua el uso de las inversiones a largo plazo en los traders
cumaneses. Donde la poblacion encuestada afirmd estar completamente en
desacuerdo por un 20%, un 16% en desacuerdo y 22% se mostré indeciso, lo que
significa que la mayoria de ellos no considera que una estrategia de inversion a largo

plazo sea 6ptima en el mercado de criptomonedas.
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CONCLUSIONES

Tras la ejecucion metodologica de la presente investigacion y la estructuracion
de la informacién obtenida por fuentes primarias como secundarias, se procedié a darle
respuesta al estudio de la gestion de riesgos financieros en las operaciones de traders
en el mercado de criptomonedas en Cumana, Estado Sucre durante noviembre 2023 —

febrero 2024. Luego del estudio realizado, se plantean las siguientes conclusiones:

Los principales riesgos financieros al momento de invertir en las criptomonedas

son los siguientes:

¢ Riesgo de mercado: El mercado criptografico se rige por la oferta y demanda, y
al ser un mercado bastante pequefio comparado con otros mercados, la
volatilidad es mayor, y mas susceptible a cambios inesperados. Una “ballena”
puede hacer mover el mercado en la direccidén en la que este desee en cuestion
de segundos, anulando el analisis realizado con anterioridad.

¢ Riesgo de fraude: Al momento de invertir en criptomonedas, es necesario hacer
un traspaso del dinero Fiat a criptomonedas, y pueden ocurrir estafas o fraudes
por parte de usuarios que saltan los protocolos de seguridad. También pueden
existir esquemas fraudulentos en las inversiones en criptomonedas, como
esquemas “pump and dump”, esquemas ponzi, etc.

e Riesgo de regulacion: A diferencia de los mercados financieros tradicionales, los
mercados de criptomonedas no estan bajo la tutela de un ente, al ser
descentralizadas en este aspecto, las regulaciones gubernamentales impuestas
pueden variar en gran magnitud de una legislacion a otra.

e Riesgo de ciberseguridad: Debido al gran volumen de dinero que se mueve
mediante las criptomonedas, tanto usuarios como exchanges pueden ser

victimas de hackeos o ciberataques con el fin de robar estos activos.

Con respecto al segundo objetivo, que consiste en la relacién del analisis
fundamental y el analisis técnico para la gestion de riesgos, se llegd a las siguientes

conclusiones:

102



El analisis técnico y el analisis fundamental son herramientas que te permiten
estudiar una criptomoneda y su comportamiento en el mercado criptografico.
Estos analisis son necesarios al momento de incursionar en inversiones de
criptomonedas con el fin de preservar el capital, considerandose importantes en
una gestion de riesgos financieros eficiente.

La gestion de riesgos financieros esta relacionada con el analisis técnico, el cual
incluye identificacion de niveles de soporte y resistencia, patrones de
continuacion y de confirmaciéon de cambio de tendencias, tipos de o6rdenes de
trading, entre otros, permitiendo a los traders realizar predicciones del
comportamiento del mercado de criptomonedas, teniendo una informacion mas
amplia acerca de las condiciones del mercado al momento de iniciar cualquier
inversion con la criptomoneda.

Por otro lado, el analisis fundamental conlleva un buen manejo del riesgo con
respecto a los factores externos al mercado (noticias, rumores, regulaciones,
etc.). Estas pueden verse afectadas de manera positiva o negativa, resultando
en fluctuaciones para los precios de las criptos en general, o una en especifico.
Se presentan elementos clave del analisis fundamental en criptomonedas como

métricas On-Chain, métricas del proyecto, métricas financieras, entre otras.

Finalmente, con respecto a conocer sobre la gestidon de riesgos aplicada por

traders cumaneses, se determind lo siguiente:

La gran mayoria de los traders cumaneses consideran que un enfoque
disciplinado de la estrategia de inversion constituye un elemento fundamental
para el control de los resultados en operaciones realizadas dentro de los
mercados de criptomonedas, asi como la implementacion de una estrategia de
inversion sirve de ayuda a la proteccion del capital. Una actitud apegada a la
estrategia de inversién consolida los resultados, asegurando la mitigacion del
riesgo, y ayudando a preservar la salud del capital del trader.

Los traders cumaneses poseen conocimiento acerca de las estrategias de
gestion de riesgo para el mercado de criptomonedas, tal como lo son la

diversificacion de cartera, el analisis técnico y el analisis fundamental, sin
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embargo, la gran mayoria no domina estos temas de manera amplia. Estas
estrategias tienen un nivel de profundidad elevado, que puede crear una barrera
de conocimiento para personas con baja experiencia en estos mercados, o en
aquellas sin suficiente conocimiento en el area financiera.

Herramientas de gestion de riesgos en el trading de criptomonedas como el uso
de d6rdenes de “Take profit” y “Stop Loss” (Ganancias y pérdidas limitadas por
operacion) al igual que la implementacion de limites de pérdidas diarias son
consideradas elementos de gran importancia en la gestion de riesgos financieros
desarrollada por los traders encuestados. El uso de estas herramientas permite
una gestion proactiva y cuidadosa del capital en espacios tan volatiles como lo
son los mercados criptograficos.

Los horizontes temporales preferidos para el desarrollo de una operacién de
trading en la poblacién de traders cumaneses encuestados se concentra en las
operaciones de trading intradiarias junto a las operaciones de trading “Swing”.
Se da a conocer que la temporalidad de inversion preferida por los traders esta
en el rango de un horizonte temporal bajo-medio, haciendo uso en gran medida

de las operaciones de duracién corta y media (un dia, semana, meses).
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RECOMENDACIONES

Asumiendo el objetivo propuesto en esta investigacion y basado en los
conocimientos obtenido en el desarrollo de la misma, se plantean las siguientes

recomendaciones:

El trader debe tener una actitud légica y objetiva, no debe dejarse llevar por
corazonadas o instintos que lo lleven a no respetar su gestiéon de riesgo, debe
mirar siempre el mercado con objetividad. Debe ser apegado a la estrategia de
inversion realizada, con el fin de evitar factores emocionales que puedan afectar
la gestion de las operaciones.

El trader y la gestion de riesgos financieros deben tener una relacién reciproca y
constante, ambos son responsables de proteger y gestionar el capital, lo que
permite desarrollar la rentabilidad del trader, y por ende, su crecimiento en el
largo plazo. Al lograr un objetivo inmediatamente se trabaja el desarrollo de
nuevos objetivos y el disefio de los proximos, los cuales deben ser planificados
mediante el desarrollo de la estrategia.

Los traders deben tener adaptabilidad a operar en distintas temporalidades
dentro del mercado de criptomonedas, modificando y adaptando sus estrategias,
al igual a cdmo gestionan sus riesgos financieros en base a sus experiencias,
cambios del mercado o de tendencias.

Es necesario tomar en cuenta, que el trader debe estar en constante
capacitacion y educacion en todo lo referente al mundo de las finanzas, y el
mundo de las criptomonedas, entre mas informacién disponga y esté al tanto de
cada acontecimiento, mas precisa sera su gestion de riesgo. Se recomienda que
los traders busquen educacion y asesoria por parte de otro trader experimentado
o comunidades en linea de confianza, donde haya un constante ambiente de
reciprocidad para evaluar y analizar las posibles inversiones y los riesgos que
estas puedan tener.

El trader también debe analizar los riesgos asociados con cualquier exchange en
donde invierta. Para ello debe examinar con ciertos criterios para tener en

cuenta a la hora de elegir un exchange de criptomonedas, los principales puntos
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son: el tiempo que tiene operando, métodos de pago, tasas y liquidez, verificar
en cuantos paises es operativa la plataforma, comprobar las licencias vy
permisos en los paises que opera.

Para los inversores con una baja tolerancia al riesgo, utilizar una baja proporcion
del capital (0,1%, 0,5%, 1%, 2%, 5%) en cada operacion que realicen puede ser
una medida efectiva para gestionar su capital en un mercado tan volatil como el
mercado de criptoactivos.

Para los inversores con una alta tolerancia al riesgo es comun el uso de altos
porcentajes de capital en cada inversion, por ende, es de mayor importancia el
uso de 6rdenes Stop-Loss para limitar las pérdidas en sus operaciones.

Se recomienda el uso de herramientas como el Stop-Loss, asi como el estudio
de la tendencia de los mercados, lectura de los niveles de soporte y resistencia,
y la identificacion de patrones chartistas, ya que estos elementos constituyen
una gestion de riesgos financieros eficiente.

Se recomienda formarse mediante el estudio de los factores externos (noticias,
rumores, regulaciones) al igual que los factores internos (métricas de la
criptomoneda) constituye un factor considerable para la evaluacion de la
longevidad y valor de una criptomoneda, y posteriormente las inversiones a
realizar en ella.

Se recomienda el uso de una cartera de inversion diversificada entre varias
criptomonedas, ya que esta es una de las maneras mas Optimas de evitar la

volatilidad inherente al mercado criptografico.
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ANEXOS

Cuestionario en Google Forms

...mul"lmlm
o

Cuestionario

El presente cuestionario fue creado para obtener informacion relacionada ala
investigacion titulada:

"Gestion de riesgos financieros en las operaciones de traders en el mercado de
criptomonedas. Cumana, estado Sucre, noviembre 2023 - febrero 2024"

Esta investigacion busca analizar la gestion de riesgos en las operaciones de los traders
cumaneses en el mercado criptografico.

Agradecemos su participacion en nuestra investigacion mediante este cuestionario, donde

ayudara a comprender de una manera mas certera la aplicacion de la gestion de riesgos
en operacionas de inversion en criptomonedas.

joseleonelna07@gmail.com Cambiar de cuenta oy

E& Nocompartido

Siguiente I  Pigina 1 de 2 Borrar formulario

Este contenide no ha sido creade ni aprobado por Google. Motificar uso inadecuade - Términoa del Servicio -
Puolitica de Privacidad

Google Formularios

Preguntas del cuestionario

INSTRUCCIONES
Lea cuidadosamente cada enunciado y marque |a alternativa que mejor exprese su opinian.

1. Completamente en desacuerdo.
2. En desacuerdo.

3. Indeciso.

4. De acuerdo.

5. Totalmente de acuerdo.

1. ;Usted considera que tener una estrategia de inversion en criptomonedas ¥
ayuda a proteger su capital invertido?

Completamente en
desacuerdo.

O O O O C' Totalmente de acuerdo.



2. j\Usted estima necesario sequir un enfoque disciplinado y cumplir can su
estrategia de inversion para tener mas control en los resultados de sus
operaciones?

Completamente en
desacuerdo.

O O O O O Totalmente de acuerdo.

3. Mantenerse informado acerca de las noticias que pudieran afectar al mercado *
de criptomonedas es (til para estimar fluctuaciones positivas o negativas, y ser
mas asertivo en cuando realizar una operacion en el mercado.

Completamente en
desacuerdo.

O O O O O Totalmente de acuerdo.

4. Es necesaria una investigacion previa acerca de la moneda en la que se *
invertira.

Completamente en
desacuerdo.

O O O O O Totalmente de acuerdo.
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5. Conozco acerca del uso de la diversificacion de cartera para llevar una gestion *
de riesgos eficients.

Completamente en O O O O O Totalmente de acuerdo.
desacuerdo.
6. Conozceo acerca del uso del analisis técnico (analisis de graficos, velas !

japonesas, analisis de ordenes...) para llevar una gestion de riesgos eficiente.

Completamente en
desacuerdo.

O O O O O Totalmente de acuerdo.

7. Conozeo acerca del uso del andlisis fundamental (eventos internacionales,  *
hoja de ruta del proyecto, novedades en el mundo cripto...) para llevar una gestion
de riesgos eficiente.

Completamente en
desacuerdo.

O O O O O Totalmente de acuerdo.




8. {La educacion continua acerca de |a gestion deriesgos en el mercado delas * 11. jUsted cree que la combinacian del andlisis técnico y fundamental mejorala
criptomonedas mejora los resultados de las operaciones? toma de decisiones informadas para inversiones realizadas en criptomenedas?

Completamente en
Completamente en OO 0O O O Totalmente de acuerdo. p O O O O O Totaimente de acuerdo.
desacuerdo. desacuerdo.

12, ;Usted previene el riesgo de sequridad cibernética (exposicion de datos,
perdida de claves o billeteras, hackeo de cuentas, etc.) al invertir en
criptomanedas?

9. ;La informacidn obtenida del analisis técnico es importante para la gestion de *
sUs operaciones en criptomonadas?

Completamente en O O O O O
Totalmente de acuerdo.
desacuerdo. Completamente en

O O O O O Totalmente de acuerdo.

desacuerdo.

10. ;La informacion resultada del analisis fundamental es importante para

o ] 13. i Considera que invertir en criptomonedas poco fiables puede crear el riesgo *
evaluar sus inversiones en criptomonedas?

de incurrir en un fraude o estafa?

Completamente en O O O O O Totalmente de acuerdo. Completamente en O O O O O Totalmente de acuerdo.

desacuerdo. desacuerdo.
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14. ; Considera importante mantener sin alterar [a estrategia de inversionenun *
momento de grandes fluctuaciones en los precios de criptomonedas?

Completamente en
desacuerdo.

O O O O O Totalmente de acuerdo.

15. ;Usted identifica a las emociones como un factor que afecta la toma de
decisiones en |as operaciones de trading en criptomonedas que realiza?

Completamente en
desacuerdo.

O O O O O Totalmente de acuerdo.

16. Al momente de operar en el mercada de criptomonedas, ;Usted divide su
capital en porcentajes de dinero menares al 10% para cada inversion que
efectue? (Ejemplo, inversiones de 0,1%, 1%, 2%, 5%)

Completamente en
desacuerdo.

O O O O O Totalmente de acuerdo.
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17. i Usted considera que una estrategia para combatir la volatilidad del mercado *
de criptomonedas es la diversificacion de la cartera de inversion?

Completamente en
desacuerdo.

O O O O O Totalmente de acuerdo.

18. iEl "position sizing” es una medida importante de gestion de riesgo para las *
inversiones en criptomonedas?

Completamente en
desacuerdo.

O O O O O Totalmente de acuerdo.

19. ;Establecer ganancias y pérdidas limitadas en cada operacion es una medida *
importante de gestidn de riesgo para las inversiones en criptomonedas?

Completamente en
desacuerdo.

O O O O O Totalmente de acuerdo.




23. jUsted prefiere realizar trading intradiario (Operaciones de menos deundia  *

20. ; Tener un montoe limite de pérdida diaria es una medida importante de ¥ . _ o
de duracién) como medio de generar rendimientos?

gestion de riesgo para las inversiones en criptomonedas?

Completamente en O O O O O Totalmente de acuerdo.

Completamente en
’ O O O O O Totaimente de acverdo. desacuerto.
desacuerdo.

24, ;Usted prefiere llevar a cabo el “Swing trading” (Operaciones de semanaso  *
21. ;Para usted, realizar un monitoreo constante del mercado mientras tiene una * meses de duracion) para generar rendimientos en sus operaciones en mercados
operacion abierta es una medida importante de gestion de riesgo para las de criptomonedas?
inversiones en criptomonedas?

1 2 3 4 5
Completamente en O O O O O Totalmente de acuerdo.

Completament desacuerdo.
ompletamente en

. O O O O O Totamente de acuerdo.

desacuerdo.

25. jUsted prefiere optar por realizar inversiones a largo plazo (Operaciones de *

mas de un afio de duracion) para realizar inversiones en el mercado de
22. ;Usted prefiere utilizar el scalping (Operaciones de minutos de duracion) para * criptomonedas?

realizar trading come medio de generar rendimientos?

Completamente en O O O O O Totalmente de acuerdo.

Completamente en desacuerdo.
' O O O O O Totalmente de acuerdo.
desacuerdo.

Atras Enviar I Pagina 2 de 2 Borrar formulario
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PUBLICAR TODA LA PRODUCCION INTELECTUAL DE LA UNIVERSIDAD
DE ORIENTE EN EL REPOSITORIO INSTITUCIONAL DE LA UDO, SEGUN
VRAC N° 696/2009”.

Leido el oficio SIBI — 139/2009 de fecha 09-07-2009, suscrita por el Dr.
Abul K. Bashirullah, Director de Bibliotecas, este Cuerpo Colegiado decidié, por
unanimidad, autorizar la publicacién de toda la produccién intelectual de la
Universidad de Oriente en el Repositorio en cuestion.
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Articulo 41 del REGLAMENTO DE TRABAJO DE PREGADO (vigente a partir del Il

semestre 2009, segin comunicacion CU-034-2009): “Los trabajos de grados son de exclusiva
propiedad de la Universidad de Oriente, y solo podran ser utilizados para otros fines con el
consentimiento del Consejo de Nucleo respectivo, quien debera participarlo previamente al Consejo
Universitario, para su Autorizacion”.
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