El  trading de alta frecuencia ha irrumpido con fuerza en Wall Street por una buena razón su inmensa capacidad de generar beneficio.  Según Alpha magazine, el mayor gestor de inversiones del 2008 fue Jim Simons de Renaissance Technologies Corp un empecinado defensor del trading de alta frecuencia. El beneficio reportado por Simons en el 2008 fue de 2.5 billones.Aunque no hay ninguna institución que reportase concienzudamente acerca de los fondos de alta frecuencia, en el momento de escribir este libro, todas las evidencias indirectas muestran que la mayoría de los gestores de fondos de alta frecuencia están arrojando datos positivos, mientras que el 70%  de los que practican la baja frecuencia pierden dinero según el New York Times. Adicionalmente a ello la rentabilidad de los fondos y empresas de high frecuency trading viene corroborada por el crecimientos exponencial de esta industria. Según el informe de Aite Group el HFT supone el 60% del volumen que llega a los exgchanges financieros. La demanda de profesionales de HFT también va en aumento parejamente a los salarios ofrecidos. Incluso en los peores meses de la crisis del 2008 la mitad de las ofertas de trabajo para el área financiera estaban relacionadas con el HFT (Aldridge, 2008). Aun a pesar de la demanda de información sobre este tema, poco se ha publicado que pueda servir de ayuda a los inversores que quieran entender lo que es el HFT y diseñar e implementar un sistema HFT.

Asi que ¿que es el High Frequency Trading y porque todo su encanto?  La principal diferencia entre el HFT y la inversión tradicional es la alta rotación de Capital en las respuestas que dan los sistemas basados en informática a las condiciones cambiantes del mercado. Las estrategias HFT se caracterizan por el alto número de operaciones con una rentabilidad baja por cada una de ellas. La mayoría de los gestores tradicionales mantienen sus posiciones durante semanas o incluso meses, en comparación con esto la mayoría de los gestores HFT ejecutan múltiples operaciones al día, ganando en cada operación una pequeña fracción de lo que porcentualmente gana el gestor tradicional y cerrando las operaciones al finalizar la jornada.

La ausencia de posiciones overnight es importante para los gestores HFT por tres razones:

1. La continua globalización de los mercados de capitales extiende la actividad financiera a ciclos de 24 horas y con la volatilidad actual en los mercados, las posiciones overnight pueden convertirse en posiciones particularmente arriesgadas. Los HFT eliminan los riesgos de  overnight
2. Las estrategias HFT eliminan la necesidad de Capital permanentemente ocupado
3. Las operaciones que se dejan overnight tienen coste de capital a tipo algo por encima del LIBOR lo que puede dejar sin control exacto a muchas operaciones ya que el LIBOR fluctúa y por tanto los costes de dejar posiciones abiertas de un dia para otro también flucutan.  Además esos costes financieros disminuyen la rentabilidad de muchas operaciones, llegando incluso a eliminarla en muchos casos.

Otras ventajas de las estrategias HFT es que tienen poca o ninguna correlación con la inversión Swing o con la inversión Long Term y por tanto son buenos sistemas para conseguir diversificación de carteras. Por las características estadísticas propias del HFT, sus periodos de evaluación son menores en torno a un mes.
Existen otros beneficios más genéricos como :
· Incremento de la eficiencia de los mercados
· Incremento de la liquidez
· Innovación tecnológica
· Estabilización de los mercados

Las estrategias HFT identifican y operan ineficiencias temporales del mercado y se incautan de información sobre los precios mas rápidamente. Muchas de las estrategias HFT otorgan a muchos mercados una liquidez mas que significativa, mejorando su funcionamiento.

Muchos sistemas HFT funcionan en Forex, Stock, Futuros y Derivados, por su propia naturaleza esta operativa puede ser aplicada a cualquier tipo de instrumento financiero con tal de que tenga suficiente liquidez. 
Los sistemas HFT pueden funcionar las 24 horas del día. Muchas empresas HFT están localizadas en 
New York, Connecticut, Londres, Singapore y Chicago. Muchas de las que están en Chicago tiene sus locales muy próximos al Centro de Proceso de Datos del CME. Las ubicadas en New York y Conneticut tienden a ser mas generalistas y suelen trabajar con Stocks norteamericanos. Las firmas HFT ubicadas en Londres suelen trabajar tato stocks europeo como Forex  y las ubicadas en Singapore se suelen dedicar a los mercados asiáticos 

Algunas de las empresas mas conocidas a nivel mundial son: Millennium, DE Shaw, Worldquant  y Renaissance Technologies. La mayoría de las empresas HFT tienen forma de Hedge Fund . Las secciones de trading propietario de muchos bancos también chapotean en las aguas del HFT aunque frecuentemente acaban transformándose en estructuras tipo Hedge Fund una vez entran en rentabilidad.

Los cuatro tipos más habituales es estrategias HFT: suministro de liquidez automático, operaciones en micro-estructura del mercado, trading en eventos y desviaciones de arbitraje la siguiente tabla resume las propiedades de cada tipo



	Tabla 1.1
	Clasificación de las Estrategias High Frequency

	
	
	

	Estartegia
	Descripción
	Periodo de mantenimiento típico

	Suministro de liquidez automático
	Algoritmos cuantitativo para el suministro de precios óptimo y ejecución de posiciones en Market Making
	<  1 minuto

	
	
	

	Operaciones en Micro-estructura del Mercado
	Identificación del flujo de ordenes de una de las partes a través de ingeniería inversa de la observación de las cotizaciones
	< 10 minutos

	
	
	

	Trading en Eventos
	Operaciones de corto plazo en macro eventos
	<  1 hora

	
	
	

	Desviaciones de Arbitraje
	arbitraje estadístico de desviaciones desde situaciones de equilibrio: operaciones triangulares y similares
	<  día






El desarrollo de estrategias tipo HFT supone una serie de desafíos desconocidos para la mayoría de los gestores de fondos. El primero de ellos es manejar grandes volúmenes de datos intra-día. A diferencia de los datos diarios usados en muchos de los análisis tradicionales, los datos intra-día son mucho mas voluminosos y pueden estar repartidos irregularmente de manera que finalmente se requieren nuevas metodologías y nuevos herramientas. Los gestores tradicionales de HedgeFund requieren que cualquier estrategia tenga un backtesting hecho contra un histórico mínimo de dos años antes de poner dinero en él. Trabajar con datos intra-día de más de dos años puede suponer un desafío para muchos, sin embargo la mayoría de los sistemas requieren para ser realmente creíbles necesitan históricos de cuatro años ó mas para poder observar su comportamiento ante posibles problemas.
El segundo de los retos es la precisión de las señales. Hay que tener en cuenta que las ganancias se pueden transformar en pérdidas rápidamente si las señales no están bien equilibradas, una señal tiene que ser suficientemente precisa como para dispara una operación en una fracción de segundo sin una segunda confirmación.
El tercer reto es la velocidad de ejecución. Las órdenes tradicionales no tienen cabida en el marco de funcionamiento del HFT. La única vía para conseguir velocidad es mediante la automatización de la generación y ejecución de la orden. Se requiere experiencia en el desarrollo de sistemas automáticos de inversión para la programación de estos sistemas. Los errores en tiempo de ejecución pueden ser muy costosos y por tanto la supervisión humana de los sistemas que están en producción es esencial para asegurarse de que el sistema dentro de los riesgos pre-especificados y conocidos

Desde una perspectiva operacional las decisiones de alta velocidad y baja transparencia basadas en IT requieren un nivel de confort muy alto en lo relativo a la ejecución automática. Este nivel de confort debe ser testeado contra amenazas informáticas como virus, troyanos y otras amenazas a la seguridad informática que pueden dejar paralizados los sistemas. 

Finalmente hay que decir que permanecer en el juego del HFT requiere mantenimiento y actualizaciones constantes que permitan competir con la inversión en IT de los grandes bancos y HedgeFunds que acaban disponiendo de los motores de ejecución (hardware software líneas de comunicación) más rápidos del mundo

En conjunto la operativa HFT es un esfuerzo duro pero rentable que puede generar beneficios estables en diferentes condiciones de mercado. Tener un conocimiento profundo en IT y Finanzas son prerrequisitos habituales necesarios para la implementación exitosa de estrategias HFT. Aunque retornos pasados no son nunca garantía de retornos futuros, una solida gestión de las métricas aplicadas a retornos netos auditables, tienen alta probabilidad de dar a los inversores una idea correcta acerca de las habilidades del gestor de un sistema HFT.

Este libro ofrece el primer manual aplicado sobre cómo construir sistemas HFT, cubriendo con suficiente profundidad los aspectos relacionados con el HFT, pero dejando la complejidad de los desarrollos matemáticos a sus publicaciones originales referenciadas a lo largo del libro.

Encontraran útil este libro las siguientes profesiones:

· Gestores de inversión senior que buscan familiarización con el HFT
· Inversores institucionales, como fondos de pensiones que quieren tener un mejor entendimiento de los riesgos y retornos del HFT
· Analistas cuantitativos que buscan una guía que sintetice la literatura académica contemporánea y sus aplicaciones al HFT
· Personal de IT que trabaje en tareas de soporte a las operaciones de sistemas HFT
· Profesores y estudiantes de finanzas interesados en el HFT
· Inversores individuales que buscan una forma nueva de invertir
· Gestores de Riesgos
· Reguladores gubernamentales

El libro consta de 5 partes. La primera describe la historia y el entorno económico de los sistemas HFT. La segunda revisa los fundamentos estadísticos y econométricos de los tipos más comunes de sistemas HFT. La tercera aborda los detalles del modelado de estrategias HFT.  La cuarta describe los pasos que se requieren para construir un sistema HFT de calidad. La quinta y última aborda los aspectos relacionados con la ejecución, monitorización y el benchmarking de los sistemas HFT

Este libro incluye numerosas estrategias de trading cuantitativo con referencias a los estudios que documentaron las ideas. Las estrategias de trading discutidas ilustran consideraciones prácticas subyacentes al HFT.  El capítulo 10 considera estrategias HFT con mantenimiento de la posición de un minuto o menos.  El Capítulo 11 bucea en un tipo de estrategias HFT conocido como modelo de micro-estructura de mercado con periodos de mantenimiento de la posición que raramente exceden los 10 minutos. El Capítulo 12 detalla estrategias que capturan rendimientos excepcionales relacionados con eventos como la publicación de noticias económicas.  Estas estrategias también conocidas como arbitraje de eventos funcionan mejor con posiciones que se mantienen entre 30 minutos y una hora. El Capítulo 13 aborda toda la gama de estrategias conocidas colectivamente como arbitraje estadístico con posiciones que se mantienen hasta un día de mercado entero. El Capítulo 14 los últimos desarrollos científicos en la creación de carteras multi-estrategia.  Se trata de estrategias basadas en investigaciones académicas publicadas y pueden ser implementadas directamente por traders profesionales. De todas formas hay que tener en cuenta que las estrategias publicadas se quedan obsoletas en poco tiempo ya que mucha gente pasa a usarlas con lo que con el paso del tiempo se acaba eliminando su margen. En otras palabras, las mejores estrategias son aquellas que se plantean, desarrollas y guardan en estricto secreto

El propósito de este libro es ilustrar como investigaciones académicas bien conocidas pueden ser aplicadas para capturar ineficiencias del mercado con el propósito de estimular a sus lectores al desarrollo de sus propias innovaciones y a la implementación de estrategias de trading rentables



