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) Mads alld de las vel,

El autor revela nuevos y eficaces secretos sobre los grdficos japoneses a los
operadores e inversores de hoy dia

n 1990, Steve Nison inici6 a los operadores occidentales en €l conocin
de un instrumento analitico muy eficaz que, durante mucho tiempo,
proporcionado a los inversores japoneses mayor competitividad que al resto
este nuevo libro, el "Padre de las Velas" revoluciona todavia més el andlisis té
con un completo conjunto de técnicas japoneses sorprendentemente efective

En Mds Alld de las Velas, Steve Nison revela los misterios de otros cua
los secretos financieros mejor guardados de Jap6n: los graficos Kagi, Renk«
Rotura de Tres Lineas y el Indice de Disparidad. Son técnicas increfbles
versdtiles para realizar predicciones y seguimientos de las cotizaciones del me
y de los perfodos de compra y venta.

Completamente autonomo, Mds Alld de las Velas no requiere una experi
previa en las técnicas de representacién japonesas. Ademads:
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+ Presenta los graficos Renko, Kagi y de Rotura de tres lineas, técnicas de
representacion muy efectivas, basadas en series no temporales, que no se habian
visto nunca en occidente.

* Explotalos exéticos entresijos del Indice de disparidad, un secreto japonés
mds exacto y oportuno que su pariente occidental, las medias moéviles.

* Nos guia paso a paso por cada una de las técnicas con la ayuda de casi 200
ilustraciones, numerosos ejemplos reales o instrucciones claras sobre cémo utilizar-
las en nuestro trabajo diario como operadores e inversores.

¢ Demuestra c6mo se pueden usar estas técnicas en los mercados de valores,
de futuros, de renta fija, de divisas y exteriores.

* Explica cémo se pueden combinar con velas y con técnicas tradicionales
occidentales para crear hibridos nuevos y eficaces.

Pero eso no es todo. Ademds de instruir a los lectores en estas nuevas e
interesantes técnicas. Nison profundiza en los misterios de las velas mas que nunca.
Nison amplia su campo de estudio mds all4 de los mercados de futuros, en los que
se centraba su cldsico de 1991 Técnicas Japoneses de Grdficos de Velas, para

* describir pautas de velas aplicables a acciones, bonos y divisas. También demuestra

nuevas maneras de adaptar las velas, solas o en combinacién con técnicas occiden-
tales tradicionales, a casi cualquier estrategia de negociacion, inversién o cobertura.

Al ofrecer a los lectores occidentales una oportunidad sin precedentes para
conocer estas antiquisimas y eficaces herramientas, Mds Alld de las Velas es una
fuente imprescindible para operadores, intermediarios, analistas e inversores.

> el Autor

STEVENISON, CMT, que trabajaen Nueva York, es Vicepresidente Primero
de Daiwa Securities America, Inc. Reconocida autoridad en anélisis grafico japonés,
sus escritos y seminarios sobre el tema han generado un interés mundial en los
graficos de velas. The Wall Street Journal, Barron'n, Institutional Investor y el
Japan Economic Journal han publicado articulos sobres sus técnicas, y su libro
Técnicas Japonesas de Grdficos de Velas, sigue siendo uno de los libros més
vendidos en el mundo. Nison posee un MBA en finanzas e inversiones, es experto
titulado en Técnicas de Mercado, trabaja como profesor en el Instituto de Finanzas
deNueva York y ha formado parte de 1a Junta Directiva de 1a Asociacién de Técnicos
de Mercado. Vive con su familia en East Brunswick, Nueva Jersey.

Mds alld de las velas

Escrito por el "Padre de las Velas", este libro presenta nuevas y penetrantes
técnicas japoneses para realizar previsiones de mercados y seguimientos de las
cotizaciones asi como para mejorar la temporizacién de mercados.

Steve Nison lo ha hecho de nuevo. El hombre que revolucioné el anélisis
técnico al introducir a los operadores occidentales en las técnicas de gréficos
japoneses vuelve a la escena, esta vez con un cuarteto de técnicas japonesas de gran
efectividad inéditas en occidente. Extraordinariamente efectivas por si solas, estas
nuevas técnicas mejoran sus posibilidades cuando se utilizan en combinacién con
las estrategias tradicionales de negociacion, inversién y cobertura, y Steve Nisonnos
ensefia c6mo. Mds Alld de las Velas proporciona instrucciones paso a paso,
ilustraciones y graficos detallados y constituye una gufa de gran claridad sobre c6mo
hacer el seguimiento y anélisis de resultados; es decir, todo lo necesario para asimilar
estos nuevos y poderosos instrumentos que nos ayudardn a ocupar la cabeza del
andlisis técnico.

Elogios sobre el primer libro de Steve Nison...
"...destinado a convertirse en un clasico sobre el tema."
—Charles Lebeau y David Lucas
Technical Traders Bulletin

"Creo que el nuevo libro de Steve Nison estd destinado a convertirse en uno de los

m4s importantes de nuestro tiempo. .. Tanto en los mercados de futuros como en los

de mercancias o acciones, tanto en operaciones diarias como en posiciones abiertas,
este libro es de obligada lectura.”

—Lee Siegfried

Investor’s Library, Data Broadcasting Corp.

"Es dificil exagerar a la hora de elogiar la calidad del trabajo de Nison... este es, sin
duda, uno de los mejores libros sobre inversiones que se han escrito, tanto por su
habilidad pedagégica, como por su calidad literaria. La organizacién es impeca-
ble... leerlo ha sido un placer.”

~Commodity Traders Consumer Report

Mds alld de las velas v
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Introduccion

U n grifico es como un mapa: cuanta mds informacién nos proporcione, mis
posibilidades tendremos de Hegar a nuestro destino sanos y salvos. Los
gréficos de velas presentan un mapa del mercado més detallado y preciso que los
gréficos de barras. Un libro japonés traducido por mi afirmaba: “No es una
exageracion decir que las velas son la creacién mejor y més exquisita para
gréficos™™. Esto se debe a que, como se detalla més adelante, los gréficos de velas
abren nuevos caminos de andlisis y ofrecen muchas ventajas sobre los de barras:

1. Los gréficos de velas representan pictéricamente 1a situacién oferta-demanda

mostrando quién va ganando la batalla entre los alcistas y los bajistas. Los de barras
no lo hacen.

(1) Hoshi, Kazutaka, p. 18.




2.Igual que los gréficos de barras, los de velas muestran la tendencia del mercado,
pero los de velas afiaden otra dimension de andlisis al revelar la fuerza que hay detrés
del movimiento.

3. Las técnicas de gréficos de barras pueden tardar semanas en transmitir una
sefial de vuelta. Por el contrario, los graficos de velas, amenudo, dan pistas de vueltas
inminentes en las tres sesiones siguientes.

Estas son s6lo algunas de las razones del interés creciente de los graficos de
velas. En tan solo unos afios, los gréficos de velas se han unido a los de barras y los
de punto y figura en la categoria de técnicas graficas bésicas. ’

Los gréficos de velas se dibujan utilizando los mismos datos que los graficos
de barras (apertura, miximo, mfnimo y cierre), envian las mismas sefiales que se
pueden encontrar en los graficos de barras. Sin embargo, como ya se ha dicho, las
velas ofrecen muchas ventajas sobre los graficos de barras, por lo que usar grificos
de barras tiene doble utilidad. Cuando se usan los graficos de barras sdlo se obtienen
sefiales propias de graficos de barras, mientras que con los de velas se obtienen todas
las sefiales que proporcionan los de barras mds la visién penetrante y tinica que
proporcionan las velas. Asi que, ;por qué utilizar un gréfico de barras?

Debido a que los japoneses juegan un papel importante en la mayoria de los
mercados del mundo, existe un interés enorme en la forma en que ellos aplican sus
técnicas a los negocios. Las velas son la forma de andlisis técnico méds popular en
Japdn. La importancia de las velas para el mundo de los negocios japonés queda
ilustrada en el siguiente extracto de la revista europea, Euroweek. Este articulo cita
un operador inglés que trabaja en un banco japonés, que dice:“Aqui todos los
operadores japoneses, tanto en los mercados de divisas, como en los futuros y
acciones, utilizan las velas. Serfa dificil calcular los miles de millones de délares que
se negocian adiario en Londres basandose en interpretaciones de estos grificos, pero
serfa un nimero significativo”®.

Piensen en ello: aunque cada dia se negocian miles de millones basindose en
las sefiales de los graficos de velas, hasta hace poco no tenfamos ningiin conocimien-
to de cémo los japoneses enfocaban el mercado con sus técnicas. Esto es dificil de
creer. Conocer las velas y sus otras técnicas analizadas en este libro puede ayudar
aresponder a la pregunta: “;Qué van a hacer ahora los japoneses?.”

Hace afios, me reuni con el jefe de andlisis técnico de una las compaiifas de
seguros mds importantes de Japén -este operador queria reunirse conmigo para saber
cémo utilizaba yo las técnicas occidentales en los negocios- . Cuando entré en mi
despacho, vio que yo tenfa grificos de velas en mi mesa. Con tono sorprendido, me
preguntd: “;Conoce usted las velas?.” Respondi que si. Luego le pregunté si €l los
utilizaba. Me dijo que los altos directivos de su compafiia se reunian todos los lunes
para discutir sobre los mercados mundiales. A estas reuniones siempre llevaba sus

(2) Euroweek, 30 de Agosto, 1991.
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graficos de velas para ofrecer sus puntos de vista técnicos. Luego sefial mis gréificos
de velas y me pregunt6: “;Cudntos americanos, ademds de usted, conocen esto?.’
Le dije que nadie mis -esto sucedié antes de la publicacién de mi primer libro
Pareci§ aliviado. Yo continué hablando, “Pero pronto voy a publicar un libro sobre
el tema.” “Entonces, ;muchos mds lo sabrdn?,” pregunt6 con un tono de decepcién
La cuestién es que el operador japonés vino a mi para saber c6mo nosotros, er
Occidente, usamos las técnicas. Los japoneses han aprendido de nosotros y conocer
casi todos nuestros métodos té€cnicos. En la mayoria de los libros y articulos sobre
velas que he traducido del japonés al inglés, hay al menos alguna referencia ¢
técnicas occidentales. Citando uno de los libros que he traducido: “Entender de
acciones no es suficiente para conocer los métodos graficos japoneses... uno deb
absorber lo mejor de las técnicas occidentales y, ademds, utilizar lo mejor de los
graficos japoneses para ir hacia una vision progresista, necesaria para el andlisis de
mercados™®. De esta afirmacién se desprende que los japoneses han utilizadc
nuestros métodos para mejorar los suyos. Uno de los propésitos de este libro es hace
lo propio para los operadores occidentales, es decir, mostrar cdmo usar las técnicas
implantadas por los japoneses para mejorar nuestro conocimiento del mercado.

En el Japan Economic Journal se publicé un articulo sobre mi trabajo, en e
que el periodista afirmaba: “Puede que Japon, que ha aprendido mucho de occidente
en el campo de las inversiones, pueda ahora ensefiar algunas cosas”™. En este
momento tenemos acceso a una gran cantidad de informacién técnica valiosa que se
perfeccionard con el uso; estamos aprendiendo de los japoneses.

El Capitulo 2 muestra como dibujar la linea bésica de las velas, y hace ur
repaso de lahistoria de los graficos de velas. En ese mismo capitulo, demuestro cémg
una sola linea de velas puede proporcionar informaciones importantes sobre e
mercado. En el Capitulo 3 se analizan los distintos modelos bdsicos de velas. Cor
la descripcidn detallada de estos modelos, los profanos en la materia, asf como los
expertos en velas, pueden descubrir nuevas perspectivas del mercado. El dltimc
capitulo de esta seccién, el Capitulo 4, se centra en c6mo la visién general es mas
importante que un modelo de velas en particular.

(3) Yasui, Taichi, p. 95.
(4) Diario Econémico de Japon, 23 de Julio, 1991.
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Capitulo 1

Vision de conjunto

“El Buda Estd Completo, Pero los Ojos Todavia No Estdn Puestos”
(El Trabajo Todavia No Estd Terminado)

El impresionante interés despertado por las velas

Hay un dicho japonés que dice: “El halc6n inteligente esconde sus garras.” Du-
rante mds de un siglo, las garras del analisis técnico japonés, los grificos de
velas, han sido un secreto escondido al mundo occidental.

Para los que no estén familiarizados con el mundo apasionante de los gréficos
de velas, el término vela se usa para designar la forma de anélisis técnico mds popular
y més antigua de Japon. M4s antigua que los graficos occidentales de punto y figura
y de barras. Es sorprendente que las técnicas graficas de velas, utilizadas durante
generaciones en el Lejano Oriente, fueran virtualmente desconocidas en Occidente
hasta que yo las revelé en mi primer libro, Técnicas Japonesas de Grdficos de Velas.



Me siento satisfecho y orgulloso de que mi libro haya sido considerado revolucio-
nario para las técnicas de andlisis al encender-el interés por las velas. Antes de su
publicacién, muy pocas personas, en occidente, habian oido hablar de los graficos
de velas. jHoy, los graficos de velas est4n entre las técnicas més en candelero en el
mundo!

El interés despertado por los grificos de velas es tan grande que el Banco
Mundial de Washington me pidi6 que les escribiera sobre la materia. El interés a
nivel mundial, en estas técnicas hasta ahora secretas, se refleja en los siguientes
titulares financieros:

Institutional Investor - “i{Revelado Antiguo Sistema Japonés de Mercado!”

Wall Street Journal - “Las Velas Japonesas Iluminan el Camino de los
Operadores”

Euroweek - “Los Gréficos de Velas Alcanzan la Mayorfa de Edad”

Equity International - “Gréficos de Velas: Nuevo Lenguaje para Occidente”

Reuters - “La Velas Iluminan un Camino Nuevo para los Chartistas Occiden-
tales”

Durante mas de 70 afios, las herramientas estdndar utilizadas en Occidente han
sido los gréficos de punto y figura y los gréficos de barras. Sin embargo, en un corto
periodo de tiempo, los grificos de vela se les han unido en la categoria de
herramientas basicas de andlisis. La rapidez del proceso es reflejo directo de la
popularidad y el valor de las velas.

El enorme interés suscitado por los graficos de velas ha llegado a los
medios de comunicaci6n. El famoso técnico John Murphy presenta el programa
Tech Talk en la nueva emisora por cable dedicada al mundo de los negocios
CNBC, John me cont6 que un espectador llamé una vez para preguntarle: “; Qué
son esos graficos que parecen perritos calientes?” Pensé que americanizar estos
gréficos refiriéndose a ellos como graficos de perrito caliente, era una idea
interesante y divertida. Pero supongo que, afortunadamente, seguirdn llaman-
dose gréficos de velas.

He recibido alabanzas maravillosas de operadores famosos. Sin embargo, el
elogio m4s encantador lo recibi de una sefiora que me escribi6: “Si alguna vez se
siente deprimido, piense que una agradable abuelita de Missoury no sale de su
asombro ante sus logros.” Esta carta, aparte de ser graciosa, ilustra el atractivo
universal de las velas, desde los operadores del World Bank hasta la abuelita de
Missoury.

Laraz6n de la popularidad del andlisis de velas es facil de entender. Se pueden
combinar con cualquier otra forma de andlisis técnico, se pueden aplicar a cualquier
mercado al que se aplique el andlisis técnico y proporcionan aspectos del mercado
que no se pueden obtener de ninguna otra forma.

¢Por qué este libro? Un afamado guerrero samurai del siglo 16 afirmaba que:
“el aprendizaje es la puerta, no la casa. Hay que pasar por la puerta para entrar en la
casa.”

Velas

Mi libro anterior, Técnicas Japonesas de Grdficos de Velas, les condujo hasta
la puerta. El presente trabajo les lleva al interior de la casa y tiene muchas técnicas
nuevas, interesantes y efectivas para mejorar sus negocios, inversiones y arbitrajes.

Las técnicas japonesas de gréficos eran un secreto. Pero yo me las he ingeniado
parafisgar en los “secretos del Oriente” intercambiando ideas con muchos operado-
res japoneses que utilizan las velas y haciendo que me tradujeran cientos de paginas
del japonés al inglés. Lin Yutang, un notable filésofo chino, sefial sabiamente que
la sensacién que nos deja un libro es diferente en las distintas etapas de la vida. Por
lo tanto, de todos los buenos libros se puede obtener placer y provecho cuando se
releen; creo que es verdad.

Durante el tiempo transcurrido desde la publicacién de mi primer libro, he
vuelto a leer la documentacién que tengo sobre velas y he recogido nuevos frutos.
Ademés, he traducido material nuevo del japonés, he ampliado el didlogo con
técnicos japoneses y, por supuesto, he seguido aprendiendo con el uso de las velas.
En este libro, revelo estos aspectos nuevos y valiosos.

Mi primer libro se concentraba en los mercados de futuros. Hoy dfa, las velas
son tan importantes, que su popularidad se ha extendido a los mercados de valores,
de bonos y de divisas de todo el mundo. Como consecuencia, este libro tendr
muchos més graficos que el anterior.

En algunos momentos, una sola linea de velas puede ser importante. Los
japoneses tienen un dicho: “Con la caida de una hoja sabemos que el otofio ha llegado
al mundo.” En este sentido, una sola linea de vela puede ser el primer signo de un
cambio del mercado. En este libro, mostraré como usar lineas de vela individuales
para obtener claves del estado de salud del mercado.

Ha sido muy emocionante observar el enorme interés suscitado por las velas.
Sin embargo, muchas veces se olvida que, el hecho de que aparezca una nueva pauta
en las velas, s6lo es un aspecto del mercado. Hay que considerar también otros
aspectos, como el coeficiente de riesgo y recompensa de una operacion potencial y
el seguimiento de la posicién de la pauta de las velas en el panorama general. Estos
aspectos son tan importantes, que les he dedicado un capitulo. -

En mis continuos estudios de las técnicas de mercado japonesas, he descubier-
to tres métodos gréficos muy populares en Japén, aunque desconocidos en Occiden-
te. Estas técnicas se llaman grificos de three-line break, graficos kagi y graficos
renko. Estdn explicados en la Segunda Parte del libro.

En los tiempos del mercado de pieles en Estados Unidos, habia una compaiiia
que se llamaba Hudson Bay Trading Company. Eran famosos por asumir riesgos y
por una cuidadosa preparacién. Los viajes comerciales se emprendian con mucho
entusiasmo, pero para evitar que los comerciantes de pieles se olvidaran de algo,
acampaban la primera noche a muy pocos kilémetros de las oficinas centrales de la
compaiiia. En otras palabras, una preparacion meticulosa les ahorraba dificultades
potenciales a los viajeros.

Los Capitulos 2 y 3, ofrecen también una preparacién cuidadosa proporcio-
nando informaci6n bésica sobre los principios de la teoria de velas y sus pautas. Para
los profanos en la materia, estos capitulos facilitardn los fundamentos del anélisis de
graficos de velas.
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Muchos de ustedes probablemente ya estdn familiarizados con los principios
bésicos de los graficos de velas. Teniendo esto en cuenta, los Capitulos 2 y 3 ofrecen
también un conocimiento més profundo de las velas mostrando nuevas teorias,
técnicas y herramientas. Por consiguiente, incluso aquellos con conocimientos
sobre velas, aprenderdn nuevos aspectos y perspectivas del potencial de los gréficos
de velas. Por ejemplo, cuando describa las pautas de velas en el Capitulo 3,
proporcionaré un valioso glosario visual de las pautas de velas. Este método de
dibujar las pautas ofrece una dimension del andlisis de pautas de velas que hasta
ahora no se podia encontrar en ninguna parte. Después de explorar conmigo la
belleza y el potencial de los graficos de velas, nunca podran volver a los graficos de
barras.

Este libro es una unidad autosuficiente. En 1 no me ocupo de todas las pautas
de velas; eso yalohice en el primer libro. Sin embargo, algunas veces haré referencia
a algunas de las pautas mds dificiles o inusuales explicadas en mi primer libro. Esto
va en beneficio de los que estén familiarizados con todas las pautas de velas. No se

preocupen si no han oido hablar de una pauta; eso no desluciri Ia discusién del
grafico.

Los numerosos gréficos y exposiciones pondran de manifiesto de forma rdpida
y clara c6mo las velas pueden mejorar sus negocios, sus planificaciones y sus
inversiones. Como se demuestra a lo largo de todo el libro, las velas se pueden
combinar con cualquier otra forma de andlisis técnico. Por lo tanto, he incluido
graficos que muestran c6mo sacar el maximo provecho de las velas por si solas, o
unidas a otros instrumentos técnicos.

‘Tan importante como reconocer las pautas de velas es comprender la relacién
deéstas conel panorama técnico general. El Capitulo 4 se centraeneste aspecto vital,
pero muchas veces menospreciado. En este capitulo, explicaré c6mo, al operar con
las velas, hay que tener en cuentael riesgo y recompensa de una operaci6n potencial,
el nivel stop-out y 1a tendencia general. También explicaré las ventajas de adaptarse
a las condiciones cambiantes del mercado.

Antes de ocuparme de c6mo operar con velas, quiero dejar claros varios
puntos. En el mercado de futuros, especular a la baja es tan corriente como invertir
alargo plazo. Esto no sucede en el mercado de valores: la mayoria de los operadores
en acciones tienden a comprar, Por consiguiente, cuando utilice el término “bajista”
o “vendedor”, en este libro, refiriéndome a un valor, no deben entender necesaria-
mente especular a la baja. En vez de eso, véanlo como un édrea para proteger los
largos existentes vendiendo opciones cubiertas, moviendo los stops protectores
hacia arriba, o compensando todos los largos o algunos de ellos.

Pero este libro trata de algo més que de velas. En la Segunda Parte explico el
indice de disparidad, el three-line break y los gréficos renko y kagi. Estas técnicas,
tan populares en Japdn, son practicamente desconocidas en Occidente y, al contrario
de lo que sucede con los graficos de velas, se ha escrito muy poco sobre ellas, incluso
en Jap6n.

Elindice de disparidad compara el cierre con 1a media mévil. Se usa del mismo
modo que las medias méviles duales, pero tiene un truco interesante. El three-line
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break, los grificos kagi y los gréficos renko son populares entre los operadores
japoneses. Son instrumentos técnicos excelentes para determinar la tendencia del
mercado.

Tanto si utilizan las técnicas explicadas en este libro individualmente, como
si las combinan entre sf, descubrirdn que ofrecen ventajas dindmicas para aquellos
que hagan uso de su tremendo potencial.

Nota para el lector: Muchos graficos de este libro, especialmente de la
Segunda Parte, se dibujaron usando software de andlisis técnico de Metastock de
EQUIS International (Salt Lake City, UT)*,

* Distribuido en Espafia por GESMOVASA.
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Capitulo 2

Principios fundamentales

“La Falta de Atencion es Fatal”

Historia de los grdficos de velas

L os japoneses fueron los primeros en usar el andlisis técnico para operar en uno
de los primeros mercados de futuros del mundo, el del arroz. Los japoneses
empezaron a operar en este mercado en la primera década del siglo XVIIL. Es
interesante sefialar que el nacimiento del mercado de futuros del arroz japonés fue
upa consecuencia de la historia militar del pas.

Después de un siglo de guerras internas entre los daimyo -sefiores feudales
Jjaponeses-, el general Tokugawa leyasu, que gobernaba desde Edo -antiguo nombre
de la ciudad de Tokio-, gané la famosa batalla de Sekigahara en 1600. Esta fue la
batalla que ayud6 a unificar Japén. Desde ese momento, Tokugawa se convirtié en
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Shogun de todo Japén. Después de su victoria sobre los daimyo, el general
Tokugawa, muy inteligentemente, pidi6 a todos los sefiores feudales que vivieranen
Edo con sus familias. Cuando los sefiores volvian a sus respectivas provincias, todos
sus familiares permanecian en Edo como rehenes. La principal fuente de ingresos
de los sefiores feudales era el arroz que recaudaban como impuesto de los campe-
$inos que trabajaban sus tierras. Como este arroz no podia ser transportado hasta Edo
desde las provincias de los daimyo, establecieron almacenes en el puerto de Osaka
para guardar su arroz.

Debido a que vivian muy cerca unos de otros en Edo, los daimyo competian
entre si en ropas ostentosas, mansiones y otros lujos. Esto se reflejaba en un dicho
popular de la época: “El edoita no guardari sus ganancias de un dia para otro.” Esto
demostraba que los daimyo de Edo eran considerados unos derrochadores con un
estilode vidamuy caro. Para mantenereste nivel de vida, los daimyo vendian el arroz
de sus almacenes de Osaka; algunas veces, incluso vendian el arroz de futuras
cosechas. El almacén extendia recibos por este arroz futuro. Se llamaban contratos
de arroz vacio -"arroz vacio” porque el arroz no pertenecia fisicamente a nadie- yse
vendian en el mercado secundario. Este fue el principio de uno de los primeros
mercados de futuros del mundo.

EI plercado de futuros del arroz engendré mucha especulacién, dela cual naci6
el andlisis técnico japonés. El comerciante m4s famoso en el mercado de futuros del
arroz era Homma. Homma operaba en los mercados de futuros del arroz en los
primeros afios del siglo X VIIL Descubrié que, aunque existia una relacién entre la
oferta y la demanda, los mercados estaban también fuertemente influenciados por
las e.mociones de los comerciantes. Debido a esto, habfa veces que el mercado
percibia que una cosecha iba a ser diferente de lo que seria en realidad. Sostenia que
el estudio de las emociones del mercado podia ayudar a predecir los precios. En otras
p?.labras., entendia que habia una diferencia entre el valor y el precio del arroz. Esta
diferencia entre precio y valor es tan vilida hoy en dfa para las acciones, los bonos
y las divisas, como lo era para el arroz hace siglos.

) En el material que he traducido, los graficos de velas se Ilaman a menudo
g'raflcos.S akata, haciendo referencia a la ciudad portuaria de Sakata, donde Homma
vivia. Sin embargo, basdndome en mis investigaciones, es poco probable que
Homn’)a usara grificos de velas. Como se vera mas tarde, al tratar la evolucién de
los grificos de velas, es m4s probable que los gréficos de velas se desarrollaran en
Japé6n durante la primera parte del periodo Meji -en la segunda mitad del siglo XIX-

E_sté por resolver la cuestién de si Homma invent6 o no los gréficos. Pero
detenmpar Stuna persona, en este caso Homma, creé los graficos o los utilizé en el
comercio no es demasiado importante. En Occidente hayunatendenciaa preocupar-
se ’por atribuir la autorfa a una persona determinada. Lo mas probable es que los
graficos de velas tal y como los conocemos y todas las técnicas asociadas a ellos
sean el 'resultado de un proceso acumulativo de autorias a lo largo de mucha;
generaciones. Aunque Homma no inventara los graficos de velas, si comprendi6 que
el aspecto psicolégico del mercado era esencial para su éxito comercial. Y parece
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que las primeras manifestaciones de andlisis técnico en Japén tenian mas que ver con
la psicologia del mercado que con los graficos.

En el libro La Fuente del Oro- Los Anales del Dinero de los Tres Monos,
atribuido a Homma, €l autor afirma: “Después de trabajar dia y noche durante 60
afios, he adquirido gradualmente un conocimiento profundo de los movimientos del
mercado del arroz.” El libro sigue diciendo: “Cuando todos son bajistas, hay una
causa para que suban los precios. Cuando todo el mundo es alcista, hay una causa
para que bajen los precios.” Esta frase se hace eco de lo que ahora se denomina
opinién contraria, instrumento utilisimo para tantos operadores. Sin embargo, La
Fuente del Oro- Los Anales del Dinero de los Tres Monos se escribi6 en 1755. jEs
asombroso que, antes de que Norteamérica fuera una nacién, los japoneses ya
operaban con la opinién contraria! El titulo me tuvo perplejo durante algiin tiempo.
No entendia lareferencia a los “tres monos”. Luego, en alguna parte del material que
habia traducido, se comparaba el éxito en los negocios a ser como los tres monos que
todos hemos conocido de pequefios: no ver, ni oir ni decir nada malo. Entonces cai
en la cuenta; el titulo del libro, La Fuente del Oro-Los Anales del Dinero de los Tres
Monos, significa que, para que los comerciantes lleguen a sus “fuentes del oro”,
tienen que reunir las caracteristicas de estos tres monos, a saber:

1. "No ver nada malo”: cuando vean una tendencia alcista (o bajista), no.
dejen que les observe; considérenlo una oportunidad para vender (o comprar).

En La Fuente del Oro, se afirma que siempre hay una rotacién de Yang (alza)
y Yin (baja). Esto significa que dentro de cada mercado alcista hay un mercado
bajista, y que dentro de todo mercado bajista, hay uno alcista. Este punto de vista
puede explicar por qué las técnicas de velas japonesas ponen mds énfasis en las
pautas de giro que en las de continuacién.

2. "No oir nada malo”: cuando oigan noticias alcistas o bajistas, nonegocien

en seguida.

Tomar posiciones después de determinar cémo reacciona el mercado ante una
noticia puede ser mds seguro que iniciar una operacién cuando la noticia acaba de
salir. Bernard Baruch, especulador en acciones, millonario y consejero presidencial,
afirmaba que lo importante en las fluctuaciones del mercado “no son los hechos en
si mismos, sino las reacciones humanas ante estos hechos.” La figura 2.1. Muestra
cémo la reaccidén del mercado ante las noticias puede ser tan importante como las
mismas noticias.

La guerra de Iraq empez6 a primeros de agosto de 1990. Sin embargo, la figura
2.1. muestra que el oro se atascé en 425 d6lares. Ese 425 habia sido un maximo del
oro ese mismo aifio. A pesar de la guerra en Oriente Medio, el oro no pudo alcanzar
el maximo anterior. El fracaso del oro en recuperarse después de recibir noticias de
una supuesta alza, proporcioné gran cantidad de informacion sobre la situacién del
mercado. A saber, desconfien de un mercado que no se recupera ante noticias
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alcistas. N6tese que, después de este fracaso a 425, el oro perdi6 lustre conforme los
precios volvieron al nivel anterior a la crisis de Oriente Medio, unos 360 délares, en
los siguientes dos meses.

Tengan en cuenta, también, lo que los japoneses llaman “técticas de murmu-
racién.” Esto se traduce en extender noticias falsas para engafiar a otros en el
mercado. Intenten mantenerse fuera de los mercados zarandeados por rumores.
Isaac Newton dijo una vez: “Puedo calcular el movimiento de los cuerpos celestes,
pero no la locura de las personas.” ; Por qué complicarse con la locura de la gente?

3. "No decir nada malo”sno hablen con nadie de lo que van a hacer en el
mercado.

iLes ha ocurrido alguna vez lo siguiente? Baséndose en sus andlisis, deciden
ustedes comprar en un mercado. Le cuentan su decisién a alguien que les dice algo
negativo de ese mercado. Como siempre existe un grado de incertidumbre, se ponen
nerviosos y deciden no comprar. Luego, por supuesto, el mercado se recupera.

Si han hecho ustedes un estudio meticuloso del mercado, es mejor no hablar
con nadie de lo que piensan hacer, a menos que crean que el otro posee un punto de
vista mejor. Hay que buscar la guia sélo en el mercado. Uno de mis pasajes favoritos
de La Fuente del Oro dice que “...para saber del mercado, pregunta al mercado: sélo

16

FIGURA 2.1. Observacién de la reaccién del mercado ante noticias fundamentales,
Oro - diciembre 1990, diario.
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asi podras convertirte en un odioso demonio del mercado.” ;A que es ur
maravillosa?” ;No les encantaria convertirse en odiosos demonios del merc
lenguaje brillante que utilizan los japoneses es s6lo una de las razones de
técnicas de andlisis sean tan apasionantes.

Fijemos nuestra atencién en la Figura 2.2, donde se ilustrael proceso gu
en tltima instancia, hasta los grificos de velas.

(A)
/\f Grificos de paradas (cierre) ﬂf

(B) ©)
Gréfico de palos (maximo H - Griéfico de barras (mdximo I
minimo L) minimo L - cierre C)

ny l H CI'
L lill | Lf er
D) (E)

Griéfico de anclas (mdximo H - Grifico de yelas (miximo
minimo L - cierre C - apertura O) minimo L - cierre C - apertu:

noAed fﬂ]‘éi !
ot Ti¢$ OL L&]

FIGURA 2.2. La evolucién de los grificos de velas.

Evolucién de los Grdficos de Velas

A. Griéfico de paradas - También se conoce como gréfico de punto, d
de estrella. Este es el tipo de grafico mds primitivo, y se dibujaba uniendo
precios de cierre. Se llamaban gréficos de paradas porque era donde los
paraban al final de la sesién. Los grificos de paradas se dibujaban co
diagonales 1 horizontales que conectaban los cierres.

B. Grificos de palos - Su nombre se deriva del hecho de que sus |
asemejan a palos. Este grafico afiadfa informacién al mostrar la gama
maximo y el minimo de la sesi6n. Estas lineas muestran no sélo la direc
movimiento, sino también la extensién del mismo en cada sesién.
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C.Gréficode barras - Es una combinacién de los gréficos de paradas y de palos.

D. Gréfico de anclas - Asi nombrado porque se parece a un ancla. Segiin la
leyenda, estos gréficos tienen su origen en la Era Kyoho (desde 1716), debido a que
el lugar de encuentro de los comerciantes de arroz eran normalmente las ciudades
portuarias.

El grafico de anclas fue un acontecimiento importante en la evolucién de Ia
técnica de graficos. En este grfico, se afiadia el precio de apertura, con loque se creé
un grifico con apertura, maximo, minimo y cierre. Igualmente importante y
exclusivo de los graficos japoneses, era que la relacién entre la apertura y el cierre
estaba representada graficamente. Las partes superior e inferior de la linea vertical
del ancla corresponden al maximo y al minimo de la sesién. La linea horizontal es
la apertura. La punta de flecha es el cierre. Si el cierre es m4s alto que la apertura,
la flecha apunta hacia arriba; si el cierre es mas bajo, la flecha apunta hacia abajo.

E. Gréfico de velas - el paso siguiente en el desarrollo de los gréficos fue el paso
del grafico de anclas al de velas. Aunque su origen estd envuelto en misterio, es
probable que se sitiie en la primera parte del periodo Meiji (desde 1868). Como se
puede ver en la Figura 2.2E, las lineas de vela son un perfeccionamiento del grifico
de anclas. El uso de cuerpos reales blanco y negros facilit6 el andlisis visual de la
situaci6n subyacente de la oferta y la demanda.

Con la llegada de los gréficos de velas, el an4lisis técnico Japonés florecid, ya
que la gente empezd a pensar en términos de sefiales y estrategias de mercado. Se
desarrollaron pautas y la prediccién de mercado se hizo més importante, sobre todo
en la década de 1870, cuando abrig el mercado de valores japonés.

Como se puede ver en la Figura 2.2, los graficos de barras eran un antepasado
de los de velas, mas evolucionados y productivos. En esencia, esto significa que la
mayor parte del mundo occidental sigue usando una técnica, los grificos de barras,
menos evolucionada que la técnica japonesa de las velas.

itruccion de la linea de vela

El primer paso, para utilizar el poder de las velas, es aprender c6mo se
construye la linea bdsica de vela. Las Figuras 2.3 ¥ 2.4 muestran que la linea de vela
consiste en una seccién rectangular y dosfinas lineas encima o debajo de esa seccién.
Podemos comprobar por qué se llaman gréficos de velas; las lineas individuales a
menudo se asemejan a velas con sus mechas. La parte rectangular de la linea de vela
sedenomina cuerpo real. Representala gamaentre laapertura yelcierre de la sesién.
Cuando el cuerpo real es negro, esto es, lleno, muestra que el cierre de Ia sesién fue
mis bajo que la apertura. Si el cuerpo real es blanco, esto es, vacio, significa que el
cierre fue mds alto que la apertura.

Las finas lineas situadas encima y debajo del cuerpo real son las sombras. Las
sombras representan los precios extremos de la sesién. La sombra situada encima del

Velas

cuerpo real se denomina sombra superior, y la situada debajo, sombra inferior.
Segtin esto, el punto mds alto de la sombra superior es el maximo de la sesion, y el
punto mds bajo de la sombra inferior es el minimo.

Los gréficos de velas se pueden usar en todo el espectro del mercado,
desde gréficos diarios, a semanales o intradfa. En un grafico diario, se utilizaria
la apertura, el cierre, el mdximo y el minimo de una sesién. En un gréafico
semanal, 1a vela estaria formada por la apertura del lunes, el miximo y el
minimo de la semana, y el cierre del viernes. En un gréfico intradia, apareceria
la apertura, el cierre, el méximo, el minimo y el cierre del periodo de tiempo
seleccionado, por ejemplo, una hora.

La Figura 2.3 muestra una sesion fuerte, en la que el mercado abri6 cerca del
minimo y cerrd cerca del méximo. Sabemos que el cierre es superior a la apertura
por el cuerpo real blanco. La Figura 2.4 representa una larga vela negra. Esta es una
sesion bajista, en la que el mercado abri6 cerca de su mdximo y cerré cerca de su
minimo.

Los japoneses se centran en la relacién entre la apertura y el cierre. Es
razonable, ya que, probablemente, las dos cotizaciones mds importantes del dfa sean
las de apertura y cierre. Es, por tanto, sorprendente, que los periédicos norteameri-
canos tengan precios de apertura de futuros, y no los tengan de acciones. Un
miembro de la Nippon Technical Analysts Association me dijo que consideraba
extraito que los periédicos estadounidenses no tuvieran las cotizaciones de apertura
de las acciones; los japoneses las tienen en sus periédicos. Me dijo que no entendia
por qué los norteamericanos hacian caso omiso de los precios de apertura.

- Asi como casi todos los proveedores de software electrénico incluyen graficos
de velas, espero que, conforme el uso de éstos se extienda en el mercado de valores,
los periédicos, a peticién popular, incluyan los precios de apertura. Hasta entonces,
para obtener los datos necesarios para dibujar las velas -apertura, méximo, minimo
y cierre-, tendrédn que utilizar los servicios de un proveedor de datos. Estos servicios

/ Miximo Madximo
Sombra Sombra /
superior . superior
Cierre Apertura
Apertura Cierre
Sombra Sombra
inferior inferior
Minimo Minimo
Cuerpo real blanco Cuerpo real negro

FIGURA 2.3. Cuerpo real blanco FIGURA 2.4. Cuerpo real negro
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suministran los precios en disquetes o a través de modem. Los datos proporcionados
por el proveedor se transfieren a un programa de anélisis técnico que dibujard las
velas basdndose en esos datos.

Nota de advertencia: Algunos proveedores de datos que no disponen del
precio de apertura de una accidn, echan mano del precio de cierre de la sesién
~ anterior, y lo presentan como apertura de la sesién de hoy. En mi opinién, esto no
es vélido. Deben disponer de la apertura verdadera para dibujar la linea de vela con
precisién. Aunque la apertura de una accién normalmente no sea muy diferente del
cierre anterior, hay pautas de velas en las que una apertura mds alta o mds baja,
comparada con el cierre anterior, proporciona una valiosa informaci6n. Un provee-
dor que incluye cotizaciones de apertura reales es Dial Data (Brooklyn, NY).

Cuerpo real y sombras

Aunque no se deberia usar una sola vela para realizar una operacién, el tamafio
y color de su cuerpo real, asf como la longitud de sus sombras, pueden proporcionar
gran cantidad de informacién. Concretamente, observando el cuerpo real y las
sombras de una linea, se obtiene una idea de la situacién de la oferta y la demanda.
Estaseccién desarrollaestaidea fundamental, y explica cémousar los cuerpos reales
y las sombras para obtener claves de la fuerza o debilidad subyacentes del mercado.
Utilizando las lineas de vela, que explicamos mds adelante, podran obtener una
1indicacién anticipada y provisional de la direccién del mercado.

El cuerpo real

En los graficos japoneses, incluso una linea de vela tiene significado por si

misma, y una de las primeras claves de la vitaltidad del mercado es el tamafio y el

color del cuerpo real. Para los japoneses, el cuerpo real es la esencia del movimiento

de la cotizacién. Este es un aspecto vital de los graficos de velas; a través de la altura
y color del cuerpo real, podemos ver la posicion relativa de los alcistas y los bajistas.
Esta seccién se divide en segmentos, de acuerdo al tamafio de los cuerpos reales, de
mayor a menor. La primera parte, por 1o tanto, se concentra en los cuerpos reales
largos, primero blancos y luego negros. Después, se analizan las velas de cuerpo real
pequefio, llamadas peonzas. Estos cuerpos reales diminutos muestran un mercado
donde los alcistas y los bajistas estan en lucha.

Esta seccién termina con las velas que no tienen cuerpo real. Estas velas tienen
la apertura y el cierre iguales, o casi iguales. Dichas velas, llamadas doji, reflejan un
mercado en estado de transicién. Doji, como veran mas adelante, puede ser una sefial
importante del mercado.

Velas

Cuerpos Reales Blancos Largos

Un cuerpo real largo y blanco se define como una sesién que abre al
minimo de la sesidn, o cerca de €1, y que cietra al precio mdximo, o cerca ds
cierre deberia ser mucho més alto que la apertura. Por ejemplo, si una acci¢
a 40 délares y cierra a 40 5/8, no seria una vela larga y blanca ya que las bar
apertura y de cierre estaban relativamente cercanas. Algunos operadores jap
piensan que, para que una vela larga y blanca tenga significado, el cuerpo re:
ser, al menos, tres veces mas largo que el cuerpo real del dia anterior.

Vela Blanca Larga en un Nivel Bajo de Precios

Normalmente, una sola vela blanca larga no es suficiente, por si mism
predecir un giro inminente. Sin embargo, puede ser una clave de que la ten
anterior puede estar cambiando..La Figura 2.5, por ejemplo, muestra cé
cuerpo real blanco largo en una banda baja de precios puede ser el primer si
un minimo en el mercado. Una vela larga blanca muestra que los bajistas pr
mente no pueden impedir la posibilidad de una subida. Cuanto m4s cerca
cierre del médximo de la sesi6n, y cuanto més largo sea el cuerpo real blanc
importante ser4 la linea de vela.

I
Itin, |

FIGURA 2.5. Vela blanca larga en un nivel bajo de precios

LaFigura2.6 muestraque, afinalesde 1991, estaaccion se estaba estabi.
cerca de los 5 ddlares. El primer signo de que los alcistas estaban intentandc
el control fue el cuerpo real blanco inusualmente largo en 1. N6tese que este
real era més grande que los anteriores. Sin embargo, un cuerpo real casi i;
largo, pero negro (para informacidn sobre cuerpos reales negros, véase pag.
la semana siguiente a la vela 1, mostraba que los bajistas tenian todavia
suficiente para compensar el avance de los alcistas. A principios de 1992, aj
otra vela blanca inusualmente larga en 2. Esta vela blanca abrié en su minim
que no tiene sombra inferior, y cerré en su maximo, dado que no tiene :
superior. Es una vela excepcionalmente fuerte, sobre todo teniendo en cu
alargada que es. La vela 3 fue también una vela fuerte que lanzd las cotizac
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nuevos méaximos plurimensuales. La aparici6n de las dos velas blancas altas 1 y 2
cerca de los 5 ddlares, nos da idea de la importancia de ese 4rea de soporte de los 5
dolares. No es sorprendente, por lo tanto, que la liquidacién parase cerca de los 5
dolares cuando los precios volvieron a este nivel en julio y agosto de 1992.

La Vela Blanca Larga Confirma Soporte

Como se ve en la Figura 2.7, 1a vela blanca alta que rebota desde el apoyo,
subraya la agresividad de los alcistas. Una vela blanca larga que rebota desde un drea
de soporte, como una linea de tendencia, una media mévil o un nivel de recuperacién
proporciona una confirmaci6n adicional de ese soporte.
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FIGURA 2.6. Velablanca larga en un nivel bajo de precios, Aurora Electric - Semanal

Media mévil
f como soporte

Minimos previos
como soporte

FIGURA 2.7. Vela blanca larga confirma soporte

Velas

En la Figura 2.8, vemos que una linea de soporte se dibuja de la misma forma
con un gréfico de velas que con uno de barras. En este caso, vemos una linea de
soporte que se obtiene conectando los minimos de 1a sesion, esto es, conectando la
parte mds baja de las sombras inferiores. Esta linea de tendencia inclinada ascenden-
te fue puesta a prueba muchas veces. A finales de enero, un rebote desde este apoyo,
marcado por un cuerpo real blanco largo, mostraba los deseos de los alcistas por
comprar cerca de ese apoyo.

GENL RE — DAILY
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FIGURA 2.8. Velablanca larga confirma soporte, General Re - Diario

Cuerpo Largo Blanco Rompe Resistencia

LaFigura?2.9 muestra como el mercado puede demostrar su temple rompiendo
un 4rea de resistencia con un cuerpo real blanco largo. Come se ve en la Figura 2.10,
los méximos en las dreas A y B abrieron un 4rea de resistencia cerca de los 44 y 45
délares. A finales de noviembre, un cuerpo real alargado subié, dejando un hueco,
en la apertura, y cerrd en el maximo de la sesién. Esta vela blanca larga confirmé un
importante escape de la banda de resistencia antes mencionada. Nétese cémo, a
principios de 1993, el hueco anterior a esta vela blanca se convirtié en un 4rea de
soporte. Examinaremos la importancia de los huecos como soportes cuando nos
refiramos a las ventanas en el capitulo siguiente.
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Cuerpos reales Blancos Largos como Soporte

La Figura 2.11 pone de manifiesto uno de los usos mds apasionantes de
velas blancas largas: el hecho de que pueden:convertirse en 4reas de:soporte. C
que esto es un instrumento excelente, ya que pone a los operadores sobre la pist
zonas de soporte no disponibles con los graficos de barras. La profundidad d
reaccién deberia encontrar soporte bien a la mitad del cuerpo real blanco largo, :
el punto inferior de la vela entera, incluida la sombra inferior. La documentac
japonesa sobre el tema dice que un cuerpo real blanco largo deberfa ser soport:
un mercado ascendente. Sin embargo, basdndome en mi experiencia, creo
también se puede usar como soporte en un mercado descendente. Larazén porla.
el mercado puede caer después de un cuerpo real blanco excepcionalmente altc
que los precios pueden llegar a estar sobrecomprado a corto plazo, esto es, subic
demasiado y demasiado deprisa. En este escenario, puede que el mercado tenga
remontarse alguna subida previa para aliviar la situacién de sobrecomprado.

FIGURA 2.9. Velablanca larga rompe resistencia
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EnlaFigura2.12, laenorme velablanca de principios de 1992 lanzé los pre

de 10,5 délares a unos 15. {Una subida de casi un 50% en una semana! Despué

un movimiento de esa envergadura, no es sorprendente que el mercado tuviera

consolidar sus ganancias. Basdndose en el precepto de que una vela blanca larg

soporte, la parte central de cuerpo real blanco, donde sefiala la flecha, cerca de
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L8 = 12, 5 délares, debe ser observado como soporte. La fuerza del mercado queda
FIGURA 2.10. Bank Ameri L. reflejada en el hecho de que, durante todo el afio 1992, el mercado se mantuvc
10. Bank America - Diario. encima de este 4rea de soporte.
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La Figura 2.13 ilustra c6mo el punto inferior de los cuerpos blancos altos del

1 al 4, se convirtieron en soporte en compensaciones. Es interesante la ruptura de Ia

linea de soporte obtenida desde el punto inferior de Ia vela 3, enseptiembre de 1992,

CITICORP — WEEKLY Observe, sin embargo, que las ventas pararon cerca de la linea de soporte trazada

desde el minimo de la vela 2. Este grafico ilustra también un punto importante: los

operadores que usan velas deberfan esperar, si fuera posible, a que el mercado

‘ cerrara por debajo del soporte para confirmar una ruptura. En este ejemplo, vemos

i que, amediados de 1992, el nivel de soporte de la vela 3 se rompid intrasemanalmente

(véase X en el gréfico), al igual que el soporte desde la vela 4 (véase Y). Dado que

el cierre semanal, o sea, el del viernes se mantuvo por encima de estas dreas de
soporte, la linea de soporte todavia tenia fuerza.

Nétese, en la Figura 2.14, que el minimo del cuerpo real blanco largo estaba
entre 109 y 122 a primeros de abril (en la flecha). Esto significa que ese 4rea deberia
proporcionar un soporte para las ventas. En esta figura podemos comprobar-la
importancia que tiene esperar por un cierre que esté por debajo del 4rea de soporte
para confirmar su rotura,

Un método que pueden utilizar con este concepto de velas blancas largas como
1 soporte, es comprar en una correccion situada en el punto medio de la vela blanca.
10 Desde ese nivel hasta el final de la vela, incluida la sombra inferior, deberia ser
soporte. Si la parte inferior de 1a zona de soporte, esto es, los minimos de la vela
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FIGURA 2.12. El medio de una vela blanca larga como soporte, Citicorp - Semanal

. FIGURA 2.14. Parte inferior de vela blanca alta como soporte con futuros de bonos -
FIGURA 2.13. Parte inferior de vela blanca alta como soporte, Dow Jones - Semanal Diario '
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dora. A veces, estas dreas de soporte se rompen en el curso de la sesién, pero yo
sostengo que, mientras el soporte se mantenga al cierre, sigue siendo vélido.

Uno de nuestros clientes més prestigiosos me dijo que habia observado que,
algunas veces, después de una vela blanca alta, el mercado corrige. Yo le contesté
que eso no debia sorprenderle ya que, después de una vela como esa, el mercado
puede estar en sobrecompra y, por lo tanto, vulnerable a un retroceso. Después le
sugeri que usara una vela blanca larga como un 4rea de soporte en la que podria
comprar en correccion. Fue una coincidencia que, el 23 de noviembre, a la misma
hora que este operador y yo estdbamos hablando, acababa de terminar la primera
hora de operaciones con bonos. Esta primera hora, como se ve en la Figura2.15,en
2, complet6 una vela blanca alta. Como el cliente operaba en bonos, le informé de
que el soporte deberia estar en el 4rea comprendida entre el punto medio y el punto
inferior de la vela, incluyendo la sombra. Luego sefialé que habfa otra vela blanca
larga de la primera hora de operaciones del dia anterior (ver vela 1). La parte inferior
de esa vela blanca larga, sombra incluida, fue confirmada como soporte por la vela
2. Porlo tanto, habfa dos velas blancas (1 y 2) que reforzaban el 4rea de soporte cerca
de 114-116. N6tese como, después del cuerpo real blanco 2, el mercado remontd casi
la mitad del mismo, antes de recuperarse.
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FIGURA 2.15. Velablanca alta en zona de soporte, diciembre 1993, Futuro del Bono -
Intradia de 60 minutos.
8 Velas

Cuerpo Real Negro Largo en un Area Alta de Precios

Asi como una vela blanca larga puede ser una sefial de que el mercado
establecer un minimo, del mismo modo, un cuerpo real negro claramente Iz
un precio alto, puede ser un aviso provisional de un méximo. El cuerpo rea
largo deberia ser significativamente més largo que las velas que lo precede
queda ilustrado en la Figura 2.16. Este cuerpo real negro largo significa «
bajistas han tomado el control del mercado. Cuanto mds dure la recuperacioi
sobrecomprado esté el mercado, este cuerpa real negro largo sers més fiabl

sefial de precaucién.
|
1 I8
| !

FIGURA 2.16. Cuerpo real negro largo en un drea alta de precios
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FIGURA 2.17 Velanegra grande en precio alto e indice de fuerza relativa, Hom

- Diario
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La vela blanca larga (1) en la Figura 2.17 refleja un mercado vibrante. Sin
embargo, habia algunas advertencias de que Home Depot se estaba recalentando. La
primeraera que el indice de fuerzarelativa (RSI), estaba por encimadel 70%. Un RSI
tan alto es una clave de que el mercado est4 en sobrecompra. Otro signo de que los
alcistas estaban perdiendo su impulso ascendente era la serie de cuerpos reales
pequefios que seguian a la vela blanca larga 1. Estos cuerpos reales pequefios
significan que la situaci6n oferta-demanda estaba mds equilibrada en comparacién
con la velablanca larga 1, que mostraba que la demanda superaba a la oferta. En este
mismo capitulo se ofrece una informacion mds detallada sobre los cuerpos reales
pequeiios.

El cuerpo real descendente en 2 muestra que los bajistas habjan tomado el
control de esta accién. Nétese que el cuerpo real negro 2 era el mis largo desde
noviembre de 1992, por lo menos. Es una clara advertencia de que, en este momento,
el mercado es muy diferente, y de que deberian adoptarse medidas defensivas, como
vender opciones cubiertas, o compensar algunos largos. Para los que estan familia-
rizados con las pautas de velas, nétese que la vela blanca alta en 1 y el cuerpo real
negro en 2, formaban un pico bajista de torre, asi denominado porque las velas 1 y
2 parecen torres.

Vela Negra Larga Confirma Resistencia

Como vemos en la Figura 2.18, cuando el mercado retrocede bruscamente
desde una resistencia por medio de una vela negra larga, es una confirmacién
adicional del drea de resistencia. Esto se debe a que ese tipo de vela significa que,
o bien han retrocedido los alcistas, o los bajistas se han hecho tan agresivos como
para aplastar alos alcistas. Cualquiera de estos dos panoramas es bajista en potencia.
En la Figura 2.19, hay un drea de resistencia evidente cerca de los 135 yenes,
representada por una linea horizontal. La primera vela negra larga, sefialada con la
flecha, se atascé en esta resistencia. El retroceso desde esta resistencia, por medio
de un cuerpo real negro largo, era una seial de precaucién. Dos semanas después,
un segundo cuerpo real negro, todavia mds largo, sefialaba la capacidad de los
bajistas para arrastrar los precios ms hacia abajo.

Meéximos Media mévil
como resistencia

previos como
resistencia

FIGURA 2.18. Vela negra larga confirma resistencia
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FIGURA 2.19. Vela negra larga en resistencia, contado Yen - Semanal

Vela Negra Larga Rompe Soporte

Como se ve en la Figura 2.20, la forma en que el mercado rompe un 4rea de
soporte puede indicar la seriedad de la rotura. Por ejemplo, un movimiento por
debajo de un 4rea de soporte, por medio de una vela negra larga, deberia ser
considerado como un panorama potencialmente més bajista que si el mercado cierra
por debajo del drea de soporte con una vela negra corta o una blanca.

Una media mévil a largo plazo que siguen muchos participes en los mercados
de valores japonés y norteamericano, es la media mévil de 200 dias. La Figura2.21
muestra que esta media mévil fue soporte durante toda la ltima parte del afio 1992
y enero de 1993. Sin embargo, el primer signo de ruptura de este soporte lleg por
medio del cuerpo real negro largo 1. Aunque s6lo rompié 1a linea de la media mévil
de 200 dias por unos cuantos céntimos, fue una sefial precoz, pero provisional, de -
que se avecinaban problemas. La prueba final de una ruptura decisiva del soporte
lleg6 de la mano de la vela negra larga 2.
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Vela Negra Larga como Resistencia

Igual que los cuerpos reales blancos largos actiian como dreas de sope
cuerpos reales negros largos deberian actuar como resistencia (ver Figura 2.
la Figura 2.23, el cuerpo real negro largo 1 penetré en una Hnea de
ascendente. Con la vela negra larga en 1y el cuerpo real negro largo de seis s¢
antes (en X), se habia formado una zona de resistencia que se podria usar p
) salida a los largos o para especular a la baja, en un rebote contra esa resiste
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FIGURA 2.20. Vela negra larga rompe soporte ‘ I
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La Figura 2.24 muestra una explosién de los precios por medio de una vela
blanca larga a finales de 1991. Usando la teoria de velas largas, veamos cémo se
podriahaber negociado este mercado. Una vela blanca larga nos proporciona un drea
de soporte en la mitad de su cuerpo real. Por consiguiente, un retroceso hasta
remontar cerca del 50% de la vela blanca larga, se podria usar como una zona de
compra anticipada. Esto se podria haber dado en todas las dreas dela 1 ala4. Ahora,
concentramos nuestra atencién en un objetivo de precios. Nétese el cuerpo real
negro largo excepcionalmente bajista de septiembre de 1991 (en la flecha). Como
hemos visto anteriormente, lo mds normal es que cualquier subida se estancara al
alcanzar el punto mds alto de esta vela negra. Aunque los alcistas consiguieron,
finalmente, reunir la fuerza suficiente para abrir una brecha en esta resistencia,
tardaron casi un afio en conseguirlo. Por lo tanto, una estrategia de mercado efectiva
habria sido comprar en un retroceso dentro de la vela blanca larga, con un objetivo
minimo en el cuerpo real negro largo de septiembre.
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Tamario, Frecuencia y Color de los Cuerpos Reales

El tono del mercado se puede calibrar comparando la altura relativa, la*

frecuencia y el color de un grupo de lineas de vela. La primera sefial de alarma llegé
con la vela negra larga en 1 (Figura 2.25). Nétese que es la vela negra mds larga en
algiin tiempo. Luego, la aparici6n de la vela negra alargada en 2, era una advertencia
evidente. El descenso del precio continu6 hasta que surgié la vela blanca alta en 3,
en febrero. Fue el cuerpo real blanco més alto en muchos meses, y mostraba que los
alcistas habian entrado con fuerza en el mercado. Obsérvese que el punto medio del
cuerpo real blanco de febrero se convirtié en la base de una subida poco importante.

En el recuadro de 1a Figura 2.26, vemos un periodo en el que el mercado estaba
operando lateralmente. En un grifico de barras, serfa dificil recoger informacién
sobre la fuerza relativa de los alcistas o los bajistas en un entorno como este. Con las
velas, en cambio, si podemos hacerlo. En esta banda de fluctuacién, podemos ver
que habia ocho cuerpos reales negros y sélo cuatro blancos. Ademds, los cuerpos

reales negros eran més altos que los blancos. El hecho de que haya més cuerpos®

reales negros que blancos y de que aquellos sean més largos que éstos, quiere decir
que los bajistas estdn adoptando una postura mis agresiva que los alcistasLa teorfa
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FIGURA 2.24. Vela negra larga como resistencia, Amex - Semanal
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Principios fundamentales 35




técnica occidental clésica afirmaba que, después de una banda de congestién, la
tendencia del mercado deberfa reasumir la misma direcci6n que tenfa antes de la banda
de congestidn. En este ejemplo, la tendencia previa era descendente. Por lo tanto, el

comportamiento bajista de la vela durante la banda lateral, reforzé la teorfa occidental -
clasica e increment6 los picos en la continuacién de la tendencia descendente anterior.
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FIGURA 2.26. Tamaiio relativo, frecuencia y color de los cuerpos reales, agosto 1993,
Petréleo Crudo

La siguiente seccidn trata sobre c6mo utilizar la comparacién entre 1a apertura
yelcierre. Pero antes, explicaré nuevas formas de interpretar las pautas de velas. Esta
metodologia ayudar4 a iluminar la teorfa y la acci6én de mercado que hay detrés de
cada pauta de velas. Cada pauta de velas de este libro se ilustrard de cuatro formas
(ver Figura 2.27). :

Figura2.27 (B) La vela combinada. Si 1a pauta de velas tiene més de una linea

de vela, se pueden combinar para formar una sola linea, que yo llamo vela -

combinada. Este método se usa algunas veces en la documentacién japonesa para
ayudar a aclarar si una pauta es alcista o bajista. La vela combinada es una linea
individual, resultado de la combinacién de la apertura, maximo, minimo y cierre de
todas las lineas de vela de la pauta. Como se puede ver en la Figura 2.27 (B), 1a vela
combinada se dibuja siguiendo un proceso de cuatro fases:

Velas

1. Utilice la apertura de la primera sesion de la pauta de velas como
de la vela combinada.

2. Utilice el maximo de la pauta, o sea, la parte mds alta de la sombra ¢
mds alta, como maximo de la vela combinada.

3. Utilice el minimo de todas las sesiones de la pauta, esto es, la p:
baja de la sombra inferior mds baja, como minimo de la vela combinada.

4. Utilice el cierre de la iltima sesién de la pauta como cierre de
combinada.

Basandonos en la visién que nos ofrece la linea de vela combinadade 1
2.27, podemos deducir que la combinacién de dos velas de la figura 2.27 (A
combinaci6n bajista. Esto se debe a que la vela combinada muestra los ¢
bajistas de una sombra superior larga y un cuerpo real pequeiio cerca del mf
la banda.

Figura 2.27 (C) Gréficos de anclas. Esta tarea puede resultar oner
aquellos que dibujen los graficos de velas amano y hagan el seguimiento de
mercados o cuenten con poco tiempo. Una forma de evitarlo, aparte de
software, es considerar el uso de lineas de ancla en vez de lineas de vela. E
de ancla, como vimos anteriormente, estd formado de apertura, méaximo, x
cierre. Si el ancla sefiala hacia arriba, quiere decir que el cierre es mayc
apertura (la parte en forma de flecha representa el cierre). Si el ancla sefi
abajo, quiere decir que el cierre es inferior a la apertura.

Aungue el gréfico de anclas es menos visual que el de velas, propot
misma informacién y es mds facil de dibujar. El inconveniente de los gré
anclas es que no proporcionan la rdpida pista del color de los cuerpos reales
y negros. Pero siempre puede usted dibujar las sesiones alcistas enrojo y las
en negro, teniendo en cuenta que, amenos que disponga de impresora en ¢
lineas de ancla se imprimirdn en negro desde el ordenador.
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FIGURA 2.27. Andlisis de pautas de velas
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Figura 2.27 (D) Anélisis Direccional de la Pauta. Para clarificar el rumbo del
mercado que se desarrolla durante la pauta de velas, dibujaré flechas que reflejen la
acci6n basica del mercado dentro de una misma sesion. Lo llamo andlisis direccional
de pauta. Latrayectoria que muestre la accién del mercado, enel andlisis direccional
de la pauta, puede usarse como método aproximado de medir la accién general de
los precios durante la sesién. Aunque, en el andlisis direccional de la pauta, la flecha
muestra el rumbo que toma el mercado durante la sesién, no muestra el orden en que
se alcanzan estos precios.

Por ejemplo, baséndonos en la relacién del cuerpo real y las sombras de la
primera vela blanca en la Figura 2.27 (A), sabemos que, en algiin momento de la
sesion, los precios estuvieran por debajo del precio de apertura, pero no sabemos
cudndo sucedi6. Mientras la flecha en la Figura 2.27 (D) puede dar la impresi6n de
que el mercado se movié inmediatamente hacia abajo después de la apertura, puede
que no sucediera asf. En vez de eso, puede que subiera después de abrir, para bajar
mds tarde por debajo del precio de apertura. Por lo tanto, es importante tener presente
que el andlisis direccional de la pauta debe ser considerado como una clave visual
sobre la actuacién relativa de los precios de apertura, maximo, minimo y de cierre
comparados entre si. Pero no nos dice en qué secuencia se producen esos precios.

Apertura Comparada con Cuerpo Real Previo

Un inconveniente de los graficos de velas es que necesitan el cierre para
completar la linea de vela. Hay algunas formas de solucionar esta limitacién. Un
método es fijarse en un periodo de tiempo mds corto. En otras palabras, si estdn
ustedes observando un gréfico diario, a veces pueden obtener una sefial en el grifico
horario, antes del cierre de la sesién diaria. Otro mecanismo para evitar esperar al
cierre, es comparar la apertura con el cuerpo real previo. Este tltimo es el que voy
a analizar aqui.

La Figura 2.28 (A) ilustra que si la apertura est por debajo del punto medio
del cuerpo real blanco previo, puede ser un panorama bajista. Por el contrario, si la

apertura del dfa siguiente estd por encima del punto medio del cuerpo real negro,-

como vemos en la Figura 2.28 (B), se puede interpretar como un signo positivo. Este
concepto puede ser itil a aquellos que sean més agresivos y no les importe correr
riesgos, y prefieran comprar o vender en apertura antes que en cierre.

Esta técnica es més importante en acciones que en futuros. Esto se debe a que
el mercado de futuros es mds voldtil y, por lo tanto, es més probable que el precio
abra lejos del cierre previo (recuerde que, para que los precios abran por encima o
por debajo del punto medio del cuerpo real previo, la apertura tiene que estar alejada
del cierre previo). Con las acciones, sin embargo, es mds raro que suceda esto, y, por
lo tanto, es mds significativo.

Velas

FIGURA 2.28. (A) La linea de vela o pauta tradicional

FIGURA 2.28. (B) Apertura comparada con cuerpo real previo.

El grfico de Manville (Figura 2.29) dio tres sefiales de alarma a mediados de
1992. Primero fue la vela con la sombra superior larga que sefiala la flecha (en la
siguiente secci6n de este capitulo se tratard en detalle el tema de las sombras). Esto
significa que el mercado rechazaba la zona de los 11 délares. La segunda sefial fue
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cuando Manville abri6 por debajo del centro del cuerpo real blanco previo. La tercera mayor equilibrio entre. la.oferta y la demanda. Estos cgerpos'reales peqr
y definitiva sefial que confirmaba la cafda llegé a la semana siguiente, cuando el llamados peonzas, nos indican que no hay fuerza para subir o bajar, o, como
mercado bajé dejando un hueco. los japoneses, que el mercado “estd qued4ndose sin resuello.”

En la figura 2.30, en la sesién marcada con la flecha, el mercado abri6 por |
encima del punto medio del cuerpo real negro previo. Este desarrollo positivo se vio
reforzado por el alto volumen de actividad de la vela blanca. Este volumen mostraba
la presion de la fuerza compradora.
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Peonzas -

Hemos visto el potencial inherente a los cuerpos reales blancos o negros y
altos. Un cuerpo real blanco alto refleja una ascensi6n fuerte, en la que los alcistas
controlan la situacion, mientras que un cuerpo real negro largo significa que los
bajistas dominan. Pero, ;qué significa que los cuerpos reales sean pequefios, yno .
grandes? Esto nos dice que los alcistas y los bajistas estdn en pugna, y que hay un FIGURA 2.31. Peonzas

El cuerpo real
puede ser blanco o negro
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Las lineas ilustradas en la Figura 2.31 son peonzas, aunque las sombras
superior y/o inferior sean largas. Lo que define a una peonza es el pequefio tamafio
del cuerpo real. Una peonza es un signo de advertencia de que el mercado estd
perdiendo su impulso..Por ejemplo, si el mercado ha alcanzado un nuevo méximo,
o estd cerca de alcanzarlo, especialmente después de un avance fuerte, la aparicién
de una peonza puede ser una sefial de que los alcistas tienen problemas para seguir
avanzando. Esto podria ser un aviso de que el movimiento previo se estd paralizando.
En la Figura 2.32, los fuertes cuerpos reales blancos largos de finales de julio no
dejaban ninguna duda sobre quién controlaba el mercado: los alcistas. Pero las dos
peonzas posteriores a esos cuerpos reales blancos largos mandaron la sefial de

alarma: los alcistas no eran capaces de mantener el impulso de su avance. La

aparicion de las peonzas mostraba que el mercado estaba perdiendo vitalidad. Las
velas negras posteriores a las peonzas confirmaron la sospecha de un cambio de
direccion.
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FIGURA 2.32. Peonzas, Dow Jones - Diario

Acumulacion y Distribucion

Uno de los aspectos mds importantes y eficaces de los grificos de velas es su

capacidad para combinarse con cualquier otra forma de andlisis técnico. Veamos, -

por ejemplo, como una vela (la peonza), combinada con el volumen, puede
proporcionar informacion critica sobre el funcionamiento interno del mercado.

La acumulacién y la distribucién son dos conceptos claves que relaciorian el
volumen con el comportamiento de los precios. L.a acumulacién se produce cuando,
en un nivel bajo de precios, se da una sesién de gran volumen, con los precios
estancados. El volumen alto indica que los bajistas estdn atacando con todas sus
fuerzas, poniendo todos sus recursos y municiones en la refriega. Pero el estanca-
miento de los precios durante la sesién muestra que los bajistas son incapaces de
arrastrar los precios hacia abajo. Los alcistas han acumulado todo lo que los bajistas
han intentado vender. Después de este panorama hipotético, pueden suceder dos
cosas: que los bajistas se queden sin municién o que simplemente se rindan. La
consecuencia de cualquiera de las dos es una subida.

La distribucién es lo contrario de la acumulacién. La distribucién ocurre
cuando, en un nivel alto de precios, se da un volumen grande, pero los precios estdn
practicamente congelados. Lo que sucede en un ambiente como este es que se
considera que el dinero “inteligente” estd distribuyendo su oferta para hacer frente
a todas las compras que entran en el mercado. Mediante la distribucién, los
vendedores tienen oferta suficiente para satisfacer toda la demanda de los compra-
dores, con lo que los precios se mantienen. Por consiguiente, hay que ver la
distribucién como un escenario de maximos.

Notese que el escaso movimiento de precios forma parte de la definicién tanto
de acumulacién como de distribucién. Una peonza refleja una sesién en la que hay
poca actividad en los precios (definida por la diferencia entre la apertura y el cierre).
Por lo tanto, combinando volumen y peonzas, podemos determinar cudndo hay
acumulacién o distribucion.

La Figura 2.33 muestra que el 12 de enero apareci6 una vela de peonza. Nétese
también el elevado volumen de la sesién. Como se ha explicado anteriormente, los
precios estancados y el volumen elevado en un nivel bajo de precios, son signos
clasicos de acumulacién. La peonza de volumen alto de este ejemplo muestra que
la presion vendedora fue absorbida facilmente. Este signo positivo fue confirmado
mds tarde, cuando la sesién de peonza alcanz6 un nuevo minimo por el movimiento,
aunque los bajistas no fueron capaces de mantener estos nuevos minimos.

La sesion de la vela blanca alta que aparece en la Figura 2.34 fue también una
sesion de volumen alto. Fue este un desarrollo muy bajista en la medida en que el
mercado experiment6 una subida brusca, acompafiada de un fuerte interés compra-
dor (tal y como indicaba el alto volumen). Sin embargo, lo que ocurrid, en la sesién
siguiente, fue causa de preocupacién. En esa sesién, aparecié un cuerpo real
pequeiio, esto es, una peonza. El volumen de la sesion de la peonza (sefialada con
un circulo en el grafico), no era tan alto como el del dia anterior. No obstante, si se
observa el volumen en la parte de abajo del grafico, se ve que, de todos modos, fue
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1 una sesion de volumen muy alto, en comparacién con periodos anteriores.
T T consecuencia, habia una sesién de peonza con volumen alio. ; Qué significa esto?
et rcetneneenenes - R { 2200 volumen alto refleja un mercado en el que los alcistas salieron con fuerza, perc
- : : cuerpo real pequefio, la peonza, significa que los bajistas eran lo suficienteme
agresivos para casi ahogar el avance de los alcistas. Los cuerpos reales pequefios de
sesiones siguientes, siguieron reflejando la imposibilidad de los alcistas para lanza
mercado. Nétese que, después de la peonza, los cuerpos reales ms altos eran de cc
ﬂ negro. Esto demuestra que los bajistas habian tomado posicién en el mercado.

Doji

.................... |'7 1900 ! Una de las lineas de vela individuales mds importantes es el doji. Co.
: : : 1 : muestra la Figura 2.35, una sesi6n doji tiene una linea horizontal en vez del cues
] l
!

real. Esto se-debe a-que el doji se forma cuando la apertura y el cietre-de la ses:
j son iguales (o casi iguales). Si el mercado estd operando lateralmente, un doji
neutral. En esencia, el doji refleja, a pequefia escala, 1a indecisién del mercado q
auna escala mayor, se refleja en la accién lateral del mercado. Sin embargo, un ¢
que aparece después de la parte madura de una tendencia alcista o de una liquidaci
tiene muchas posibilidades de un cambio del mercado. En ese caso, el ¢
proporciona “una pista de méximos y minimos”, segin los japoneses.
Hay que ser especialmente cauto cuando un doji surge después de una v
| blanca alta que, a su vez, aparece después de una tendencia alcista significativa: I
‘ se da cuando el doji esté dentro del cuerpo real blanco largo previo, o por encima
€l. Tal accion representa una disparidad sobre el estado del mercado. En concre
la subida y las velas blancas altas durante tal subida, nos dicen que los alcis
todavia tienen el control. Pero un doji significa que los alcistas no pueden soste
la subida. Esto se puede ver en la Figura 2.36.
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FIGURA 2.34. Peonzay distribucién, septiembre 1991, Plata - Diario FIGURA 2.35. Doji FIGURA 2.36. Doji después de un cuerpo real blanco a
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(C6mo decidir si un dia préximo al deji (es decir, la apertura y el cierre se
aproximan mucho, pero no coinciden exactamente) debe ser considerado como
doji? Un método es comparar un dia doji cercano con lo sucedido Gitimamente. Si
hay una serie de cuerpos reales muy pequefios, yo no consideraria el doji cercano
como significativo, ya que se han dado tantos cuerpos reales pequefios o dojis en
periodos recientes. (Mi libro anterior explica otros métodos).

Como ya se ha dicho, un doji tiene significado cuando surge después de una
vela blanca larga durante una tendencia alcista.-En este panorama hipotético, los
japoneses consideran que el mercado esté “cansado”. También, como se muestra en
la Figura 2.37, el alto de una sesién doji (o sea, el alto de la sombra superior), a
menudo representa resistencia. Sin embargo, si se sobrepasan los maximos de la
sesidn doji, la tendencia alcista del mercado deberfa continuar. M4s adelante se

tratard en detalle.

FIGURA 2.37. Doji como resistencia

Un error comtn entre los usuarios de velas, es considerar el doji como upa

. sefial categérica de compra o de venta: Esto no es correcto. El doji indica, como dicen

los japoneses, “un cruce entre los alcistas y los bajistas.” Mientras el doji pueda
significar que el mercado puede cambiar su tendencia previa, los operadores
deberian considerar el doji como un reflejo de un mercado en transicién, mis que una
pauta categérica de giro. Basandose en esto, 1os operadores deberian esperar una o
dos sesiones después del doji para ver en que direccién se mueve el mercado.

Si hay un doji durante una subida, y si el mercado sigue fuerte después de ese doji,
es un indicio alcista, ya que el mercado se ha resuelto, desde un estado de transicién,
(como muestra el doji), en una nueva tendencia alcista.

Por consiguiente, mientras un doji que aparece después de una subida pueda
ser indicio de un giro (ya que el mercado estd en una encrucijada), es mejor esperar
a una confirmacién bajista durante los dias siguientes, para estar completamente
seguros del cambio en la tendencia.<Para los que venden en un doji, éste deberia
actuar como resistencia (ver Figura 2.37). Si el mercado cierra por encima del
méximo del doji, los japoneses dicen que el mercado se ha “refrescado”. Basandose

Velas
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en esto, se deberfa colocar un stop de compra por encima del méximo del doji. Lo
contrario se daria con un doji en una tendencia bajista. A saber, undoji en una
tendencia bajista muestra que el mercado estd en un punto de indecisién, y una vela
blanca después de tal doji indica que el mercado se ha resuelto hacia el lado de los
alcistas. Una compra basada en un doji posterior a una tendencia bajista, deberia
tener un stop de venta por debajo del minimo del doji (sombra inferior incluida). Esto
se debe a que tal panorama se entiende como una sefial de continuacién bajista.

Uno de los aspectos més fascinantes de los grificos de velas es que, a pesar de
su simplicidad subyacente, proporcionan gran cantidad de informacién sobre el
estado del mercado. Por ejemplo ;hay algo que sea més ilustrativo de un mercado
en equilibrio que un doji? Esa sencilla vela individual transmite que el mercado se
encuentraen un estado de equilibrio entre los alcistas y los bajistas. Como resultado,
puede que el mercado esté en un punto de transicién. { Toda esa informacién en una
sola linea de vela!

Un aspecto importante sobre los doji (el plural de doji es también doji), es que
los operadores deben fijarse en dénde aparece el doji en una tendencia. La Figura
2.38 muestra un doji con relacién a la tendencia. Como vemos en la Figura 2.38(A),
laaparicién de un doji después deun avance escarpado en un mercado sobrecomprado,
podria ser un mdximo. Sin embargo, como se ve en la Figura 2.38(B), si el mercado
acaba de empezar a subir, indica que hay menos posibilidades de que el mercado esté
en un miximo. En la Figura 2.38(C) vemos que la aparicién de un doji después de
una caida acentuada podria significar un minimo. La Figura 2.38(D) muestra un
mercado que acaba de empezar a caer. En este panorama, los precios pueden seguir
bajando, inctuso después de un doji. La idea principal que se desprende de 1a Figura
2.38, es que los doji son mds importantes como signos de cambio de sentido, cuanto
més sobrevendido o sobrecomprado esté el mercade.
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FIGURA 2.38. Doji después de movimiento prolongado
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En la Figura 2.39, observamos una subida que comenzé a primeros de
noviembre y se estancé después de dos doji posteriores a una vela blanca alta.
La aparici6n de esos doji sugeria un mercado en el que los alcistas y los bajistas
estaban en equilibrio. Esto era muy diferente de la sesi6n anterior, en 1a que la
velablanca alta mostraba un mercado vibrante y saludable, en el que los alcistas
tenian el control. Como dirfan los japoneses, estos doji mostraban que “el
mercado se estaba separando de su tendencia”.

Como yahemos visto, los doji se convierten en resistencia. En este grafico, hay
también una vela de cuerpo real negro largo (en la flecha) unos dias después del doji.
Este cuerpo real negro deberia también ser resistencia. Teniendo esto en cuenta, las
sesiones doji y el cuerpo real negro largo proporcionaron una zona de resistencia en
el drea sttuada entre los 37 y los 38 délares. Fue dentro de ese 4rea donde el mercado
fallé durante la subida de principios de 1993.
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FIGURA 2.39. Doji después de una vela blanca alta, Gap - Diario
: Velas

En la Figura 2.40, 1a flecha sefala una sesién doji en la que la apertu
minimo y el cierre est4n en la parte més baja de 1a banda de la sesi6n. Este d
conoce como doji de 1apida. Un doji de 14pida se parece a los monumentos fune:
que se colocan sobre la l4pida en los entierros budistas. Se dice que los que cor
en un nivel alto de precios después de este doji, morirdn y se convertir.
fantasmas. (Los que estén familiarizados con las pautas de velas, notarén qu
doji formaba parte de una pauta cldsica de estrella doji vespertina, que trataren
el Capitulo 3).

La Figura 2.41 muestra cémo los cuerpos reales pequefios en 1 y el doji
advertian que el mercado estaba perdiendo su impulso ascendente. Despu
operar en una banda lateral durante algunas semanas, los precios subieron an
mdximos a finales de enero. No obstante, habia dos indicios de que la subida |
no ser sostenible. El primero fue el doji en 3, que mostraba que, aunque €l me
habia alcanzado nuevos maximos, el impulso ascendente se habia detenido. E
indicio lo proporciond el oscilador ROC (ROC: rate of change). Este osc
compara el precio del cierre de hoy con el de hace diez sesiones.
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FIGURA 2.40. Doji de ldpida, agosto 1993, Gas Natural - Intra-diario
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En el ejemplo que nos ocupa, se muestra el ROC de diez dias, que compara el
cierre de hoy con el de hace diez dias. En un mercado saludable, a los operadores les
gustaria ver crecer al oscilador ROC. Esto refleja que el momento alcista del
mercado crece a medida que suben los precios. Sin embargo, nétese cémo en el doji
2, Dell alcanz6 un nuevo maximo, aunque el oscilador ROC estaba en una posicién
inferior a la que tenia en los mdximos previos de diciembre. Esto confirma la
disminucién del impulso ascendente.

Por lo tanto, el oscilador ROC ayud6 a reforzar la implicacién bajista del
doji 2. La vela negra larga del dia siguiente al doji 3, fue otra confirmacién del
mdximo. Unos dfas después de esta vela negra, el oscilador ROC cay6 por debajo
de O (algunos técnicos ven esto como una sefial para vender). Este grafico es un
ejemplo de lo fécil que es combinar las velas con instrumentos técnicos occidentales.
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FIGURA 2.41. Doji y momento, Dell - Diario
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Sombras

Aungque el cuerpo real se considera a menudo la parte m4s importante de la
vela, también se puede recoger gran cantidad de informacién de la longitud y la

posicién de las sombras. Asi pues, al analizar la psicologia que hay detrds del -

mercado, hay que tener en cuenta la localizaci6n y el tamafio de la sombra.
Una sombra superior alta es especialmente importante cuando aparece en un

nivel alto de precios, en un drea de resistencia, o cuando el mercado esti -

sobrecomprado. Esto se debe a que una vela de estas caracteristicas es un indicio de
que, o bien estd entrando una gran cantidad de oferta a precios mds altos, o bien hay
una evaporacién de compra. En cualquiera de los dos casos (ver Figura 2.42), urta
sombra superior larga podria ser un avance bajista. Una sombra inferior larga que»
rebota contra un drea de soporte, o que aparece en un mercado sobrevendido, podrias
ser una clave importante de que los bajistas estdn perdiendo el'control.

Sombras inferiores
largas alcistas

Sombras superiores
largas bajistas

FIGURA 2.42. Sombras largas

A principios de 1992, como se ve en la Figura 2.43, la vela blanca alta seguida
de un doji, constituian una sefial de peligro. Recordando el concepto de que una
sesion doji deberfa ser resistencia, el mercado se estancé en el médximo del doji
durante las dos semanas siguientes. Las dos velas siguientes al doji tenfan sombras
superiores largas. Estas sombras mostraban que, o bien habfa una venta muy
agresivacercadel nivel 109, o que la compra se evaporaba rdpidamente cerca de esos
méximos. En cualquiera de los dos casos, estas sombras inferiores largas reflejaban
el desaliento de la fuerza ascendente. Otra prueba de la importancia de esta
resistencia fue el fallo de mediados de 1992,

La Figura 2.44 muestra que las velas 1, 2 y 3 rebotaron desde cerca de 59
mediante sombras inferiores largas. Estas sombras reflejaban la solidez del soporte
y la impaciencia de los alcistas. También era importante 1a longitud de la base que
se habfa construido. Durante casi dos meses, los bajistas intentaron romper los
precios por debajo de 59 y no lo consiguieron. En general, cuanto m4s grande sea
la base, més sélido serd el andamiaje en el que se puede construir una subida.

Entre los operadores de futuros estd muy extendida la media mévil de 65 dias.
Esta linea, a menudo, se suele usar como soporte o resistencia. Por-ejemplo, en la
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FIGURA 2.43. Sombras superiores largas confirman resistencia, Bono Nocional -
Semanal

FIGURA 2.44. Sombrasinferiores largas confirman soporte, Junio 1993. Marco aleman
- Diario

Velas

——

Figura 2.45 se puede ver que fue soporte a primeros de noviembre y otr;
primeros de enero. La prueba de este soporte a primeros de enero, por ny
sombras inferiores largas, muestra Io fuerte y rdpidamente que resurgié el
desde alli. Paralos que estén familiarizados con las velas, 1a primera vela de :
inferior larga es un martillo. Los martillos se explicardn en el capitulo sigu

——5PH3 DAILY BAR : —© 1573 Co6 T,

FIGURA 2.45. Sombras inferiores largas confirman soporte, Marzo 1993, Fu
S&P - Diario.

Velas de Onda Alta

Las velas con sombras superiores e inferiores largas se llaman velas «
alta(verFigura2.46). Significan que hay un empate entre alcistas y bajistas.
aparece una onda alta después de una tendencia alcista o bajista, los japonest
que el mercado ha perdido el sentido de Ia orientacién. Esta falta de orientas
mercado significa que la tendencia anterior estd en peligro..Los doji conlas s
superior e inferior largas se llaman doji de onda alta o de piernas largas.

FIGURA 2.46. Velas de onda alta
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La Figura 2.47 muestra una serie de velas de onda altaen 1,2y 3. La velade
onda larga en 1, era una pista de que los alcistas y los bajistas estaban empatados.
La accién que precedi6 a la vela 1 tenia una tendencia bajista. Por tanto, con la
aparicién de la vela de onda alta 1, el mercado enviaba una sefial de que la tendencia
estaba en proceso de cambio. Este panorama estaba reforzado por las velas blancas
duales posteriores a la vela de onda alta 1. El mercado ascendi6 desde la vela 1 hasta
que llegd a otra vela de onda alta (2). Desde ahi, los precios bajaron bruscamente en
la siguiente sesién mediante un cuerpo real negro largo. No obstante, en la sesi6n
posterior a este cuerpo real negro largo, una vela con una sombra inferior alargada
(en X), mostraba que los minimos de la semana previa se habian convertido en un
4rea atractiva de compra. A medida que los precios subian desde la vela X, surgia
un rumor de peligro por medio de 1a vela de onda alta en 3. Dos dias después, la vela
negra larga mostraba que los bajistas habfan entrado con fuerza en el mercado y, por
consiguiente, aumentaba la posibilidad de que la vela de onda alta en 3 fuera un
mdéximo de giro en la tendencia.
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FIGURA 2.47. Velas de onda alta, diciembre 1993, Petréleo Crudo
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Capitulo 3

Las pautas

“Aquel Cuyas Tropas estén Unidas en una Empresa Comiin,
se Alzard con la Victoria”

D esde Ia publicacién de mi primer libro, he traducido nuevo material del japo-
nés, he conocido nuevos operadores japoneses y he continuado mis contactos
con los que me habian ayudado anteriormente. Ademds, he tenido también otros tres
afios de experiencia sobre el terreno. Como resultado de todo ello, he recogido
nuevos conceptos y puntos de vista que compartiré con usted en este capitulo.
Este capitulo no va a ser unareferencia a todas las pautas que estin en mi primer
libro. En vez de eso, quiero alcanzar un doble propésito. A los profanos en lamateria,
este capitulo les mostrard cémo algunas de las pautas de velas mas comunes e
importantes proporcionan puntos de vista muy valiosos sobre el andlisis de merca-
dos. Los que ya posean conocimientos sobre las velas descubriran técnicas nuevas
y més perfeccionadas. Es muy importante leer las descripciones detalladas de los




gréficos. En ellos es donde verdn més facilmente algunos de los nuevos avances de
la teorfa de velas, asi como algunos conceptos nuevos.

Como decia uno de los libros japoneses que he traducido, “la psicologia del
operador de mercados, la ecuacion entre oferta y demanda, y las fuerzas relativas de
los compradores y los vendedores, quedan todas reflejadas en una vela o en la
combinacion de varias velas”®. En este capitulo, describiré los numerosos usos y
visiones del mercado que proporciona una linea de vela individual o una pauta de
velas basada enuna o més lineas de vela. La organizacién de este capitulo est4 basada
enlacantidad de lineas que forman a pauta. Por consiguiente, la primera seccién del
capitulo se centrard en lineas individuales, como el martillo y 1a estrella fugaz. La
siguiente seccidn ahondari en las pautas formadas por dos lineas de vela, entre las
que se encuentran la cubierta de nube oscura y las dos velas negras en hueco. La
tltima seccién del capitulo tratard de las pautas de tres o ms velas, como la estrella
vespertina y las sesiones de registro.

ineas de vela sencillas

En el Capitulo 2, vimos cémo la longitud de las sombras pueden dar informa-
ci6n sobre la resistencia de los alcistas o los bajistas. Por ejemplo, una sombra
superior larga, refleja la habilidad de los bajistas para recuperar el control del
mercado durante una subida. Una sombra inferior larga refleja graficamente la
habilidad de los alcistas para subir el mercado después de que se hayan alcanzado
los minimos de la nueva sesién del mercado.

Las lineas de vela individuales que describiré en esta seccién (el martillo, la
linea del hombre colgado y Ia estrella fugaz) tienen una sombra larga, ya sea la
superior o la inferior. Pero, debido a otro aspecto importante que poseen, a saber, el
hecho de que tienen un cuerpo real pequeiio situado cerca del méximo o el miimo
de la banda de fluctuacidn, estas lineas de vela toman cada vez més importancia al
usar graficos de velas.

El Martillo

Como vemos en la Figura 3.1, el martillo, con su sombra inferior larga y el
cierre en el maximo o cerca de él, se entiende ficilmente como un signo alcista. El
término “martillo” deriva del hecho de que el mercado est “dando martillazos sobre
una base”, 0 que un minimo es tan s6lido que no se rompe, incluso si un martillo lo
golpea.

(1) Sakata, Goho, p. 92.

5 Velas

Una caracteristica del martillo es que, para que tenga significado, «
aparecer después de un giro a la baja o en un mercado sobrevendido. El martil
un indicador de cambio y, como tal, deberia tener una tendencia bajista que cam
Un martillo que aparece después de una caida de, digamos, dos o tres .
normalmente no es importante. Dado que el martillo es mas itil después de un
alabaja significativo, hay que destacar que se puede dar una ventaen lasubidad
el martillo. De este modo, el primer rebote desde el martillo puede fallar y el mer
puede volver a comprobar el soporte del martillo.

Por consiguiente, operar con la aparicién de un martillo depende ¢
agresividad del operador y de la adversidad del riesgo. Algunos pueden de
comprar justo después de que aparezca el martillo; por si el mercado no retro
para comprobar el martillo. Otros pueden decidir esperar a ver si el mercado reg
al martillo y, si lo hace, comprardn en ese movimiento de regreso. Si el mer
comprueba el drea de soporte del martillo con éxito, entonces existird un soporte
sélido y una mejor oportunidad de una subida. Un método que yo recomier
veces a nuestros clientes es el de comprobar el terreno ligeramente desde la b
a largo plazo después de un martillo, y después afiadir los restos de la posicion
después de comprobar con éxito el martillo, si esto sucede. Cualquiera que s
método utilizado, un stop (basado en el cierre) se puede situar debajo de los min
del martillo.

FIGURA 3.1. El martillo

La Figura 3.2 muestra un martillo cldsico en el que la extrema longi.tud
sombra inferior refleja la agresividad de los alcistas al lanzar los precios lejos ¢
minimos de la sesi6n. La subida repentina desde este martillo se estanco ¢
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sesiones siguientes. Pero el retroceso sostuvo el soporte del martillo. Esta accién
ayudé a agrandar la base sobre 1a que construir una subida més sustancial.

Un instrumento de negociacién que yo considero itil con las velas es una .
técnica occidental llamada salto. Como muestra laFigura 3.3, un salto ocurre cnando
los bajistas no son capaces de sujetar los precios por debajo de un 4rea de soporte
rota.Como tal accién demuestra que los bajistas no han podido hacerse con el control
del mercado, debe considerarse como un avance alcista. Lo contrario de un salto es
un empuje alcista. EL empuje alcista se da cuando el mercado alcanza un nuevo
méximo, pero luego no consigue sostenerlo. En la seccién “La Estrella Fugaz” de
este mismo capitulo, se hace referencia a los empujes alcistas -los saltos y los
empujes alcistas se describen detalladamente en mi primer libro-.

Un antiguo libro oriental sobre ticticas militares hablaba de sacarle ventaja al
enemigo actuando como una “sombra mévil”. Este término, tal y como lo usé el
guerrero que escribi6 el libro, significa que, cuando no puedes ver la situacién de tu ,
oponente, simulas realizar un fuerte ataque para descubrir las intenciones del:
enemigo. Este concepto, referido a los negocios, es una de las razones por las que
el salto es tan importante.
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FIGURA 3.2. Martillo como soporte, Amgen - Diario
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Los operadores a gran escala tantean las dreas de soporte o resistencia en todos
los mercados.,Quieren descubrir cuél serd la reaccion del mercado una vez que el
drea de soporte o resistencia ha sido penetrada. En efecto, estos operadores actian
como las mencionadas “sombras mdviles”: comprueban el campo de batalla
introduciendo una orden importante, para intentar romper el soporte (o resistencia).
Por ejemplo, si un operador a gran escala coloca una orden de venta cuando el
mercado se acerca al soporte, su orden de venta puede ser suficiente para arrastrar
los precios por debajo del drea de soporte. Ahora bien, este operador, como una
“sombra mévil”, conoce ahora la fuerza oculta del mercado. Si el mercado no
cotsigue permanecer por debajo de un drea de soporte y forma un salto, las “sombras,
moviles? (esto es, los vendedores que estaban tanteando el mercado), habrd -
conocido ahora la tenacidad de los alcistasy, por consiguiente, puede que decida
cubrir sus cortos. :

Soporte

FIGURA 3.3. Salto

En la Figura 3.4, vemos una de las combinaciones més eficaces de técnicas
orientales y occidentales: el martillo y el salto. El minimo de 1993 se formé por un
martillo. Este martillo también era un salto, ya que el minimo de la sombra inferior
del martillo penetraba ligeramente una zona de soporte, pero volvia a saltar otra vez
por encima de la linea de soporte. En este gréfico, es interesante destacar también
que el méximo alcanzado cerca de los 360 dé6lares, a mediados de 1992, se formé por
un doji que seguia a una vela blanca alta.

El Hombre Colgado

Como muestra la figura 3.5, el hombre colgado tiene una sombra inferior muy
larga, un cuerpo real pequeiio (blanco o negro) situado cerca del punto més alto de
labanda de fluctuacién, y una sombra superior pequefia o inexistente. Esta forma es
la misma que la de la linea de martillo. Sin embargo, tal y como se expresa en la
bibliografia japonesa, “Si aparece desde abajo, compra, y si aparece desde arriba,
vende.”

Esta frase significa que una misma forma de linea puede ser alcista o bajista,
segiin dénde aparezca en la tendencia. Si aparece “desde abajo”, esto es, durante una
tendencia a la baja, es un martillo alcista. Pero si la misma forma de linea aparece:
“desde arriba”, o sea, durante una tendencia alcista, es una sefial vendedora y se la
denomina linea del hombre colgado.

59
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FIGURA 3.4. Martillo y un salto, Oro - Semanal

Por lo tanto, 1a linea del hombre colgado es una sefial de cambio méxima, que
se debe producir durante una subida, mientras que el martillo es una linea de cambio
minima, que debe aparecer durante un descenso; la misma linea puede ser alcista o
bajista, dependiendo de 1a tendencia precedente. En este contexto, es interesante que
los japoneses tengan dos palabras para designar al arroz. Lo llaman “raisu” o
“gohan”. Raisu es la palabra japonesa para el arroz cuando estd preparado al estilo
occidental. El término “raisu” suena incluso parecido a la palabra occidental “rice”.
Gohan también significa arroz, pero es arroz preparado al estilo japonés. En otras
palabras, los japoneses se refieren a exactamente el mismo producto, el arroz, con
dos nombres distintos. Lo que rodea al arroz es 1o que determina que se le llame raisu
0 gohan. Lo mismo sucede con el martillo y el hombre colgado. El que la linea de
vela sea una pauta alcista (martillo) o bajista (hombre colgado), depende de lo que
precede a dicha linea.

Dado que la sombra inferior larga del hombre colgado refleja un interés
comprador, podrfa parecer que esta vela es una sefial alcista. Sin embargo, la

Velas
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actuacién del hombre colgado muestra que, una vez que el mercado ha caido
vuelve muy frégil. El cuerpo real pequefio del hombre col gado muestra también
la tendencia alcista previa puede estar en proceso de cambio. Debido a Ja acc
alcista de la sesion del hombre colgado (durante 1a sesi6n el mercado liquida y lue
hacia el cierre, sube), un aspecto importante de las lineas de hombre colgado es
deberia darse una confirmacién bajista. Un método comin de confirmacién baj
de un hombre colgado es esperar a ver si el cierre de la sesién siguiente estd
debajo del cuerpo real del hombre colgado. Esto se muestra en la Figura 3.5,

Blanco

« o negro

-« Elcierre debe
estar debajo del
I cuerpo real del

l I hombre colgado

FIGURA 3.5. El hombre colgado

La razon de que esta confirmacion sea tan importante tiene que ver co
hecho de que la sombra inferior larga del hombre colgado muestra que al merc
ailin le queda poder alcista. Sin embargo, si los precios caen por debajo del cue
real del hombre colgado, significa que todo aquel que compr6 en la apertura
cierre de la sesién del hombre colgado, estd ahora perdiendo dinero. En
panoraina, estos largos pueden decidir liquidar y, al hacerlo, ocasionar un mz
debilitamiento de los precios.

Desde que di un seminario sobre velas en el Banco Mundial, en Washing
algunos de sus operadores me han pedido mi opinién sobre pautas de velz
distintos mercados. Una de sus operadoras me pregunté mi opini6n sobre el gra
del Bund aleman que muestra la Figura 3.6. Me consulté el dia 10 de abril, desg
de que el hombre colgado se habfa formado. Le expliqué que, si el hombre colg
se confirmara por una sesién més débil al dia siguiente, el panorama seria bajista
este caso, el mercado confirmé el hombre colgado bajista durante la siguiente ses

La Figura 3.7 muestra lo importante que es esperar la confirmacién de
sesién de hombre colgado. En ese grafico vemos un hombre colgado. No obsta
la semana siguiente, los alcistas empujaron los precios por encima del maximc
hombre colgado. Esto significa que aquellos que compraron durante la sesién
hombre colgado, ahora tienen beneficios. Por consiguiente, no hay muchas razc
para que liquiden sus largos. El resultado es que un cierre por encima de la se;
del hombre colgado anula cualquier potencial bajista del hombre colgado. Eso ¢
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FIGURA 3.6. Confirmacién de un hombre colgado, Bund Alemén - Diario
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FIGURA 3.7. A la espera de confirmacién de un hombre colgado, Bonos - Semanal

Velas

que pas6 aqui, ya que el mercado super6 la sesién del hombre colgado. También es
interesante en este grafico el hecho de que, en abril de 1992, hubo un martillo que
fue también un salto alcista, ya que alcanzé un nuevo minimo que no pudo sostener.
Un articulo de The Wall Street Journal sobre mi trabajo con las velas publicé el
gréfico de 1a Figura 3.8. En ese articulo, comentaba que el hombre colgado en los
40 délares ayudo a confirmar un maximo. Explicaba que, antes de la crisis de oriente
medio en 1990, el miximo més alto que alcanzaron los futuros del petréleo fue
alrededor de los 32 délares (los futuros del petréleo empezaron a operar en 1983).
Una vez que el mercado superd ese nivel, yo tenia el objetivo de los 40 d6lares, mds
o menos. Esa era un 4rea de resistencia en mercado al contado en 1979. Nétese que
en el 4rea de los 40 d6lares, habia una sefial bajista: 1a linea del hombre colgado. E!
mercado se retir6 del nivel de los 40 d6lares y comprobd unalinea de soporte. Luego
subié y, como si estuviera en las dltimas, los alcistas empujaron temporalmente el
mercado por encima de los 40 délares antes de que el mercado se hundiera.
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FIGURA 3.8. Hombre colgado confirma resistencia, noviembre de 1990, Petréleo -
Diario

En occidente hay un concepto técnico béasico que sostiene que una resistencia
que ha sido superada deberfa convertirse en soporte, y que un soporte roto deberia
convertirse en resistencia. Yo llamo a este concepto el principio del cambio de
polaridad (explicado en detalle en mi primer libro). Este concepto se muestra en la
Figura 3.9. Creo que el cambio de polaridad es una herramienta muy (til, sobre todo
en combinacién con las velas. Ustedes se dardn cuenta de que, cuantas mds veces se
Las pautas 63
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haya comprobadoun 4rea de resistencia o soporte antes de que los precios la rompan, La Estrella Fu 20z
mejor funcionard el principio del cambio de polaridad.
| Lo | i | La sesion que tiene la sombra superior larga y el cuerpo real pequefio y ¢

1L i cerca del extremo inferior de la banda de fluctuacién, se llama estrella fug

Soporte anterior I ; IllI Figura 3.11). Igual que la sombra inferior larga del martillo es alcista, la «
I superior larga de la estrella fugaz es bajista. La sombra superior larga signif

los bajistas han conseguido arrastrar bruscamente a los precios de sus méx:

L {  Nueva resistencia

Resistencia anterior ! ||| Blanco

|l Il n T Nuevo soporte O negro
(R
I T | II

FIGURA 3.9. Principio del cambio de polaridad | l

EnlaFigura3.10 vemos que a mediados de noviembre habia un drea de soporte l l
evidente ligeramente por encima de los 20 délares. Cuando este importante soporte
se rompid, la regla del cambio de polaridad implicaba que el soporte del nivel 20 I |
deberia convertirse en resistencia. Esto es lo que se revel6 cuando el 4rea de
resistencia del nivel 20 se confirmé con 1a sesién del hombre colgado de mediados | l I
de diciembre. Elcuerpo real negro largo del 28 de diciembre, también cerca del nivel
20, mostraba que los bajistas habfan tomado el control.

FIGURA 3.11. La estrella fugaz

Enla Figura 3.12, vemos c6mo la sombra superior larga de 1a estrella fi
mediados de agosto reflejaba la agresividad de los bajistas. Después de esta
fugaz, apareci6 otro sfntoma de incertidumbre del mercado en forma de vela«

: { Horbré ;olg,do ' “ alta. El hecho de que tanto la estrella fugaz como la vela de onda alta apar
l' e | Vela larga ‘ 0- cercadel drea psicolégicamente importante del 100, reforzaba la importancia

e U#?‘r& . ﬁ/ l.nexﬂ .4 2000 I sefiales.

of- ‘! : EnlaFigura 3.13, se ve c6mo el drea de soporte de finales de agosto (i
' : n ; : : : T . 1 con una S) se transformé en resistencia a lo largo de septiembre y prim
. . i | i u +l : l? i octubre. El fracaso de esta resistencia en octubre fue por una estrella fuy
...... ﬂ 6*" H 1900 j sombra superior larga de esta linea refleja la gran cantidad de oferta hacia
: . ? | t 1,66. Otro intento de abrir una brecha en el 1,66, fracasé a primeros de octu

‘Ll] un cuerpo real negro largo.

En ]a seccién sobre los martillos, se explicaba el concepto de salto (cu
precio vuelve a saltar por encima de un drea de soporte rota) y su opuesto, el cc
: de empuje alcista. Como se ve en la Figura 3.14, el empuje alcista se produce
: los precios rompen una resistencia y se sitiian por encimade ella, paraluegor
otra vez por debajo de dicharesistencia. Este panorama tiene implicaciones t
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En ocasiones, la sombra superior de una estrella fugaz puede también form:

FIGURA 3.10. Hombre colgado y el principio del cambio de polaridad, marzo 1993, . .
de un empuje alcista.

Petréleo ¢

Velas Las pautas




-'-.0060000000066653335555555%5555&5““‘

ﬁ' ........ ereed
| d Joom
al
£/13/93
o= 9430
= 750 :
C= 9370 gl €500
0 i4 T iz Tis i i3
FIGURA 3.12. Estrella fugaz con una vela de onda alta, septiembre 1993, Yen japonés
-4 _TOTR DAILY Ban — & 1555 0% T,
= 16037 . 5 |
= 16044- . . .o . . .. B J
R T
. -!m ......................................................... lm

A (AT

* 16037

* 16044 R

* 15910 :

* 15918 . . . bet .
iz Jiv I3 is "B _Br R [it

FIGURA 3.13. Estrella fugaz y cambio de polaridad, Marco alemén al contado
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En la Figura 3.15, hay una estrella fugaz que perfor6 el 4rea de resistencia del
7'y 8 de enero con su sombra superior larga. El fracaso de los alcistas en mantener

los precios en el nuevo territorio creé un empuje bajista.

/ Empuje alcista

Resistencia |

FIGURA 3.14. Empuje alcista
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FIGURA 3.15. Estrella fugaz y empuje alcista, Marzo 1992, Bonos -Intradiario
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Para ayudar a clarificar la diferencia entre el martillo, el hombre colgado y la-
estrella fugaz; en la Figura 3.16 he anotado un ejemplo de cada una de estas lineas
de vela. Notese que, para cada sefial, el mercado debe estar en una tendencia
claramente definida.
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FIGURA 3.16. Lineas de martillo, hombre colgado y estrella fugaz, Disney - Diario

1. Estrella fugaz - Vemos c6mo la estrella fugaz debe aparecer después de
una tendencia alcista. La sombra superior larga de 1a estrella fugaz refleja el rechazo
del mercado a subir los precios.

2. Martillo - Una vela con la sombra inferior larga que debe aparecer durante
una tendencia bajista.

3. Aunque tiene la forma correcta del martillo o del hombre colgado (sombra
inferior larga y cuerpo real pequefio cerca de los mdximos de la sesi6n), la vela 3 no-
es niunani otra. Esto se debe a que esta velano aparecié durante una tendenciaalcista .
o bajista, sino que estaba en el medio de una banda de fluctuacién. Por lo tanto, la
linea 3 no es un martillo (aunque la sombra inferior larga puede ser interpretada
€OmO un 8igno positivo).

Velas

4. Hubo subidas previas a estas lineas de hombre colgado, que se con
ron durante la sesién siguiente con un cierre por debajo del cuerpo real del h
colgado.Lalinea 7 tiene una sombra superior pequeiia. Aunque su sombra su
sea relativamente pequefia, la vela sigue siendo un hombre colgado (lo mis
aplica al martillo). Nétese que el cuerpo real del hombre colgado puede ser!
0 negro.

5. Esta linea tiene la forma de una estrella fugaz (sombra superior
cuerpo real pequefio en la parte inferior de la banda de la sesién). No obstants
aparecer después de una tendencia alcista, no tiene las implicaciones bajist
tendria una estrella fugaz tradicional:

6. Este martillo, en particular, no debe considerarse de gran impo
relativa, ya que aparecié después de una tendencia bajista poco importan
embargo, su sombra inferior larga comprobé con éxito el drea de soporte cer:
nivel 43 desde los minimos de finales de enero y primeros de febrero.

En resumen, siempre hay que observar la tendencia previa para detern
se debe actuar sobre las lineas de martillo, estrella fugaz u hombre cc
Recuerden que son sefiales de cambio y, por lo tanto, necesitan una ten
previa.

Lineas de velas duales

Las pautas

En la seccién precedente, me centré en lineas de vela individuales. En
queda de este capftulo, trataré algunas de las pautas de dos o mds vela
importantes 0 mds comunes.

Cubierta de Nube Oscura

La nube oscura (Figura 3.17) muestra, como los japoneses lo expresan
mercado tiene pocas oportunidades de subir. La primera vela de 1a cubierta ¢
oscura es una sesién blanca fuerte. Durante la siguiente sesién, queda |
compradora y el mercado abre m4s alto, pero més tarde, los precios descie!
cerrar el mercado por debajo del centro de la sesién anterior. Esta pauta rel
periodo del mercado en el que el poder ascendente de la vela blanca alta -
disipado por la débil vela negra de la siguiente sesién. NGtese que la vela corr
de la Figura 3.17 tiene una sombra superior m4s larga. En otras palabras, lac
de nube oscura muestra graficamente un momento del mercado enel que la:
vendedora sobrepasa a la presién compradora.
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estaba dentro de la banda lateral, estaban consiguiendo beneficios en la salida hacia
abajo. Sin embargo, aquellos que especularon al alza mientras el mercado estaba
dentro de esa banda de fluctuacién de primeros de noviembre, estaban en una
negociacién perdedora cuando los precios sobrepasaron el limite inferior de labanda
de congestién. Esto significa que si el mercado sube otra vez a la banda de
congestion, esos largos pueden utilizar la subida para intentar salir de la operacion
perdedora. En otras palabras, los largos existentes deberian ser nuevos vendedores
en los rebotes en la banda de congestién. En la Figura 3.22, una vez que el 4rea de
congestién de primeros de noviembre se rompi6, se convirti6 en drea de resistencia.
El fallo de diciembre en ese 4drea de resistencia llegé con la cubierta de nube oscura
(el drea vacia entre las dos velas de la pauta se debié a unas vacaciones).

La Pauta Penetrante

Como muestra la Figura 3.23, 1a pauta penetrante es lo contrario de la cubierta
de nube oscura. La cubierta de nube oscura aparece después de una tendencia alcista,
y estd formada por un cuerpo real negro que cierra dentro de otro cuerpo real blanco.
anterior. L'a pauta penetrante es un cuerpo real blanco que cierra dentro del cuerpo
real negro previo. Esta pauta muestra que hay una compra muy fuerte en niveles mas
bajos.

Cierre por encima del centro
de la vela negra anterior

FIGURA 3.23. La pauta penetrante

Velas

Las pautas

He aqui la descripci6n interesante y grafica, sacada de un libro japonés, de 1
que sucede durante la formacién de la pauta penetrante:

Los iltimos alcistas que habia retrocedieron hasta un rincén y saliero
luchando heréicamente. Como las luchas kamikaze siempre dan miedo, los bajista
ante este panorama, de momento se van a las lineas laterales. En este periodo ¢
tranquilidad, los alcistas pueden recibir refuerzos o, después de toda la venta que

2%(

tenido lugar, puede que la via de aprovisionamiento de los bajistas esté ya rota

En otras palabras,.la energia bajista del mercado se ha disipado. .

Hay varios nombres para las pautas de dos velas cuya segunda vela blanc
tiene un cierre que no llega a la mitad de la vela negra previa. A ellas me refiero e
detalle en mi primer libro. Los nombres no son importantes para mis propositc
actuales. Lo importante es el concepto general: cuanto mds penetre la vela blanca
la negra, la sefial serd mds constructiva, Si la vela blanca no consigue introducirt
profundamente en la negra, refleja un débil contraataque de los alcistas, y la ven
se podria reanudar. En la Figura 3.24 pueden ver que una pauta que tenga la segunc
sesién por debajo del punto medio de la vela negra previa, crea una vela combinac
con una sombra inferior corta.

Nétese, en comparacion, la sombra inferior larga de la vela combinada en
Figura 3.23. Esto muestra que los alcistas montaron con éxito un contraataque fuert
Considere también que, cuanto més baja sea la apertura de la segunda vela, mds larg
serd la sombra inferior de la vela combinada. Esto significa que una pauta penetran
cuya segunda sesién tenga la apertura baja y después cierre bien dentro de la ve
previa, serfa un ejemplo éptimo de esa pauta.

Segiin mi experiencia, las cubiertas de nube oscura son mds frecuentes que 1
pautas penetrantes. La causa puede estar relacionada, en parte, con un viejo dict
de Wall Street, “Entra si eres codicioso, vete si tienes miedo” Aunque tanto

FIGURA 3.24. Vela blanca por debajo del centro de la vela negra previa

(1) Sakata, Goho, p. 92.
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FIGURA 3.20. Cubicrta de nube oscura como resistencia, Southwest Bell - Diario
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FIGURA 3.21. Cubiertas de nube oscura muy cercanas entre si, Eastman Kodak -
Diario
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En la Figura 3.21 muestra dos cubiertas de nube oscuraen 1y 2, que estdn muy
lejos de ser ideales. La primera no lo es porque la segunda sesion (la vela negra) no
cerré por debajo del punto medio de 1a sesin previa. La cubierta de nube negra 2
perdi6 alguna importancia bajista porque la segunda sesi6n de la pauta abri6 justo pPs
por encima del cierre previo, en vez del méximo previo. No obstante, al surgir tan
cercalaunade laotra, estas dos atipicas cubiertas de nube oscura se reforzaban entre
si. En otras palabras, las dos cubiertas de nube oscura reflejaban el hecho de que,
cuando los precios alcanzaron nuevos maximos cerca del nivel 45, los bajistas
consiguieron arrastrar los precios otra vez por debajo de los cierres previos. Este no
es un panorama saludable. El hueco bajista fue la prueba final de la ruptura hacia
abajo. \

La Figura 3.22 muestra una banda de congestién entre los 59 y 60 durante la
primera mitad de noviembre. Cuando el mercado se mueve lateralmente durante un
periodo largo de tiempo, la zona de congestion, a menudo, se convierte en un drea
deresistencia o soporte, una vez que los precios se escapan de esabanda. Esto se debe
a que, cuanto mds tiempo esté el mercado operando lateralmente, mas operadores
entrardn en €l, ya sea como compradores o como vendedores. En este ejemplo, una
vez que los precios sobrepasaron el limite inferior de la banda de congestién de
principios de noviembre, aquellos que especularon a la baja, mientras el mercado
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FIGURA 3.22. Cubierta de nube oscura confirma resistencia, febrero 1993, Petréleo de
calefaccién

73




japoneses dicen que, con una pauta envolvente bajista, “los alcistas estdn
inmovilizados”. Hemos visto anteriormente c6mo con la cubierta de nube oscura, los
bajistas eran capaces de mover los precios dentro del cuerpo real blanco previo, pero
con las pautas envolventes bajistas, el poder de los bajistas era tal que eran capaces
de arrastrar el cierre por debajo del cuerpo real blanco anterior entero. El mismo
concepto se puede aplicar para comparar una pauta penetrante con una pauta
envolvente alcista. Con la pauta penetrante, los alcistas contraatacan con la fuerza
suficiente como para empujar el cierre del segundo cuerpo real blanco bien dentro
del cuerpo real negro previo. Sin embargo, en la pauta envolvente alcista, la fuerza
de los alcistas es tan grande porque el cierre de la sesién de vela blanca esti por
encima del mdximo del cuerpo real negro previo. Aunque esto, generalmente,
significa que la pauta envolvente bajista es m4s bajista que la cubierta de nube
oscura, y que la pauta envolvente alcista es m4s alcista que la pauta penetrante, es
igualmente importante ver dénde surgen estas pautas antes de decidir cual es m4s
importante..Por ejemplo, una pauta envolvente que confirma un soporte importante
tiene mds posibilidades que una pauta envolvente alcista de ser considerada como
una sefial de cambio desde un minimo. Este aspecto vital de considerar las pautas de
velas en conjunto con el panorama técnico general, serd tratado en profundidad en
el capitulo siguiente.

La definici6n bdsica de una pauta envolvente es que el segundo cuerpo real
debe envolver un cuerpo real de distinto color. No obstante, no todas las pautas
envolventes son igualmente importantes. Su importancia depende del tamafio
relativo de los cuerpos reales, la relacién de las sombras entre si y otros factores. Por
ejemplo, la definicién mds estricta de Ia pauta envolvente seria que la primera vela,
fuera pequefia y la segunda muy grande, y que el segundo cuerpo real envolviera
completamente a la primera vela, incluyendo las sombras. La siguiente definicién
mds estricta serfa que las sombras de la segunda vela sobrepasaran las de la primera
(en otras palabras, en el segundo dia de la pauta envolvente, el mercado marcé un
maximo més alto y un minimo mé4s bajo).

Como ocurre con la cubierta de nube oscura, si el mercado sobrepasa una pauta
envolvente, se dice que va en contra de la pauta. Significa que si los precios cierran
por encima del méximo de la pauta envolvente bajista (incluyendo las sombras
superiores), el panorama cambia de bajista a alcista.

Entre los aspectos que ilustran los graficos de esta seccién se encuentran los
siguientes:

1. Cémo las pautas envolventes se convierten en soporte y resistencia;

2. C6mo la pauta envolvente se puede combinar con instrumentos técnicos
occidentales;

3. Por qué los operadores deberian ser m4s flexibles al definir una pauta
envolvente cuando se trata de acciones que cuando se trata de futuros;

4. Laimportanciade comparar el tamafio de los dos cuerpos reales de la pauta
envolvente;

5. Laseiial de peligro que constituye una pauta envolvente después de un
doji. -

Velas

Las pautas

(A) Pauta envolvente alcista

S\

(B) Pauta envolvente bajista

FIGURA 3.27. Pautas envolventes alcista y bajista




codicia como el miedo son emociones fuertes, creo que muchos estarfan de acuerdo
enque, delas dos, el miedo es laque puede causar mds inestabilidad en los mercados.
Durante los minimos, los operadores o los inversores tienen ocasién de esperar una
oportunidad para entrar en el mercado. Pueden esperar el momento oportuno, como
un retroceso o a que el mercado construya una base, o a ver cémo reacciona el
mercado ante las noticias. El miedo es més frecuente en los méximos. El miedo est4
diciendo, “quiero salir, jahora!”

En la Figura 3.25 vemos que el avance que empezo a finales de 1991 se par6
en el doji después de la vela blanca alta. La sombra superior alargada de mayo
reflejaba la importancia del drea de resistencia construida por ese doji. Entonces, el
mercado retrocedi6 hasta la pauta penetrante de agosto. La pauta penetrante era
también un 4rea de soporte basada en el movimiento opuesto de un 50% a la subida
desde el minimo de diciembre hasta el méximo de mayo. Este drea de movimiento
opuesto deberia ser objeto de seguimiento por los operadores, ya que los técnicos
prestan mucha atencién a tales movimientos. Esta pauta se convirtié en soporte
sostenido en octubre por una vela de onda alta. La subida desde esta base cercana al
nivel 33, se detuvo en otro doji después de una vela blanca alta a principios de 1993.
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FIGURA 3.25. Pauta penetrante y movimiento opuesto, Disney - Semanal
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La Figura 3.26 muestra que la pauta penetrante de abril confirmaba un 4rea d-
soporte proporcionada por el martillo de la semana anterior. Otra pauta penetran
a finales de mayo y principios de junio sefialaba una base temporal para otro asald
al drea de resistencia de mayo, cercana alos 4,15. Una serie de dos lineas de homb
colgado aparecieron en esa resistencia. Nétese c6mo el primer hombre colgado r
se confirmé, ya que la sesion siguiente no quedé por debajo. Tal confirmaci6n no s«
produjo hasta el dia siguiente a la segunda sesién de hombre colgado, cuando &
cierre se produjo por debajo del cuerpo real del segundo hombre col gado.
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FIGURA 3.26. Pauta penetrante confirma soporte, Plata - Julio 1992

Las Pautas Envolventes {

{

La pauta envolvente es una pauta de dos velas. La pauta envolvente alc1s‘
(Figura 3.27A) se forma cuando, durante una tendencia bajista, un cuerpo red
blanco envuelve a un cuerpo real negro. La pauta envolvente bajista (Figura 3.27R
se completa cuando, durante una subida, un cuerpo real negro envuelve a un cuerfj
real blanco. ;
La pauta envolvente muestra visualmente cémo las fuerzas opgestas va
tomando el control del mercado. Por ejemplo, una pauta envolvente alcista refle)®
cémo los alcistas les han arrebatado el control a los bajistas. Una pauta e{wolven,
bajista muestra c6mo una gran fuerza de oferta ha aplastado a los alcistas. Lc



japoneses dicen que, con una pauta envolvente bajista, “los alcistas estén
inmovilizados”. Hemos visto anteriormente cdmo con la.cubiertade nube oscura, los
bajistas eran capaces de mover los precios dentro del cuerpo real blanco previo, pero
con las pautas envolventes bajistas, el poder de los bajistas era tal que eran capaces
de arrastrar el cierre por debajo del cuerpo real blanco anterior entero. El mismo
concepto se puede aplicar para comparar una pauta penetrante con una pauta
envolvente alcista. Con la pauta penetrante, los alcistas contraatacan con 1a fuerza
suficiente como para empujar el cierre del segundo cuerpo real blanco bien dentro
del cuerpo real negro previo. Sin embargo, en la pauta envolvente alcista, la fuerza
de los alcistas es tan grande porque el cierre de la sesién de vela blanca estd por
encima del méximo del cuerpo real negro previo. Aungue esto, generalmente,
significa que la pauta envolvente bajista es mis bajista que la cubierta de nube
oscura, y que la pauta envolvente alcista es mas alcista que la pauta penetrante, €s
igualmente importante ver dénde surgen estas pautas antes de decidir cudl es mds
importante..Por ejemplo, una pauta envolvente que confirma un soporte importante
tiene mds posibilidades que una pauta envolvente alcista de ser considerada como
una sefial de cambio desde un minimo. Este aspecto vital de considerar las pautas de
velas en conjunto con el panorama técnico general, serd tratado en profundidad en
el capitulo siguiente.

La definicién bésica de una pauta envolvente es que el segundo cuerpo teal
debe envolver un cuerpo real de distinto color. No obstante, no todas las pautas
envolventes son igualmente importantes. Su importancia depende del tamafio
relativo de 1os cuerpos reales, la relacién de las sombras entre si'y otros factores. Por
ejemplo, la definicién més estricta de la pauta envolvente seria que la primera vela
fuera pequefia y la segunda muy grande, y que el segundo cuerpo real envolviera
completamente a la primera vela, incluyendo las sombras. La siguiente definicién
mds estricta serfa que las sombras de la segunda vela sobrepasaran las de la primera
(en otras palabras, en el segundo dia de la pauta envolvente, el mercado marcé un
méximo m4s alto y un minimo mds bajo).

Como ocurte con la cubierta de nube oscura, si el mercada sobrepasa una pauta
envolvente, se dice que va en contra de 1a pauta. Significa que si los precios cierran
por encima del méximo de la pauta envolvente bajista (incluyendo las sombras
superiores), el panorama cambia de bajista a alcista.

Entre los aspectos que ilustran los grificos de esta seccidn se encuentran los
siguientes:

1. Cémo las pautas envolventes se convierten en soporte y resistencia;

2. Cémo la pauta envolvente se puede combinar con instrumentos técnicos
occidentales;

3. Por qué los operadores deberfan ser més flexibles al definir una pauta
envolvente cuando se trata de acciones que cuando se trata de futuros;

4. Laimportanciade comparar el tamafio de los dos cuerpos reales delapauta
envolvente;

5. La sefial de peligro que constituye una pauta envolvente después de un
doji.-

Velas

Las pautas

(A) Pauta envolvente alcista

S

(B) Pauta envolvente bajista

FIGURA 3.27. Pautas envolventes alcista y bajista
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La primera sefial de alarma que muestra la Figura 3.28, fue la vela de onda alta
de finales de agosto. Durante las dos primeras sesiones de septiembre, surgi6 un
nuevo peligro con una pauta envolvente bajista. El mercado retrocedi6 desde ahi, y
encontré soporte en el hueco alcista de mediados de agosto (en este mismo capitulo
veremos como los huecos se convierten en soporte o resistencia). La subida desde
este hueco se detuvo en el 4rea de resistencia levantada por la pauta envolvente
bajista. -

La Figura 3.28 muestra también cémo las velas pueden ofrecer signos de
cambio no disponibles para aquellos que utilizan instrumentos técnicos occidenta-
les. En las técnicas occidentales, hay una sefial de cambio llamada sesidn mdxima
de giro externa, también llamada, a veces, dia clave de vuelta. Esto ocurre cuando
los precios alcanzan un nuevo méximo para el movimiento y luego cierran por
debajo del cierre de la sesién anterior. Nétese que la pauta envolvente bajista
seflalada en el grifico de S&P no fue una sesién de cambio, dado que la segunda
sesion de esta pauta envolvente bajista (esto es, la vela negra) no logré un nuevo
maximo para el movimiento. No obstante, como la vela negra envolvia a la blanca,
se trataba de una pauta envolvente bajista. Por consiguiente, mientras las técnicas
occidentales no revelaron ninguna pauta de cambio, ésta si aparecia en los gréficos
de velas.
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FIGURA 3.28. Pauta envolvente bajista come resistencia, Diciembre 1993, S&P

Velas

En la Figura 3.29, vemos que en diciembre comenzé una liquidacién con el
doji después de una vela blanca alta. Este 4rea de resistencia fue confirmada unas
Cuantas sesiones después por la vela de sombra superior larga cerca del nivel 44. La
liquidacién encontr6 una base en enero de 1993 cerca del nivel 40 mediante una
pautaenvolvente alcista. Desde allf, el mercado subi6 y sedetuvodenuevo conuna vela
de sombra superior larga cerca de la ya mencionada 4rea de resistencia en 44.

Baséndonos en la actividad descrita hasta el momento, sabemos que el nivel
44 es resistencia y que la pauta envolvente alcista cerca de 40es soporte. Por lo tanto,
para los operadores que busquen una zona de compra, se podria hacer en las
correcciones de la pauta envolvente alcista (cerca de 40) con un objetivo hacia el
nivel 44 y un stop en el cierre por debajo de los minimos de la pauta envolvente
alcista. Este panorama se revel6 en febrero. El concepto de riesgo-recompensa es
muy importante. Antes de situar una operacidn con velas o cualquier otra forma de
andlisis técnico, hay que tener siempre en cuenta el factor riesgo-recompensa (en el
Capitulo 4, trataré este tema en mas profundidad).

La Figura 3.30 muestra la cldsica pauta envolvente bajista cerca del nivel
50. Es cldsica porque el cuerpo real negro alto envuelve un cuerpo real blanco
muy corto. En marzo, hubo otra pauta envolvente bajista. Esta tltima confirma-
ba un drea de resistencia definida por el movimiento opuesto de un 50% de la
venta desde A hasta B.
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FIGURA 3.29. Pauta envolvente alcista como soporte, Coca Cola - Diario
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FIGURA 3.30. Pauta envolvente confirma reaccién, Dell, Diario
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FIGURA 3.31. Pautas envolventes en las que apertura y cierre son iguales
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Debido a que la apertura de las acciones es practicamente igual que
previo (comparando con el mercado de futuros), deberia haber mas flexi
definir una pauta envolvente con acciones que con los mercados de futuros
més inestables. Concretamente, aunque la apertura de la segunda sesién d
coincida con el cierre de la primera vela (como ocurre en la Figura 3.31
sigue siendo una pauta envolvente.

La Figura 3.32 muestra un ejemplo de una pauta envolvente alcista
la apertura y el cierre eran casi iguales. La importancia de esta pauta s
cuando se convirti6 en soporte durante el retroceso de abril de 1993.

Al observar una pauta envolvente, deberia considerar el tamafio rela
cuerpos reales que forman la pauta. La pauta envolvente bajistaideal tiene
real muy largo que envuelve a un cuerpo real blanco pequeiio. El tamafio
del primer cuerpo real de la pauta envolvente muestra que el impuiso de
previa estd disminuyendo. El cuerpo real negro grande posterior a esta vel;
prueba que los bajistas han aplastado a los alcistas.

Sin embargo, si la pauta envolvente estd formada por dos velas casi i
tamafio, hay mds posibilidades de que el mercado se vaya a una banda la
de que hayaun cambio (este concepto puede ser 1til para los operadores en
que quieran vender volatilidad). Voy a utilizar el grifico 3.33 para ilu
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importante concepto. En este grafico del marco aleman, hubo una pauta envolvente
enjulio de 1992 (1 en el gréfico). Nétese que las dos velas son casi iguales en altura,
lo que significa que los bajistas y los alcistas tienen casi la misma fuerza. Al no haber
una victoria bien definida de los bajistas sobre los alcistas, no seria extrafio que los
precios se movieran lateralmente durante algunas semanas. Al escapar de la banda
de resistencia de esta pauta envolvente, el mercado se detuvo en otra pauta
envolvente bajista en 2.

La pautaenvolvente en 2 era mds significativa debido a que tiene el cuerporeal
blanco pequefio y el negro muy grande. Por lo tanto, era més probable que presagiara
un giro en los precios antes que un movimiento hacia un entorno lateral. Esta pauta
envolvente se convirtié después en un 4rea de resistencia.

LaFigura 3.33 muestra una pauta envolvente a principios de 1991. Nétese que
la vela blanca y la negra son casi iguales. Como acabamos de ver, esto puede
significar un perfodo de consolidacién; esto es lo que se reveld cuando los precios
se movieron a una banda de fluctuacién lateral. Los mdximos de esta pauta
envolvente bajista crearon un 4rea de resistencia que fue confirmada por una sombra
superior larga. En octubre de 1992 apareci6 otra pauta envolvente bajista. Esta era
més importante que la anterior, ya que tenia un cuerpo real muy grande y uno blanco
pequefio. Lo que era todavia peor de la pauta envolvente de octubre, es que vino,
después de un doji. En concreto, una pauta envolvente bajista después de un doji, se
considera una combinacion especialmente bajista.

FIGURA 3.33. Pautas envolventes Y tamaiio de los cuerpos reales, Marco aleman -
Semanal

Velas

Ultimas Pautas Envolventes

Una pauta envolvente bajista es una vela negra grande que envuelve un cuerpo
real blanco después de una tendencia alcista. Sinembargo, si una pauta envolvente
bajista aparece durante una caida de precios, puede ser una sefial alcista de vuelta
de suelo. Esta pauta se conoce como iltimo suelo envolvente (ver Figura 3.35A). La
iltima pauta envolvente se considera un punto de cambio de tendencia para los
alcistas, si los precios pueden cerrar por encima del cierre de la vela negra.

Una pautaenvolvente alcistaes una pauta de dos velas en laque una velablanea
grande envuelve al cuerpo real negro pequefio previo durante una tendencia bajista.
Sinembargo, si, durante un mercado alcista, una vela blanca grande envuelve 1a vela
negra del dia anterior, es potencialmente una pauta bajista, conocida como iltimo
techo envolvente (Figura 3.35B). En la teoria de velas, el cardcter bajista de esta
pauta se confirma si al dia siguiente el mercado cierra por debajo del cierre de la vela
blanca previa.

En la Figura 3.35B, la vela combinada del iltimo techo envolvente parece
alcista, debido a la larga sombra superior. No obstante, hay que recordar que el
dltimo techo envolvente aparece en una tendencia alcista, por lo que la vela
combinada se puede comparar con una linea de hombre colgado potencialmente
bajista.
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FIGURA 3.34. Pauta envolvente bajista después de un doji, Nickei - Semanal
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(B)

FIGURA 3.35. Ultimo suelo y iiltimo techo envolventes

Los japoneses comparan pintorescamente el tltimo techo envolvente con
doble suicidio de amantes. Esto se debe a que usted se enamora del mercado (po
vela blanca larga de la dltima pauta envolvente), pero los dos, el mercado y usi
mueren juntos.-Estas palabras pueden sonar un poco fuertes, pero transmiter
necesidad de que los operadores sean cautos después de la aparicion de la dlti
pauta envolvente.

En abril de 1992, en la Figura 3.36, hubo una pauta envolvente alcista (n6t
que, debido a que se trata de una acci6n, la sigo considerando una pauta envolve
alcista, a pesar de que la apertura de la segunda sesién coincide con el cierre prev
La subida desde esa pauta se par6 en el iltimo techo envolvente. Obsérvese
ambas pautas tenian una vela blanca que envolvia un cuerpo real negro. Pero,
qué se diferenciaban? En la pauta envolvente regular de abril de 1992, 1a combi
cién de vela blanca envolviendo vela negra apareci6 durante una tendencia baji
Enagostode 1992, 1a misma combinacién apareci6 después de una tendenciaalci
convirtiéndose asf en un (ltimo techo envolvente. El hecho de que la sesion del
siguiente cerrara por debajo del cierre del cuerpo real blanco largo, confirmab;
tiltimo techo envolvente.

En la Figura 3.37, una pauta envolvente bajista apareci6 en el pico de prec
de abril. Luego, los precios descendieron, para encontrar un soporte en el mini
de la vela blanca alta. Este soporte fue comprobado a finales de abril con una s
negra que envolvia a un cuerpo real blanco. Tenia la forma de pauta envolve
bajista, pero apareci6 durante una tendencia bajista y, por lo tanto, se convirti¢
un dltimo suelo envolvente.
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FIGURA 3.37. Ultimo suelo envolvente, Junio 1993, Bonos - Diario
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En la Figura 3.38, en los minimos de septiembre, hubo un iltimo suelo
envolvente. Uno de los aspectos mds interesantes de este gréfico es que el volumen *
de la sesién de la vela negra larga fue inusualmente alto. Esto se podria interpretar
como un climax vendedor. Esto aumentaba las posibilidades de que la dltima pauta
envolvente fuera un minimo de cambio de tendencia.

FIGURA 3.38. Ultima pauta envolvente y volumen, Diciembre 1993, Gasoil

Harami

Elharami esta formado porun cuerporeal largo y otro corto dentro de su banda.
El harami es lo contrario de una linea envolvente. Mientras que en la pauta
envolvente hay una vela larga envolviendo el cuerpo real previo, un harami es un
cuerpo real inusualmente largo seguido de un cuerpo real muy pequefio.

Después de una tendencia bajista, la aparicién de un harami muestra, come
dicen en Japén, que “la caida se estd agotando.” Después de un avance, el harami
muestra que el mercado debe haber fracasado en mantener los precios altos.

Como vemos en la Figura 3.39A, las velas del harami pueden ser de cualquier
color; todas las combinaciones se llaman harami. No obstante, después de una
tendencia bajista, un harami blanco-negro (la primera vela blanca y la segunda
negra) o blanco-blanco se considera més alcista que uno negro-blanco o negro-
negro. Esto se debe a que una vela blanca larga se considera alcista por si misma, por

Velas

lo que su aparicién en un harami aumenta las posibilidades de que el poder bajista
del mercado se agote.

El mismo razonamiento se puede aplicar a un harami después de una tendencia
alcista. Como se muestraen la Figura 3.39B, un harami con el cuerporeal negrolargo,
puede considerarse ms bajista que un harami en una tendencia alcista que tenga el
cuerpo real blanco-largo. Un cuerpo real negro largo después de una subida se
interpreta como un signo bajista, por lo tanto, cuando constituye la primera parte d¢
una pauta de harami, el grado de pesimismo se incrementa.

Cualquier linea puede
ser blanca o negra
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FIGURA 3.39. Harami
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Entre los aspectos que aumentan la importancia del harami est4n los siguien-

tes:

1. Que el segundo cuerpo real esté en medio de la banda de fluctuacién del
primer cuerporeal. Si, después de una subida, el segundo cuerpo real del harami est4
cerca del extremo superior del primer cuerpo real, aumentan las probabilidades de
que el mercado se consolide en vez de girar. A un harami de este tipo, en el que el
precio de la segunda sesién est4 en el extremo superior de la banda previa, lo
denomino harami de precio alto. En una tendencia bajista, si hay un harami con el
segundo cuerpo real pequefio cerca del extremo inferior de la banda de fluctuacién
del cuerpo real largo previo, el panorama parece mis el de una pausa del mercado
que de un cambio en los precios. Llamo a esta pauta harami de precio bajo.

2. Silabanda completa, esto es, la apertura, el maximo, el minimo yel
cierre estdn dentro del cuerpo real previo, hay m4s posibilidades de un giroen
los precios.

3. Cuanto m4s pequeiias sean las sombras Y més corto sea el cuerpo real de
la segunda vela, mejor sefial. Si la segunda vela es un doji en vez de un cuerpo real
pequefio, aumentan las probabilidades de un cambio. Esta combinacién de una
vela larga seguida de un doji en el cuerpo real de la primera vela se llama cruz
harami.

una pauta envolvente alcista, y luego se par6 en un harami cl4sico. Como dicen los
Jjaponeses, con el harami “entra una grieta en el mercado.” La estrella fugaz que
aparecié unas cuantas sesiones después del harami de febrero, fue también un
empuje alcista en el que el mercado logré un nuevo mdximo, pero los alcistas no
consiguieron mantener estos m4ximos. Hay que explicar que, aunque la sesion de
estrellafugaz tenfa el cuerporeal dentro de la vela blanca larga previa, estas dos velas
no formaban un harami porque la sombra superior de Ia estrella fugaz quedaba
demasiado fuera de la banda de ]a sesién previa.

Si habia alguna duda de que este mercado atravesaba serias dificultades, el
hueco bajista que sefiala la flecha deberia ser la prueba definitiva, Nétese que las
sesiones harami de diciembre y febrero se convirtieron en techo. El minimo lo marcé
un martillo en abril. Ese mismo mes, un cuerpo real blanco violentamente largo fue

Velas

seguido inmediatamente por un cuerpo real diminuto. Esto formé un harami (
precipité un descenso hasta la aparicién de otro martillo.
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FIGURA 3.40. Harami, Dow Chemical - Diario

En el grifico de la Figura 3.41, la liquidacién desde una pauta envolve
bajista encontré una base con el harami de mayo. Esta segunda vela del har:
rondaba por el minimo del cuerpo real negro largo previo. Como resultado, era r
probable que los precios se movieran lateralmente cerca del extremo inferior
cuerpo real de la vela negra alta. Nétese que las sombras inferiores largas de§p
de este harami reflejaban un saludable interés comprador conforme los precios
acercabanalazona 80. La pauta marcada conuna X no esun harami porque el cue
real blanco no era inusualmente largo. Para ser un harami, el primer cuerporeal ti
que ser muy largo en relacién a los cuerpos reales precedentes. Otro harami apare
a primeros de agosto, pero tras un retroceso inicial, los precios sobrepasaror
harami por lo que el mercado recuperd una tendencia mis alcista.

La Figura 3.42 muestra dos ejemplos de harami en los que la apertm'.a
méximo, el minimo y el cierre del segundo cuerpo real estdn dentro del pri
cuerpo real. La pauta harami de octubre fue m4s importante debido a su cuerpos
extremadamente corto. Su pequefio tamafio le hacfa parecer una sesién doji. P'o
tanto, el harami de octubre se podia considerar como una cruz harami. La serie



tres cuerpos reales negros largos (sefialados con 1, 2 y 3) que siguieron al harami de,
octubre, recalcaban la debilidad inherente del mercado. -

En la Figura 3.43, de febrero de 1992, vemos que se formé un soporte (que
incluia un martillo) dentro del 4rea entre los 19,00 y los 19,50. Basindonos en el
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105 F o ) Pana 4 106 axioma de que un antiguo soporte se convierte en resistencia (principio del cambio
envolvente q pO p p
alcista de polaridad), deberiamos esperar que el 4rea entre 19,00 y 19,50 se convirtiera en

resistencia. Esto es lo que resulté cuando esta resistencia se confirmé por primera
1 1o} . vez por una estrella fugaz. Desde ahi, el mercado descendié hasta que ocurri6 la
pauta penetrante. Otro asalto al drea de resistencia 19,00/19,50 se materializé en
mayo. En ese momento, a una pauta harami le siguié una cubierta de nube oscura.
Otro ataque fallido a la resistencia a finales de mayo, se llevé a cabo por medio de

Eﬁl ?D ["Iﬁ % ' una vela de sombra superior larga ( esta vela no era una estrella fugaz porque no

@0 + 4 9 aparecio después de una subida).

(ﬁﬂ"‘t:ﬂ' [T ‘T’j Como hemos visto anteriormente, la pauta harami ideal tiene el cuerpo real de
m] T ﬁ la segunda sesi6n en la parte central de la primera vela. No obstante, si durante una

1 B tendencia alcista la segunda vela ronda el maximo de la vela previa (es decir, un
harami de precio alto), aumentan las posibilidades de una consolidacién en vez de
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FIGURA 3.42. Haramiy tamafio del segundo cuerpo real, Noviembre 1992, Petréleo de
calefaccion FIGURA 3.43. Harami confirmando 4drea de resistencia, AST - Diario
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Esto podria significar una disminuci6n de volatilidads

la segunda vela cerca del méximo de la vela previa,

La ventana, también conocida como velas inconexas, es una de las pautas m4s
efectivas: Como se ve en Ia Figura 3.45A y B, la ventana es lo mismo que el hueco
en occidente. Esto es, Ppara una ventana alcista, el maximo de la sombra superior de
ayer deberfa estar por debajo del minimo de Ia sombra inferior de hoy. La ventana
bajista significa que el minimo de la sesi6n de ayer (o sea, el minimo de la sombra
inferior) est4 porencima del mdximo de Ia sombra superior de hoy. Las ventanas son

= 1158 :
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FIGURA 3.44. Harami con
Septiembre 1993, Bonos
La ventana
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una buena clave visual porque muestran claramente que la accién y la form;
el mercado siente son muy parciales.

En una charla que ofrecif a un grupo de operadores, mencioné que, bas;
en mi experiencia, la ventana es un instrumento de velas que funciona muy |
mi opinién. Después de decir esto, un operador del piiblico me dijo que ¢
trabajado en un banco Jjaponés. Después de mi explicacion de la importanci
ventanas, dijo que por fin entendia por qué los operadores japoneses de
buscaban huecos en los graficos continuamente y de forma rutinaria,
retrocediendo afios para encontrar uno. Este comentario reforzaba 1o
pensaba, que las ventanas son una técnica de velas que no debe ser ignora

Las ventanas son una pauta de continuacién en la que el mercado re:
tendencia que tomé antes de que surgiera la pauta de continuacién, Asi, des
unaventanaalcista, que es una pauta de continuacién ascendente, la tendenci.
anterior deberia continuar. Una ventana bajista tiene implicaciones descende
que significa que se retoma la tendencia a Ia baja anterior.

l |
|l

Sombra superior de l I
Satorite ua e D ——

Ventana actt

- —4/ €omo soport

I Cierre por encima
de la ventana
mantiene intacta la
tendencia alcista

Suelo de la ventana

(A) Ventana alcista

l Cierre debajo del
l techo de la ventana

Techo de mantiene en vigpr

la ventana I la tendencia bajista
Sombra inferior de \ m Ventiog sdl
(1) no toca sombra

superior de (2)

(B) Ventana bajista

FIGURA 3.45. Ventanas alcista y bajista
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: ‘ Hay un dicho en Japén acerca de las ventanas, “.La reaccion lle.garé hasta la — SN I T
. ventana.” Enotras palabras, la ventana deberia ser el limite de unareaccién. Asi, para e _ : : :
af una ventana alcista, las reacciones (esto es, las liquidaciones) deberian pararse en la b is ............................ b ......... R 47000
a ventana. Para una ventana bajista, los rebotes (o sea, las subidas) deberian pararse . : bajista
- en la ventana. ; : . .o . . . . ; ; P ]
Cuando se usen ventanas como soporte o resistencia, hay que tener en cuenta : ” ﬁ H + i
‘ que el precio puede caer por debajo del minimo de una venfana alCista, 0 SUDIT POT e et s s st AL ‘} i
7 encima del maximo de una ventana bajista durante un tiempo antes de que los precios | ” Rl n
- retrocedan en la direccién de la ventana. Esto se ilustra en la Figura 3.45A y B. Yosiaa \ﬁT% ©
Unaregla general que yo creo de utilidad baséndome en mi experiencia, es que ﬂ el

si el precio cierra dentro de la ventana, considero invalidada la tendencia anterior.

Por ejemplo, si hay una ventana alcista entre 83 y 85 y después el mercado.cierra por
. debajo del minimo de la ventana (por debajo de 8$), la tendencia alcista puede darse !
por terminada. Por contra, si hay una ventana bajista entre 62 y 60, una vez que los
alcistas cierran el mercado por encima del maximo de esta ventana (en 62), entonces

los alcistas han roto la parte de atrds del mercado bajista. e e M 44500
Basandonos en lo anterior, un movimiento intra-sesién por debajo de una ( o= :25%” ¢ :

ventana alcista (o por encima de una bajista) no es una prueba de ruptura. La L= 43860 . Ci . . : . . . . Mol OF ]

consecuencia de esto es que se debe esperar a que el mercado cierre por debajo del 0 e _Pi__Ps B iz Jivp e _ QLV Jie ﬁﬁ__'

minimo de una ventana alcista (o por encima del maximo de una ventana bajista)
para confirmar que la tendencia alcista ha terminado (o que la tendencia bajista ha
sidoinvalidada). En un grifico semanal, habria que esperar a un cierre semanal (esto ] APPLE — DAILY

es, a un viernes) por debajo del minimo de la ventana para afirmar que se ha roto el
[ i

FIGURA 3.46. Ruptura de una ventana en una sola sesién, Diciembre 1993, S&P

soporte de ventana. El riesgo que tiene esperar a que el cierre confirme la ruptura de
una ventana es que, cuando ocurre, puede que el mercado esté mucho mas alto o
mucho més bajo de lo que se habria querido arriesgar.

En esta secci6n trataré lo siguiente:

1. Esperar a que el cierre confirme la ruptura de un 4rea de soporte’ o
resistencia de ventana;

2. Cémo el volumen puede influir en la importancia de pna ventana;

3. Utilizar las ventanas para confirmar un cambio de la tendencia;

4. Coémo las ventanas pueden proporcionar una clave répida de la salud del
mercado;

5. Esperar tres sesiones para la confirmacién de una ventana;

6. Tres ventanas y confirmacién de un cambio de la tendencia;

7. Dos velas negras en hueco;

8. Doji en hueco.
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La Figura 3.46 muestra que la liquidacién desde una pauta envolvente bajista al 1 4
situd la ventana alcista de agosto como soporte. La sombra inferior larga de la vela w0t l ‘ ‘ ;I
1 y el cuerpo real blanco largo de la vela 2 reflejaban la importancia de este 4rea de 3 I lllHH],,[[lHl“\l]] ol l |..“Hl|ll llllln I ‘“ 1 ®
soporte. La vela 1 bajo por debajo de la ventana en un sélo dia, pero al cierre, los ‘2mE 14 2 B 005 12 19 2 N 09 16 z
alcistas habian conseguido empujar los precios por encima del minimo de la ventana. .
Esto dej6 intacta la tendencia alcista. i FIGURA 3.47. Ventanas y volumen, Apple - Diario

Velas Las pautas 97




La Figura 3.47 muestra que hubo una subida que empez6 con el martillo del
5 de octubre. La fuerza que habia detras del movimiento de los alcistas se reflej6 ese
mismo mes en la ventana alcista y el elevado volumen que la acompafiaba (ver
flecha). Cuando una ventana abre por medio de un cuerpo real blanco alto, se la llama
ventana movil (running ), debido a que el mercado se estd “moviendo” en la direcci6n
de la ventana. La subida desde esta ventana vacilé por medio de un doji después de
lavelablancaalta. Elhecho de que el retroceso desde este doji mantuvieraun soporte
alamitad del cuerpo blanco (ver linea discontinua), mostraba el poder delos alcistas
para sostener el mercado. Nétese cémo, a medida que el mercado ascendia, los
puntos medios de las velas blancas altas se convertian en soportes.

La Figura 3.48 ilustra c6mo la cubierta de nube oscura de junio cort6 la subida
previa. La liquidacion desde esta pauta toc6 fondo en 1a ventana de abril. Este gréafico
presenta otros aspectos interesantes. El minimo del descenso de precios de junio fue
un harami. Este harami apareci6 dentro de la banda de soporte, como predijo la
ventana. Esta misma combinaci6én de un harami dentro de una ventana aparecio
también en mayo. Nétese como el rebote de junio desde la ventana se pard enel drea
de resistencia creada por la cubierta de nube oscura.

Una estrella fugaz es potencialmente bajista, pero jqué sucede si Ia sesi6n de
estrella fugaz forma también una ventana ascendente, que es alcista? En la Figura
3.49, vemos que un panorama asi se desarrollé a mediados de enero. Después de que
apareciera la estrella fugaz, uncliente me pregunt6 si esto era una sefial vendedora
(el cliente sabfa que la estrella fugaz es normalmente un signo bajista). Yo sefialé
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FIGURA 3.48. Ventana como soporte, Septiembre 1993, Yen japonés

Velas

que, aunque se trataba de una estrella fugaz verdaderamente bajista, h
aspecto que era tal vez mas importante, la ventana alcista. Le sugeri al cii
si querfa ponerse bajista, debia esperar a que el mercado cerrara por di
minimo de la ventana para confirmar que la tendencia alcista habia termina
que los bajistas no podian arrastrar a los precios por debajo de la ventana
a la baja carecta de garantias. Después de la subida de la sesi6n siguiente, ¢
que 1o se puso bajista, jcompr6 diez ejemplares de mi libro para rega
amigos!

LaFigura 3.49 demuestra un concepto critico a veces olvidado, inclu:
usuarios de los graficos de velas. A saber, que una pauta de velas individ
ser considerada dentro del contexto del panorama tétnico que la rodea
ejemplo, la estrella fugaz considerada aisladamente (esto es, sin mirar a Is
que la precede), podria haber resultado en una operacién muy mal situad

En mi seminario, cuando ensefio la Figura 3.50, la titulo, ““;Salvados ¢
de las Velas!.” Es porque este grifico es un ejemplo de c6mo las velas puedt
aevitar una mala operacién. A mediados de marzo, el mercado cerré por e
una importante resistencia que se remontaba a diciembre de 1991 (en el gr:
aparece la dltima parte de esta resistencia). Esta accién de escapada se poc
considerado potencialmente alcista. No obstante, todavia no habia coni
basada en las velas. Concretamente, habia una ventana abierta a primeros
que todavia no se habia cerrado. Segiin los principios de las velas, has
mercado no cierre por encima del maximo de la ventana (en este caso en
tendencia es todavia bajista. Obsérvese que, a pesar del escape de la
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FIGURA 3.49. Estrella fugaz y ventana alcista, Marzo 1992, Plata
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resistencia, los alcistas no podian empujar el mercado lo suficiente hacia arribacomo
para cerrar por encima del maximo de la ventana. Por lo tanto, aunque la linea de
resistencia se habia perforado, los que sabian sobre velas se guardaron de especular
al alza prematuramente.

La ventana se puede usar como un eficaz mecanismo de confirmaciéh. Si hay
un signo de cambio seguido de una ventana en la misma direccién, los operadgres
pueden estar mds seguros de que habra un cambio de tendeneia. La Figura 3.51 es
un ejemplo de esto. Hubo una pauta envolvente bajista en mayo. Los precios
descendieron ligeramente, para subir luego y alcanzar nuevos maximos a primeros
de julio. En ese momento apareci6 ofra pauta envolvente bajista. Sin embargo, a
diferencia de la de mayo, la pauta envolvente de julio estaba seguida de una ventana
bajista. Esta ventana sirvi6 para reforzar la idea de que se habia alcanzado un
maximo.

La Figura 3.52 muestra c6mo las velas pueden dar una répida idea del buen
estado (o mal estado) del mercado. En este caso se trata de una accién que habia
comprado uno de mis amigos. Se recibieron noticias muy bajistas, e inmediatamente
después, las acciones subieron vertiginosamente hasta un nuevo méximo (ver
flecha). A pesar de estas noticias alcistas, aparecieron algunos signos inquietantes.
Primero estaba el hecho de que el dia que €l mercado habfa alcanzado el nuevo
miximo, termind la sesién cerrando por debajo del cierre del dia anterior. Esto formé
una cubierta de nube oscura.
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FIGURA 3.50. Ventana como conﬁrmaci(m adicional, Mayo 1992, Cacao
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El otro problema era mds importante. Como le expliqué a mi amigo, el
mercado que no consigue mantener nuevos mAximos en circunstancias supuesta-
mente alcistas, es peligroso para especular al alza® El precio de una accién se
compone de la totalidad de la informaci6n, ya sea ésta conocida por el pablico en
general o por una minoria selecta. Muchas de las participaciones de este titulo se
concentraban en relativamente pocas manos. El fracaso en mantener los nuevos
mdximos significaba, probablemente, que esos pocos sabian algo que el piiblico en
general ignoraba. Puede que aprovecharan la oportunidad para vender dentro de Ia
subida. Por supuesto, siempre quedaba una oportunidad de recuperar los nuevos
méximos. Pero, después de ver la ventana bajista, le dije a mi amigo que, hasta que
no cerrara por encima del méximo de la ventana, el mercado estarfa en tendencia
bajista. Esta ventana se convirti6 en resistencia, como muestran las dos estrellas
fugaces. Nétese que, en agosto, se abri6 otra ventana bajista.

Cuando una ventana no se cierra en tres sesiones, algunos operadores japone-
ses ven una confirmacién de que el mercado se va a mover en la direccién de la
ventana. Esto es, una ventana bajista que no se llena en tres sesiones, se considera
confirmacién de que los precios se van a mover hacia abajo. Enuno de los libros que
he traducido decia que, si una ventana no se llena en tres sesiones, entonces hay
capacidad para seguir durante trece 0 més sesiones en la direccién del huece. N6
estoy de acuerdo con la exactitud de la dltima parte de esta afirmacién, pero la técnica
de esperar durante tres sesiones a una confirmacién puede proporcionar un métedo
para confirmar el soporte o resistencia de una ventana:

En la Figura 3.53, hubo una ventana bajista que abrié a primeros de marzo.
Basédndonos en lo anteriormente expuesto, un método para operar con esta ventana
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FIGURA 3.53. Ventanas y tres sesiones de espera, Junio 1993, Gasolina sin plomo
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serfa esperar tres sesiones para ver si en ese tiempo el mercado puede cerra
encima del méximo de la ventana. Segin la teorfa de las velas, si los alcist
pueden empujar a los precios.(al cierre) por encima del mdximo de la ven
aumentarfan las posibilidades de que la tendencia bajista continuasa. Despu
todo, los alcistas tuvieron tres sesiones para subir los precios més all4 de la ve
y fracasaron. En este ejemplo vemos c6mo la ventana bajista actué como resist
cuando los alcistas intentaron sin éxito empujar a los precios por encima -
ventana en la tercera sesién. Los intentos contra este nivel de resistencia en ¢
detuvieron unas cuantas sesiones después por medio de una cubierta de nube o
y luego una vela de sombra superior larga (en la flecha).

No hay que poner demasiado €nfasis en 1o de las tres sesiones. Los japor
le dan mucha importancia al niimero tres en su cultura, y esto ha salpicado el an
técnico. Por lo tanto, observen detalladamente lo que sucede en el mercado cu
apare(;e una ventana. Puede que la ventana no se cierre en dos, cuatro oincluso
sesiones, y no en las tradicionales tres, lo cual puede ser una prueba de q
tendencia que predijo la ventana va a continuar.

Tres Ventanas

Como acabamos de ver, los japoneses dan mucha importancia al niimerc
En este contexto, un mercado que tiene tres ventanas alcistas o bajistas para ell
alcanzado la madurez. En este panorama, se considera que el mercado ¢
prolongado demasiado, y que es probable que haya una correccién. Las tres ven
se pueden ver en la Figura 3.54.

La Figura 3.55 es interesante porque, ademds de las ventanas, mu
ejemplos de muchas pautas de velas. Después de una serie de pautas de sue
enero, entre las que se encuentran una vela de onda alta y el lucero del alt
mercado dio una confirmaci6n alcista definitiva con una ventana alcista. El mer
experimentd una fuerte subida hasta que se form6 una pauta harami. La corre:
desde este harami se detuvo a mediados de febrero con una comprobaci6én con
de la ventana de enero. Desde los minimos de febrero hasta la cubierta de nube o:
de principios de marzo, hubo tres ventanas alcistas (numeradas 1, 2 'y 3). Lue
mercado rompid hacia abajo por medio de una ventana bajista. Nétese com
ventana bajista se convirtié en resistencia en los siguientes dfas.

Como hemos visto en el ejemplo anterior, si hay una sefial de vela b:
después de tres velas, uno deberia cerrar las posiciones largas. No obstante, [
que los més agresivos estén dispuestos a, como dicen los japoneses, dar un sal
fe”, y especulen a la baja sin que haya una clave de vela bajista que indiqu
cambio de tendencia.

Mi opinidn, basada en la experiencia, es que, aunque haya tres velas
misma direccién, no hay que operar en direccidn contraria a ellas hasta no tene:
pruebas de un cambio de tendencia. Para mi, eso requiere que el mercado se rr
mds all4 de la dltima ventana en el cierre (como muestra la Figura 3.54). Basér




en esto, la confirmacion bajista en 1a Figura 3.55 llegé con la vela sefialada con la
X (en marzo), que cerrd por debajo de la ventana alcista 3.
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FIGURA 3.54. Tres ventanas
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Lafigura 3.56 destaca la importancia de esperar a que se llene la ventana techo
antes de especular a la baja después de tres ventanas alcistas. Este grafico del oro
muestra una ventana alcista en abril, sefialada como “ventana 2”, debido a que antes
de esa fecha hubo otra ventana alcista que no aparece aqui. Esto convertia a la
ventana de abril en la segunda ventana alcista. A esta le siguié otra, la tercera ventana
alcista. Unas cuantas sesiones después de la tercera ventana alcista,” hubo una
cubierta de nube oscura que se completé el 3 de mayo: Esta pauta sefialaba un cambio
de tendencia del mercado, de vertical a lateral. Sin embargo, aunque la tendencia en
efecto cambid, todavia no habia confirmacién de que los precios fueran a descender,
porque los bajistas todavia tenfan que cerrar el mercado por debajo de la ventana
techo (ventana 3). Esta ventana continud abierta, por lo que el mercado signi6 en su
tendencia alcista. Es interesante que este mismo panorama se desarrollara cuando se
formé otra cubierta de nube oscura después de la ventana 4. Después de la cubierta
de nube oscura 2, los precios pasaron otra vez de una tendencia alcista a una banda
lateral. Pero la ventana 4 seguia sin llenarse en un cierre, ya que los alcistas la
defendieron con éxito por medio de un martillo. Nétese que la ventana se cerré
en una base intradia, perp los precios no cerraron por debajo del minimo de la
ventana 4. Esto significaba que la tendencia alcista m4s importante todavia tenfa
efecto. Por consiguiente, normalmente recomiendo a nuestros clientes que usen dos
0 mds ventanas alcistas (o bajistas) a la vez para compensar o proteger posiciones ,
existentes, pero que no vayan en sentido contrario a la tendencia hasta que la Gltima
ventana se llene en un cierre.

FIGURA 3.56. Espera de confirmacién de un cambio en la tendencia después de tres
ventanas alcistas, Diciembre 1993, Oro - Diario
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Dos Velas Negras en Hueco

Una ventana bajista es una sefial bajista, pero es todavia mds inquietante que
las dos velas inmediatamente posteriores a la ventana tengan el cuerpo real negro.
Esta combinaci6n se llama dos velas negras en hueco (Figura 3.57). Las dos velas
negras refuerzan el hecho de que la tendencia ha cambiado de alcista a bajista. Esta
pauta es sefial de lo que los japoneses llaman la “desbandada de los alcistas.”

l Ventana

:ll::_:::: /bajim
'

FIGURA 3.57. Dos velas negras en hueco

El grafico de Delta en la Figura 3.58 daba multitud de sefiales de peligro
cuando entr6 en el 4rea entre los 50 y 60. Entre la sefiales de techo estaban:

Una pauta envolvente bajista;

Una pauta harami;

Una estrella vespertina;

Una pauta envolvente bajista;

Una pauta envolvente bajista;

Sombras superiores largas, con la vela negra después de la blanca,
fonnando una cubierta de nube oscura, y, para aquellos que tengan conocimientos

de pautas de vela, las tres velas negras después de 1a vela blanca, formando una pauta
de tres cuerpos.

N

El golpe de gracia llegé con las dos velas negras en hueco a mediados de
noviembre,

En la Figura 3.59, el harami de diciembre seguido de un cuerpo real negro
largo, era una sefial de advertencia. Nétese también que esas tres velas (esto es, las
dos velas del harami y la vela siguiente) tenfan sombras superiores largas. Después
de este grupo de sefiales bajistas, hubo una ventana bajista con dos velas negras. Esto
completaba las dos velas negras en hueco.
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Doji en Hueco

La Figura 3.60 muestra una sesién doji que hace un hueco hacia abajo durante
una caida. Se dice que este es un tiempo en el que las ventas se encuentran con més
ventas y, por lo tanto, s una sefial bajista. Yo recomendaria esperar a la confirma-
cién de esta pauta en la sesién siguiente al doji. Larazén de esperares que, sila sesién
posterior al doji es una vela blanca que opera mds arriba, resultard ser una pauta de
lucero del alba alcista.

En los estudios que he realizado, he visto referencias al doji en hueco sélo en
mercados bajistas, nunca en aicistas. No obstante, no veo ninguna razén para no
considerar esta pauta como alcista, ya que cumple el requisito de la ventana alcista.
Con un panorama semejante, es preferible también esperar a una sesién més alta al
dia siguiente al doji. Esto es porque el doji podria ser un signo de que el mercado estd
cansado, y si una vela blanca siguiera a este doji, mostraria que el mercado se
refrescaria.

FIGURA 3.60. Doji en hueco

Como vimos en la seccién dedicada al doji, un doji después de una tendencia
alcista o una vela blanca alta podria ser potencialmente bajista. No obstante, yo
consideraria el hecho de que si un doji forma un hueco hacia arriba, algunas de sus
implicaciones potencialmente bajistas quedan anuladas, porque la ventana alcista
muestra la fuerza subyacente del mercado.

Como vemos enlafigura 3.61, el doji de la sesién 1 no formé hueco hacia abajo
(esto es, el médximo de la sesi6n doji 1 estaba por encima del minimo de Ia sesién
previa). Debido a esto, el doji 1 no es un doji en hueco clésico, aunque el mercado
estuvo tan cerca de abrir una ventana bajista con el doji 1, que yo atin lo interpretaria
como un doji en hueco. Curiosamente, en la sesién siguiente (doji 2) el mercado s{
formé un doji en hueco. Un signo mds de debilidad apareci6 cuando el martillo y la
pauta envolvente alcista en 3 no consiguieron mantenerse como soporte cuando los
precios cerraron por debajo del drea de soporte creada por la pauta envolvente
alcista. En 4, el mercado dio una sefial bajista importante con la ventana bajista.
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La pauta de doji en huecoes poco corriente, pero en la Figura 3.62 hay una linea
de vela bajista con el cuerpo real pequefio. Aunque no es una sesién doji, se podria
considerar parecida a un doji en hueco, ya que el cuerpo real pequeiio es casi un doji
y formé un hueco por debajo de los minimos previos (aunque haya operadores que
1o lo consideren un doji en hueco, también podria considerarse como dos velas
negras en hueco). Este gréfico tiene varias sefiales interesantes que ilustran c6mo
IBM estaba tocando fondo cerca del nivel 40. Entre ellas estdn la sombra inferior
largaenla vela 1y el cuerpo real blanco alto en la vela 2. Laestrella fugaz de finales
de agosto supuso problemas en la subida desde la vela 2. El mercado rompi6 por
debajo de los minimos del martillo de mediados de septiembre, pero es interesante
lo fécilmente que vemos evaporarse la presién vendedora durante esta liquidacién
(en X) por una serie de cuerpos reales negros que van encogiendo gradualmente. La
vela blanca larga en Y muestra que los alcistas habfan tomado el control.

Tres 0 mds lineas de vela

La Estrella Vespertina

Como muestra la Figura 3.63, la estrella vespertina es una pauta de tres velas.
Entre los criterios que sigue esta pauta estd un mercado alcista en el que una vela
blanca larga (vela 1 en la Figura) vaya seguida de un cuerpo real pequefio (vela 2).
El cuerporeal pequefio de la segunda vela puede sernegro oblanco y no deberiatocar
el cuerpo real de la vela 1. La tercera vela de esta pauta es un cuerpo real negro que,

Puede ser blanca
o negra. Si es un

doji,lapautaes . Ny [~ 7]
una estrella doji \ i 2 ¢ f\}

verpertina

1)

FIGURA 3.63. La estrella vespertina
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normalmente no toca el cuerpo real 2 y, ademds cierra bien dentro de 1a linea d
blanca que constituye la primera vela de esta pauta. Si la segunda vela de la ex
vespertina es un doji en vez de un cuerpo real pequefio, entonces la pauta sei
estrella doji vespertina, *

En la Introduccién de este libro, hice referencia ala obra escrita amediad
siglo XV titwlada, La Fuente del Oro-Los Anales del Dinero de los Tres M
En ese libro se habla de los mercados Yin y Yang. Yang es otro término para ¢
(por ejemplo, iina vela blanca a veces se llama linea yang). Un movimiento *
un giro bajista. Por ejemplo, una linea de vela negra puede llamarse linea yin. E
seccién de La Fuente del Oro se puede leer, “Cuando un movimiento alcan
extremo, llega la calma. Esta calma da paso al Yin.” Esta es la descripcion
estrella vespertina. jA saber!:

1. “Cuandoel movimiento yang alcanza un extremo” - la aparicién de ]
blanca larga de la pauta de vela vespertina

2. “Llegalacalma” - describe el cuerpo real pequefio. El cuerporeal pe
refleja un mercado en fase de transicién, en la que la tendencia alcista pas:
periodo de “calma.” *

3. “Estacalma dapaso al Yin” - describe con exactitud cémo el Yin (I
negra) sigue a la calma de la segunda linea de vela.

Para obtener comfirmacién de esta pauta es importante esperar a la t
linea, Esto se debe a que, después de la segunda vela, todo lo que sabem
mercado es que ha pasado de una tendencia alcista a un perfodo en el que los a
y los bajistas estdn en un punto muerto, como se puede apreciar por el cuerg
pequefio de esa segunda vela. S6lo cuando la vela negra larga se mueva den
cuerpo real blanco de la primera sesién, tendremos la prueba de que los bajist
tomado el control del mercado.

La Figura 3.64 es un ejemplo de c6mo una estrella vespertina confir
drea de resistencia creada por una pauta envolvente bajista. Debido a «
pauta envolvente bajista y la estrella vespertina surgieron cerca de la 1
zona, ambas formaron un doble techo potencial cerca del nivel 45. 1
técnicas occidentales, un doble techo se confirma con un movimient
debajo del minimo entre los dos picos de precio que constituyen el doble
En este grafico, este minimo se alcanz6 en febrero en 40,50. Un doble tec
una medida derivada en la banda desde los maximos al minimo de la pau
este caso, habia una banda de alrededor de 5 délares que se resta del mini
febrero (40,50). Esto da un precio indicativo de unos 30,50. Asi, para I«
quieran comprar en bajadas de precios, el objetivo del movimiento debe:
hacia la zona de los 30,50. En este ejemplo podemos ver 1a facilidad con g
graficos de velas se pueden combinar con los métodos técnicos occide
clasicos (por ejemplo, el doble techo).

En laFigura 3.65, podemos ver que la estrella vespertina puede convert
resistencia. Como muestra ¢l grafico, la estrella vespertina de noviembre det
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subida de diciembre. Yo utilizo el punto més alto de las tres velas que forman' la
estrella vespertina, esto es, el maximo de la sombra superior mas alta, como
resistencia. Si se puede soportar el riesgo, yo recomendaria utilizar un cietre (envez
de un movimientointrasesién) porencimadel maximo de 1a estrella vespertinacomo
tope de compra. En este caso, serfa necesario un cierre semanal (esto es, de viernes)
por encima de la linea discontinua para confirmar la escapada desde el drea de

resistencia de la estrella vespertina.

Como ya vimos, deberia haber mayor flexibilidad al usar las velas en el mercado
de valores que en otros mercados, como el de futuros. Como mostraba la Figura 3.63,
los tres cuerpos reales de la estrella vespertina clésica no deben tocarse. No obstante,
como en el mercado de valores el precio de apertura estd normalmente cerca del cierre
de la sesi6n anterior, los cuerpos reales pueden tocarse. En la Figura 3.66, vemos c6mo
la apertura de la vela del medio de Ia pauta estaba casi al mismo precio que el cierre de
lasesi6n previa. Aunque se puede permitir alguna flexibilidad en las acciones, enlo que
Tespecta a la relacidn entre los cuerpos reales, hay que recordar que, cuanto mas ‘se

aproxime la pauta al ideal, es més probable que se de un maximo.

La estrella vespertina de finales de agosto ilustrada en Ia Figura 3.67 es
diferente de la estrella vespertina més tradicional en que el tercer cuerpo real de ésta
es un cuerpo real pequefio en vez de grande. No obstante, yo la considero una

i
variacion de la estrella vespertina, con todas las implicaciones bajistas de la estrella ! “
]

vespertina mds tradicional, por las razones siguientes:
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1. La tercera vela de esta estrella vespertina, aunque no era una vela negra
alta, reflejaba la potencia de los bajistas por el hecho de que éstos consiguieron
arrastrar a los precios bien dentro del cuerpo real blanco de esta pauta.

2. Esta variaci6n de estrella vespertina verificé un 4rea de resistencia. A
mediados de agosto, habia un grupo de seiiales bajistas entre las que estaban una
estrella fugaz, tres cuerpos reales altos después de esta estrella fugaz y la sombra

estrella vespertina,

La Figura 3.68 muestra una estrella doji hundida. En un nivel alto de precios,
el mercado se mueve hacia arriba. Después de eso, el mercado hace un hueco hacia
abajo con un doji bajista. En este punto es donde los bajistas aplastan a los alcistas.
Si la siguiente sesin es una vela negra que hace un hueco hacia abajo, se llama
estrella doji hundida. Las tres velas que constituyen esta pauta son las mismas que
S€ necesitan para la estrella doji vespertina. La diferencia es que la estrella doji
vespertina tiene el doji por encima del cuerpo real blanco alto, mientras que la
estrella doji hundida tiene el doji en hueco por debajo de la primera vela blanca, en
vez de por encima. Se dice que esta pauta es un “presagio de un gran descenso.”

Aunque no es una versién ideal, se pueden considerar Ias velas A,ByCcomouna
pauta de estrella doji hundida. Este grafico muestra las tres condiciones principales
necesarias para la pauta de estrella doji hundida: 1) una tendencia alcista para cambiar
(enlavelablanca A), 2) una sesién doji que hace un hueco pordebajo dela sesién previa
(en B), y 3) otra vela negra que se mueve por debajo de 1a sesién doji (en C).
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67. Estrellavespertina yflexibilidad,
Gas Natural-Septiembre 1993,

FIGURA 3.68. La estrella doji
hundida
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Las lineas de vela D y E muestran una pauta doji en hueco (explic
seccion de ventanas). Aunque de apariencia similar a la estrella doji hundi
en hueco es una pauta de continuacién bajista. Esto significa que se da du
tendencia bajista, mientras que la estrella doji hundida es una pauta de ¢
techo que sucede después de una tendencia alcista.
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podemos ver que cuanto s penetre el cuerpo real 3 dentro del CUEerpo r¢
larga ser4 la sombra inferior de Ia vela combinada y, por lo tanto, més al
la pauta.

Como muestra la Figura 3.71, el 4rea donde apareci6 la pauta pene
agosto se convirti6 en soporte otra vez en octubre por medio de un lucer
clasico. Ademds, la vela central de este lucero del alba era una vela de o:

Las tres velas sefialadas en la F igura 3.72 en los minimos de agostoc
lucero del alba. Cuando, como en este caso, la porcién de estrella de la pe
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FIGURA 3.69. Estrella doji hundida, Hueco - Diario

El Lucero del Alba

La Figura 3.70 muestra que en el lucero del alba clsico, ninguno ¢
cuerpos reales que forman la pauta se tocan. En la vela combinada de la Fig
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presenta otro aspecto interesante. Si hay una sesién doji con un hueco delante y 6tro
detrds, se la llama bebé abandonado. En este grafico de Penney, nétese que habfa
I l ' un hueco entre las sesiones 2 y 3 del lucero del alba y casi un hueco entre las dos

l | : doji, se conoce a la pauta con el nombre de lucero doji del alba. Este lucero del alba

primeras sesiones. Por lo tanto, esta era casi una pauta de bebé abandonado, que es
muy poco corriente. El minimo del bebé abandonado es, en términos de graficos de
barras, un minimo de isla, que ademds es un doji. Pueden imaginarse lo rara que es
l esta combinacidn.
En el capitulo siguiente, me ocuparé de sopesar el panorama técnico general
en relacién a una pauta de vela individual. En la figura 3.73, se toca el tema

ol - brevemente. El martillo de septiembre (en el martillo 1) era una sefial potencialmen-
(;)— T te alcista. No obstante, este cardcter alcista estaba mitigado por el hecho de que , el
' dia del martillo, el mercado abrié una ventana bajista. Nétese cémo esa ventana se
) convirtié luego en drea de resistencia. Unas cuantas sesiones después se form6 otro
martillo (martillo 2). La sesi6n posterior al martillo 2 completé la tercera linea
Puede serblanca A —-———~-—-— . L A
o negra. Si es una / necesaria para la pauota de lucero del alba. Por lo tanto, aunque habia dos martillos

doji, dla. _piauta es en este grifico, el panorama técnico general para el martillo 2 era mds consecutivo
una doji lucero

del alba.

FIGURA 3.70. El lucero del alba JOPENNEY — DAILY
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que para el martillo 1, debido a que el martillo 2 tenia una sombra inferior m4s larga
y formaba parte de una pauta de lucero del alba. Por consiguiente, para aquellos que
quisieran comprar, el drea a tener en cuenta seria la posterior a la conclusién del
lucero del alba. Los operadores que necesitaran mds confirmacién podian haber
esperado hasta un cierre por encima del 4rea de resistencia de la ventana bajista de
medijados de octubre. La ventana alcista de mediados de octubre proporcionaba una
prueba todavia més alcista.

En la Figura 3.74, hubo un indicio de minimo cerca del nivel 12 basado en la
pauta envolvente alcista de junio de 1992. A finales de julio, el 4rea de soporte de
esta pauta (esto es, los minimos de la pauta envolvente alcista en 12) fue defendida
con €xito. Sin embargo, en agosto, hubo una brecha en estos minimos, pero fue sélo
temporal, ya que los alcistas volvieron a tomar el control empujando los precios por
encima del nivel 12 de nuevo. De esta forma, el mercado formé una pauta de lucero
del alba y un salto.

Como se ve enlaFigura 3.75, la primera vela de un lucero del alba clasico tiene
el cuerpo real negro grande. La tercera vela de la pauta es un cuerpo real blanco alto
bien dentro de la primera vela de la pauta. En la pauta de lucero del alba M1, la
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primera vela tenia un cuerpo real blanco pequefio en vez de un cuerpo real negro
largo. Enla pautaM2, la tercera vela (enla flecha) era un cuerpo real blanco pequefio
en vez del més tradicional largo.

Elhecho de que estas dos variaciones del lucero del alba aparecieran cerca de
la misma drea de soporte significaba que, aunque ni la M1 ni la M2 eran pautas de
lucero del alba clésicas, se las debe considerar claves alcistas. Este grafico hace
hincapié en un aspecto importante, que las velas son una forma de anlisis de pautas
y, como tal, lleva asociada una cierta subjetividad.

A este respecto, en una ocasién escribi a la Nippon Technical Analyst
Association para ver cémo interpretaban ellos las pautas de gréficos de velas que no
eran versiones ideales de la pauta. Esta fue su respuesta: “Consideramos que
nuestros cambios de impresiones son muy interesantes, en el sentido de que ustedes
intentan ser muy especificos al determinar la definicién de las interpretaciones de los
graficos japoneses, mientras que nosotros intentamos ser flexibles para no excluir
ninguna posibilidad. Puede que esto encuentre explicaci6n en las diferentes formas
de pensar de los occidentales, que prefieren ser precisos y definitivos, y los
orientales, a quienes les gusta ser flexibles.”

Esto pone de manifiesto el hecho importante de que las pautas-que aparecen
en las Figuras de este libro son casi siempre versiones ideales, pero, en la realidad,
no se puede excluir la posibilidad de que una versién menos ideal pueda ser v4lida.
¢Como se puede determinar si se puede operar basdndose en una versién que no sea
ideal? He aqui algunas sugerencias, extraidas de libros japoneses, de mis conversa-
ciones con operadores japoneses y de mi propia experiencia:

1. Esperen a una confirmacién adicional de la prediccién de la pauta: Por
ejemplo, una cubierta de nube oscura ideal deberia tener el cierre de la segunda
sesion introducido hasta m4s de la mitad del cuerpo real blanco de la primera vela.
Sino estd a ms de la mitad, esperen hasta la siguiente sesi6n para ver si el mercado
continta débil.

2. Sila pauta que no es ideal confirma un 4rea de soporte o resistencia, o si
aparece en un mercado muy sobrevendido o sobrecomprado, habrd més posibilida-
des de que seauna pauta de cambio. Por ejemplo, si hay una pauta parecida al martillo
pero con la sombra inferior no muy larga que confirma un 4rea de nuevo recorrido,
yo interpretaria tal accién con todo el significado alcista que tendria un martillo m4s
tradicional.

3. Para ayudar a determinar el significado de una pauta que no sea ideal,
puede ser til hacer una vela combinada de esa pauta. Luego hay que ver si la vela
combinada confirma el pron6stico de la pauta. Veamos, por ejemplo, 1a Figura 3.75
(GM) que explicamos anteriormente. Utilicé este grafico para dibujar las velas
combinadas de las variaciones de lucero del alba M1 y M2. Nétese que estas velas
combinadas tienen ambas la sombra inferior larga. Esto, unido al hecho de que tanto
M1 como M2 aparecieron cerca del mismo soporte, con la vela blanca larga después
de M2, eran indicios de que los bajistas estaban tomando el control del mercado.

Velas

Sesiones de registro

La mayoria de las pautas de vela estdn formadas por una, dos o tres velas. Esta
es una de las mayores ventajas de los grificos de velas, que pueden enviar una sefial
de cambio en sélo unas cuantas sesiones, mientras que los gréficos de barras pueden
tardar mucho més. Aunque algunas pautas de vela sf tardan en revelarse, son, no
obstante, de gran valor. Una de estas técnicas de pautas a largo plazo es la de ocho
a diez sesiones de registro.

Cuando una sesién de velas alcanza un maximo mds alto, los japoneses lo-
llaman méximo de sesién de registro: Un minimo més bajo se llama minimo de
sesién de registro. Segiin la teorfa de velas, cuando hay ocho o diez sesiones de
registro (esto es, ocho o diez miximos més altos o minimos més bajos casi
consecutivos), hay mds posibilidades de que cambie la tendencia precedente. La
Figura 3.76 A muestra diez méaximos de registro y diez minimos de registro.

Ocho o diez sesiones de registro son tan importantes en Japén, que se las ha
descrito como “los huesos del cuerpo de Sakata.” El significado de esta expresion
es que, igual que los huesos o el esqueleto es el fundamento del cuerpo de una
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persona, asf las sesiones de registro son el fundamento o la esencia de los gréficos
Sakata (grafico Sakata es otra forma de llamar a los gréficos de velas. Sakata era Ia
ciudad portuaria en la que Homma realizaba sus negocios. Como reconocimiento a
este hecho, los libros japoneses utilizan muchas veces el nombre de grafico Sakata
para referirse a los gréficos de velas).

Explicaré ahora cémo contabilizar los méximos de sesiones de registro, pero
la teorfa es la misma para los minimos. Primero, hay que confirmar que se ha
producido un precio minimo para el movimiento. El techo de la Figura 3.76A
muestra c6mo, después de un nuevo minimo, la siguiente sesién alcanzé un méximo
mds alto. Esta sesi6n se convirti6 en la sesion de registro 1. La sesi6n de registro 2
ocurre cuando se alcanza otro nuevo méximo (que incluye la sombra superior).
Notese que la sesién posterior a la primera sesidn de registro no fue una sesién de
registro, porque no se cred un nuevo maximo. Sélo cuando se tocd un nuevo maximo
se le considerd como la sesién de registro 2.

Para contabilizar sesiones de registro, en una tendencia bajista, hay que
confirmar primero que se ha creado un nuevo méximo. La sesién posterior que
alcanza un minimo mas bajo, se convierte en la sesién de registro 1. El siguiente
minimo mds bajo serd la sesién de registro 2.

La teorfa de sesiones de mdximo de registro es que durante una subida, el
operador deberfa dejar de comprar después de ocho o diez mdximos de sesiones de
registrq (o liquidar largos, o especular a la baja con la aparicién de una sefial de vela
bajista después de estos maximos de sesiones de registro). Lo mismo, pero al
contrario, se puede aplicar después de una bajada con ocho o diez minimos de
sesiones de registro. A saber, el operador deberfa parar de vender después de unos
ocho minimos de sesiones de registro (o cubrir descubiertos, o comprar buscando un
rebote con una sefial de vela alcista después de ocho 0 m4s minimos de sesiones de
registro).

La contabilidad de las sesiones de registro no tiene por qué ser consecutiva.
Cuando se contabilizan nuevos maximos, o nuevos minimos, se pueden ignorar unas
cuantas sesiones de consolidacion. Generalmente, no deberia haber mas de dos o tres
sesiones de accién lateral entre sesiones de registro, ni un movimiento fuerte en
contra de la tendencia de las sesiones de registro.

Laraz6n porla cual las sesiones de registro deberfan ser consecutivas tiene que
ver con el concepto subyacente de sesiones de registro. En el caso de ocho o diez
méximos de sesiones de registro (o minimos), el mercado se sobrecompra
(o sobrevende). El una situacién de sobrecompra (o sobreventa), el mercado se hace
vulnerable a una bajada (o subida) porque los que en ese momento estén especulando
al alza (o a la baja) pueden decidir obtener beneficios.

El mercado puede aliviar una situacién de sobrecompra o sobreventa de dos
formas, operando lateralmente, o experimentando una fuerte correccién de precios.
Si el mercado corrige la situacién de sobrecompra, 0 sobreventa, por cualquiera de

estos dos métodos, la contabilidad de las sesiones de registro deja de ser vélida, ya .

que el mercado ya no estd sobreampliado y, por lo tanto, es menos vulnerable a una
correccion. Obsérvese, por ejemplo, c6mo en la Figura 3.76B el mercado alcanz6 el

Velas

méximo de sesién deregistro S, y luego liquidé rapidamente en tres sesiones. D
al alcance de la liquidacién en estas tres sesiones, el mercado alivié el esta
sobrecompra. Como s¢ puede ver, se inicié una nueva contabilidad despu
minimo 2.

No hay que preocuparse demasiado por el niimero exacto de las sesiot
registro. Las ocho o diez sesiones de registro son una guia. Cada mercado tie
propia personalidad. Igual que aquellos que se guian por ciclos pueden observ:
los diferentes mercados tienen ciclos distintos, asi algunos mercados
corregir después de seis o doce sesiones de registro en vez de las habituales o
diez.

EnlaFigura 3.77, empezamos a contar los méximos de sesiones de regis
la vela signiente al minimo en X, ya que alcanz6 un méximo mds alto. Despt
la sesidn de registro 8, el mercado formé dos doji, que reflejaban que el merc:
estaba cansando. Estos doji y el elevado nimero de sesiones de registro eranra
vélidas para los que buscaban amortizar largos. El empuje definitivo ocu
finales de 1992, cuando la vela con la sombra superior alargada (la estrella f
de la sesién de registro 11, puso de manifiesto que los alcistas estaban en las iilt
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La Figura 3.78 ilustra c6mo una bajada pronunciada de precios que comenzé
con una pauta envolvente bajista, en pocos meses arrastré al mercado més de un 50%
hacia abajo desde los médximos. Después de nueve minimos de sesiones de registro,
el mercado empez6 a estabilizarse. La Figura 3.78 es un ejemplo de c6mo las velas
no s6lo muestran la tendencia del mercado, sino que su color puede proporcionar
también informacién sobre la salud del mercado. Los japoneses tienen el dicho, “tan
distintos como la nieve y el carbén.” La subida a corto plazo de octubre (desde la
pauta envolvente alcista) mostraba que los alcistas tenian el control basado en una
serie de cuerpos reales blancos (la “nieve”). La liquidacién de después de noviembre
muestra gréficamente la debilidad del mercado con una serie casi consecutiva de
cuerpos reales negros (el “carbén”).

En la Figura 3.79, apareci6 un doji de ldpida a primeros de septiembre. Es
interesante el hecho de que esta ldpida también confirmaba que habia un techo
potencial basado en el concepto de sesiones de registro. Después de alcanzar un
nuevo minimo en L, al dia siguiente el mercado alcanzé un méximo mds alto. Era
la sesi6n de registro 1. Después de la sesién de registro 3, el mercado se tomé un
descanso durante unos dfas antes de alcanzar otro nuevo maximo y formar la sesi6n
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de registro 4. Como vemos, entre las sesiones de registro 3 y 4, el mercado puede
operar lateralmente durante unas cuantas sesiones sin interrumpir la contabilidad de
las sesiones de registro (pero, si estas sesiones posteriores a la sesi6n de registro 5
fueran liquidaciones bruscas, la contabilidad de las sesiones de registro tendria que
empezar de nuevo). Cuando el Nikkei llegue a las sesiones de registro 7y 8 (que son
estrellas fugaces), el mercado ya tiene problemas, con el doji de I4pida en la sesi6n
de registro 9 como techo.

En la Figura 3.80, surgié una pauta penetrante después de nueve sesiones de
registro. Como resultado, podia esperarse un rebote. Desde el méximo de 1993 cerca
del nivel 21 hasta el minimo de la pauta penetrante, tenemos un nivel de movimiento
opuestodel 50% cercade 19. Aqui es donde se estancé el mercado después del rebote
desde la pauta penetrante.

Velas

Capitulo ¢

Las velas y el panoram.
técnico genera

“Aquel que se Sienta en un Pozo para Mirar al Cielo,
no Ve sino una Pequefia Parte”

n libro japonés que he traducido afirma que, "Toda accién que ignora el est:

del mercado, se arriesga a la derrota y a caer en una emboscada"®. ’E
pintoresco dicho (que utiliza la tipica analogifa militar tan comin en el andl
técnico japonés) significa que se debe considerar el estado general del mercadoar
de operar usando velas. De otro modo, se es candidato a "perder y caer en 1
emboscada.”

(1) Sakata, Goho, p. 46.
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Un miembro de la Nippon Technichal Analysts Association me dijo en-una
carta que él consideraba el panorama técnico general mas importante que las pautas
individuales.-Estoy completamente de acuerdo. Para que las técnicas de graficos de
velas sean efectivas, no s6lo hay que comprender las pautas de velas, sino que hay
que utilizar estrategias y tacticas de negociacién coherentes y seguras. Por desgracia,
algunos operadores que conocen las pautas de velas a menudo ignoran tales ticticas.
Las velas son un instrumento que se debe unir a otros, principios operativos. En este
sentido, yo siempre he considerado las velas como un color ms, aunque importante,
en la paleta de técnicas.

Undiscipulo de Confucio le preguntd una vez que aquién se llevarfa ala guerra
conél. Confucio le respondié que no querria a alguien a quien no le preocupara vivir
o morir. Se llevaria a alguien que se enfrentara a las dificultades con la precaucién
adecuada y que prefiriera alcanzar el éxito mediante la estrategia. Y la estrategia es
el tema de este capitulo; veremos la importancia de principios estratégicos tales
como usar los stops, determinar el riesgo y el beneficio de una operacién, observar
la situaci6n de una pauta de velas en relacién con la tendencia general y hacer un
seguimiento de la accién del mercado después de realizar una operacién. Si se
entienden estos principios y se utilizan, se podra obtener la maxima eficacia de las
velas. Al llegar al final de este capitulo, entenderd que lo que surge antes y después
de una pauta de velas son elementos esenciales para operar.

o los Monos se Caen de los Arboles”

A un cierto precio, las perspectivas son siempre malas. Ese precio es el nivel
de stop preventivo. Por muy fiable que sea el instrumento utilizado, habrd momentos
en los que la sefial obtenida esté equivocada. Al usar los stops, se define el riesgo de
una operacidn. Efectivamente, el uso de los stops proporciona uno de los aspectos
més efectivos del andlisis técnico; ofrece una manera de controlar el riesgo.

Muchas pautas de velas pueden convertirse en dreas de soporte o Tesistencia.
Por ejemplo, la cubierta de nube oscura actiia a menudo como resistencia. En este
caso, para los que estén cortos, se puede situar un stop de compra preventiva en un
cierre por encima del maximo de la cubierta de nube oscura. En la Figura 4.1, vemos
quelatendencia alcista, que empezé a primeros de enero, se detuvo por medio de una
cubierta de nube oscura cuando el mercado se movié desde la tendencia alcista
anterior a esta pauta hasta una banda lateral después de la nube oscura. La cubierta
de nube oscura actué como resistencia durante las 7 sesiones siguientes. Pero la
ventana ascendente y el cierre posterior por encima del méximo de la cubierta de
nube oscura eran signos de que el mercado estaba preparado para avanzar de nuevo.
Es parte de 1a naturaleza humana que cuando los precios est4n en contra entren en
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juego las ilusiones. Por ejemplo, después de que el mercado subié por encima del
nivel de stop en la Figura 4.1 (el maximo de Ia cubjerta de nube oscura), algunos
operadores que estaban cortos podian haber esperado que el mercado hubiera dado
un giro y bajara. Pero en el mercado no hay lugar para la esperanza. Permanecer eri
un mercado que se mueve a través de un nivel de stop con la esperanza de que los
precios dardn un giro es, como dice un pintoresco proverbio japonés, "Apoyar una
escalera en las nubes."”

EnlaFigura 4.2, vemos que en abril de 1993 surgi6 una ventana alcista, Segin
la teorfa de velas, esta ventana deberia ser un soporte, como sucedié durante el
retroceso de septiembre de 1993, Tanto si el operador compré en un retroceso dentro
de la ventana, como si estaba largo previamente, el stop de venta preventiva deberia
estar en un cierre semanal (esto es, un cierre de viernes) por debajo del minimo de
la ventana aicista. Nétese c6mo, en este mercado, la ventana fue penetrada en base
intrasemanal, pero los bajistas no tuvieron la fuerza necesaria para mantener los
precios por debajo del minimo de Ia ventana al cierre de la semana. En este caso, Ia
ventana actué como soporte, pero no todos los operadores hubieran podido soportar
la tensién emocional de ver bajar los precios por debajo de 1a ventana y luego saltar
otra vez por encima del minimo de la ventana antes del cierre del viernes. Este es un
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ejemplo de cémo los negocios dependen, en gran medida, del temperamen
operadores.

Como muestra la Figura 4.3, Amgen tenia la ventana alcista como
cuando retrocedi6 hasta all en noviembre. El éxito de la comprobacién de la
alcista confirmaba fa salud del mercado. El rebote desde la comprobaci
ventana empuj6 los precios por encimade 75. En ese punto, el mercadodio1
de peligro basadas en una pauta harami. Durante las semanas siguientes, el
empez6 a tocar techo mediante una pauta clésica de cabeza y hombros, sefi
la Figura con S-H-S (los japoneses llaman a esta pauta Pauta de Tres
Cuando los precios penetraron la linea clavicular de la cabeza y parte superi
hombros, deberia haber sido una sefial para dar salida a los largos. La ady
definitiva de la debilidad del mercado lleg6 a principios de 1993, cuando lo
consiguieron finalmente arrastrar a los precios por debajo de la ventana alc
habia sido soporte hasta ese momento. Esta ruptura de la ventana podria h:
otra sefial de stop de venta preventiva para los largos existentes.

Riesgo/Recompensa

"El Bando que Sepa Cudndo Luchar y Cudndo No Hacerlo, se Alzard con
Victoria”

A menudo me doy-cuenta de que, después de alguno de mis semin:
personas del piblico estdn tan entusiasmadas con la nueva "luz" que ofs
velas, que estén deseando volver a sus despachos o a sus casas para realiz:
operacién basada en una pauta de velas. Sin embargo, como decia uno de ]
que he traducido, el operador debe "esperar a que llegue el tiempo, es buen
el momento justo, es esencial ser paciente de mente y espiritue."®. En otras |
s6lo porque haya una pauta de velas no significa que haya "llegado el tiem
unaoperacion. Yo intento advertir al piiblico que me escucha que unodelos
mds importantes, a la hora de determinar "el momento justo" para una oper
examinar el aspecto riesgo/recompensa del mercado en el momento en que
la pauta de velas. En este contexto, un operador que estaba en un grupo inst
para el que di un seminario especial me escribié diciéndome que, "Usted ten
saber un poco puede ser peligroso. En la oficina, vamos todos de un lado 1
gritando ‘Doji, Doji.™"

El stop, al definir el riesgo de una operacién, es uno de los compon
panorama de riesgo y recompensa. El otro componente es el precio m

(2)  Sakata, Goho, p. 46.
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operacion, o "recompensa” potencial. Hay muchas formas de determinar el precio
meta, desde la Onda de Elliott, hasta dreas de soporte o resistencia previas. Las
técnicas de gréficos de velas no suelen proporcionar el precio meta, por lo que yo
recomiendo, a menudo, el uso de técnicas occidentales combinadas con las velas.
Las velas son excelentes a la hora de enviar una sefial de cambio o de continuidad,
mientras que los instrumentos occidentales, como movimientos opuestos o lineas de
tendencia, pueden ayudar a proporcionar un precio meta. Probablemente, usted ya
tiene su propia metodologia para obtener precios meta.

Un punto clave que hay que recordar es que, si no hay un coeficiente riesgo/
recompensa atractivo, en el momento en que se completa la pauta de velas, hay que
quedarse fuera de la operacién. Como dice un proverbio japonés, "Su potencial es
el del arco completamente tensado, su momento, el de apretar el gatillo." El
momento de "apretar el gatillo” depende del aspecto riesgo/recompensa de la
operacion.

Habrd momentos en los que no se deba apretar el gatillo. Por ejemplo, si no hay
un coeficiente riesgo/recompensa atractivo, en el momento en que aparece una sefial
de vela alcista o bajista, se debe evitar la operacién (a no ser que el operador esté
usando la sefial para compensar una posici6n). Otro momento en el que hay que
salirse del mercado es cuando hay un intercambio de velas negras grandes y velas
blancas grandes: "Como si fuera un terremoto de magnitud 8"®, como afirma un
libro japonés de andlisis técnico. Como este mismo libro dice muy gréficamente
acerca de entrar en un mercado de esas caracteristicas, "Morir en vano no es
divertido"®,

Como muestra la Figura 4.4, habia una pauta envolvente bajista a primeros de
septiembre. Segiin el concepto de que el maximo de la pauta envolvente bajista
deberfa ser resistencia, un operador que quiera especular a la baja podrfa colocar un
stop de compra preventiva sobre el maximo de esta pauta envolvente bajista en el
465. Esto define el riesgo. Para obtener un precio meta, el operador podria, por
ejemplo, buscar la ventana alcista de mediados de agosto como soporte para
cualquier retroceso del precio. Con esta ventana como objetivo, la aparicién de la
pauta envolvente bajista contribuia a una atractiva especulacién a la baja debido al
stop de riesgo relativamente bajo comparada con el precio meta.

En la Figura 4.5, vemos que 1a subida que se inicié con una pauta envolvente
alcista en enero, formé una ventana alcista ese mismo mes. Dos sesiones después de
esta ventana, el mercado formé una pauta envolvente bajista. Un operador que quiera
especular ala baja debe preguntarse: "; Ofrece la venta a la bajabasada en esta pauta
envolvente bajista un riesgo/recompensa atractivo?" (especular a la bajaes relativa-
mente poco comiin en el mercado de valores. No obstante, este grafico se puede usar
como guia en otros mercados, como el de futuros, donde vender a la baja es mas

(3)  Sakata, Goho, p. 70.
(3)  Sakata, Goho, p. 70.
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normal). Observando el panorama técnico general y considerando el aspecto riesgo/
recompensa, tal operacién no estarfa justificada. La razén es la ventana alcista
anterior a la pauta envolvente bajista. La venta a la baja desde esta pautaenvolvente
bajista deberfa significar un stop sobre el méximo de la pautaenvolvente bajista. Con
el soporte de 1a ventana alcista, esta noes una operaci6n atractiva en cuanto al riesgo/
recompensa, ya que, en este caso, el riesgo y larecompensa son m4s o menos iguales.
Algunas semanas después, surgié una cubierta de nube oscura. En este momento,
con el mdximo de la cubierta de nube oscura como stop y la ventana como precio
meta, la oportunidad de vender a corto es més atractiva.

LaFigura4.5 pone de manifiesto la dificultad de determinar qué pauta de velas
es m4s importante. En este grafico, habfa una pauta envolvente bajista. Normalmen-
te, esa pauta se considera més bajista que la cubierta de nube oscura, porque la vela
negra de la pauta envolvente cubre completamente la vela blanca previa, en vez de
s6lo parte de ella, comoes el caso de la cubierta de nube oscura. Pero en este ejemplo,
vender a corto con la cubierta de nube oscura ofrecia mejores oportunidades que
hacerlo con la pauta envolvente bajista.

Como muestra la Figura 4.6, la aparicién de una sefial de vela alcista no
siempre justifica una nueva posicién larga. En este gréfico, vemos que se formo un
lucero de la maiiana alcista por la accién de los precios los dias 8, 9 y 10 de enero.
Elcierre del 10 de enero (dia en que se complet6 el lucero del alba) se produjoa 1205.
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FIGURA 4.6. Riesgo/recompensa, Cacao - Marzo 1992
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Veamos si comprar a 1205 resulta atractivo segiin el coeficiente riesgo/re:
Primero, para determinar la recompensa, vemos que habia un 4rea de
finales de noviembre cerca de los 1220. Segtn el principio del cambio d¢
(un antiguo soporte se convierte en resistencia), el operador que ok
mercado a primeros de enero (cuando se formo el lucero del alba alci
esperar un rebote en la resistencia cerca de 1220. Por lo tanto, el precio
estd alrededor de 1220. Para determinar el riesgo de esta operacién, us
teoria de velas segun la cual el minimo de la pauta de lucero del alba
soporte. En este caso, el stop estaria en un cierre por debajo de la pauta de
alba en 1169.

Por consiguiente, los pardmetros de esta operacién son: comp
(cuando se completa la pauta de lucero del alba), stopa 1169, y preciom
Esto significa un riesgo de 36 y una recompensa de 15. Por much
empefiemos, no es una buena operacién desde el punto de vista riesgo/re
Moraleja: no hay que realizar una operacion sélo porque surja una paut
Nétese cémo el minimo del Iucero del alba se convirtié en soporte una sc
tarde. La subida subsiguiente se detuvo en el drea de resistencia de 122
esperaba, mediante la vela de onda alta en 1 y el cuerpo real negro largo
dos velas formaron una pauta envolvente bajista. Normalmente, una p:
vente bajista después de una tendencia alcista tan pequefia no es muy i
Pero en este caso, en particular, tenfa una significacién adicional, ya que ¢
el drea de resistencia en 1220,

Tendencia

"Es Mds Ficil Bajar Corriendo una Colina que Subirla”

Hay una preciosa frase japonesa que dice: "como nubes al viento -
las flores.” En el contexto de los negocios, yo compararia la tendencia cc
y el precio con las nubes o las flores, cuyos movimientos son controlados
Por lo tanto, es de vital importancia saber donde esté el precio més actual
a la tendencia. Esto significa que las pautas de velas se deben consid
contexto de la tendencia predominante antes de decidir tomar una nuev
El método que yo normalmente recomiendo para incorporar las pautas d
tendencia, es situar una operacion nuevaen la direccién de la tendencia pr
te y compensar la posicién cuando haya una sefial de cambio opuesta a l.z
predominante. Por ejemplo, las sefiales de vela bajistas, en tendenci:
deberfan usarse para compensar largos (o para tomar otras medidas de
como vender opciones o subir los niveles de stops de venta). Pero una se
alcista, en una tendencia alcista, se podria utilizar para situar una nuev
larga. Lo contrario se aplicaria en mercados con tendencias bajistas
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tes. A saber, iniciar una venta a corto con una sefial de vela bajista deberia ser el ' hasta primeros de agosto mantuvo la tendencia bajista. Las velas daban ya algunas

principal objetivo en un mercado bajista. Una sefial alcista en un mercado bajista se advertencias de que el mercado estaba tocando suelo. Concretamente, el martillo de
podria usar para cubrir descubiertos. julio, el lucero del alba a primeros de agosto, y una pequeiia ventana alcista a finales
Hay muchas formas de determinar la tendencia (en la segunda parte de este < de agosto (que también completé un suelo de isla). Sin embargo, todos estos signos
libro, daré a conocer algunos métodos para determinar la tendencia muy utilizados } alcistas estaban en el contexto de un mercado bajista (definido por la linea de
por los operadores e inversores japoneses). El propésito de esta seccién no es resistencia inclinada hacia abajo). Hasta que no se produjo la ruptura por encima de
ayudarles a encontrar el mejor modo de determinar la tendencia, sino hacerles la linea de tendencia, no se confirmé la nueva tendencia alcista. Nétese cémo la
reflexionar sobre algunas formas de incorporar la tendencia en el anélisis técnico. ! subida desde esta ruptura se paré en la cubierta de nube oscura de septiembre. Esa
En esta seccion, hablaré sobre algunos de los métodos occidentales mas comunes cubierta de nube oscura se convirtié luego en un nivel de resistencia.
para determinar la tendencia, como son las lineas de tendencia y las medias méviles. La Figura 4.8 muestra una pauta envolvente bajista a primeros de julio (el
A aquellos que quieran aprender més sobre la aplicaci6n prictica de algunos espacio vacio corresponde a un perfodo vacacional). Pero si miramos el panorama
de los instrumentos técnicos més extendidos en occidente, incluyendo aquellos que técnico general, incluida la linea de tendencia, es evidente que una venta a corto
ayudan a determinar tendencias, les recomiendo el libro, Technical Traders Guide \‘ basada en la pauta envolvente bajista no serfa una operacién atractiva segin los

niveles de riesgo/recompensa. Esto se debe a que el precio indicativo deberia ser ¢l
soporte definido por la linea de tendencia, y deberia haber un stop por encima del

to Computer Analysis of the Futures Market (Guia del Operador Técnico para el
Andlisis par ordenador del Mercado de Futuros), de Charles LeBeau y David Lucas

l
(Island View Financial Group, Torrance, CA). No se dejen disuadir por el titulo si \ méximo de la pauta envolvente bajista. La ruptura de la linea alcista se confirmé
i cuando el mercado cerré debajo de la linea de tendencia el 19 de julio.

no utilizan el ordenador en sus operaciones. Este es un libro de obligada lectura para

. cualquier operador que use técnicas occidentales.
Uno de los métodos bésicos para determinar la tendencia es usar la linea de
tendencia. Enla Figura 4.7, vemos c6mo la linea de resistencia desde finales de junio
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Enlas Figuras4.9A y B se muestra
de velas alcista como una oportunidad de comprar en un retroceso en tendencia

Como aparece en la Figura4.9A, en el momento en que se dibujé el grafico (la
maiiana del 15 de septiembre), el mercado acababa de comprobar una linea de

alcista. Esto ponia de manifiesto que, en una tendencia alcista, buscamos una
correccién en la que comprar con una sefial de vela alcista,

Para aquellos que usan la media mG6vil para ayudarse a definir la tendencia, la
Figura 4.10 muestra c6mo usar las sefiales de velas para operar dentro de Ia
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FIGURA 4.9A. Velas y lineas de tendencia, Bonos - Diciembre 1993, Diario
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FIGURA 49B. Velas y lineas de tendencia, Bonos - Diciembre 1993, Intradiari
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FIGURA 4.10. Operar con la tendencia, International Paper - Diario
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tendencia. Basdndose en el hecho de que el mercado estd debajo de la media
mévil, la tendencia es bajista. En un entorno como éste, las sefiales de vela
bajistas pueden usarse para vender a corto y las seiiales alcistas para cubrir
descubiertos. Los operadores que se orienten mds hacia el riesgo y quieran
comprar en un mercado bajista, pueden usar un 4rea de resistencia a corto plazo
como indicativo. En este ejemplo, en junio hubo una subida que empezé con un
harami. Sin embargo, cuando el mercado alcanzé el drea de resistencia de media
mévil de 52 semanas, las velas reflejaron el incremento de la presién vendedo-
ra, como muestran la vela de sombra superior larga en 1 y la vela de cuerpo real
negro largo en 2. Para quienes compraron en el harami, el 4rea de resistencia
definida por la media movil deberia ser un drea de liquidacién. Aquellos que
querian ir en la misma direccién que la tendencia general (en este caso, vender
en los rebotes), podian usar las sefiales de vela bajistas mencionadas anterior-
mente para especular a la baja. La ventana bajista mostraba que los bajistas le
daban al mercado un tirén bajista adicional. Las velas blancas largas de
mediados de julio eran una sefial de fuerza. La subida desde estas velas se
detuvo con un doji que se par6 en el drea de resistencia de la media mévil. Era
una ocasién muy buena para vender a corto porque ese doji no sélo estaba en
la media mé6vil de 52 semanas, sino que estaba también en el 4rea de resistencia
de la ventana bajista. Nétese c6mo, después de esta liquidacién, el mercado
volvié a subir después de 9 minimos de sesiones de registro.

10 convertirse en un camaleon del mercado

ijército Consigue la Victoria Teniendo en cuenta la Situacion
1emigo”

Cuando se realiza una operacién por primera vez, se tienen expectativas sobre
c6mo actuard el mercado. Sin embargo, el mercado es variable, estd en movimiento
constante, en constante cambio. Por consiguiente, hay que hacer un seguimiento
continuo para ver si los precios se comportan segiin las expectativas’ Si no sucede
asi, hay que tomar las medidas oportunas. Adaptarse a las condiciones cambiantes
del mercado es lo que yo llamo ser un camaleon del mercado, Adaptarse de forma
répida y efectiva a los nuevos entornos del mercado es un elemento esencial para
operar con €xito. Hace afios of algo que viene al caso. Compara los negocios con la
esgrima. Dice que en los negocios, como en la esgrima, hay gente ripida y gente
muerta. Si se es un camaleén del mercado significa que se es lo suficientemente
rdpido para adaptarse y "sobrevivir" para operar un dia mas.

Cuando un operador tiene una opinién del mercado, deberia haber un precio
que le dijera que su predicci6n es errénea. Me centraré, en ese aspecto, en la

Velas

Figura 4.11. En ese grafico, hubo una cubierta de nube oscura a finales de octubre
En ese punto, yo tomé€ una posicion bajista sobre este mercado, porque habia un
serie de factores técnicos cuya confluencia indicaba que los precios no iban a cerra
por encima de 36. Hab{a cuatro razones para esperar que cualquier subida se parari;
en el 4rea entre 35,50 y 36,00. Eran las siguientes:

1. Elméximo de la cubierta de nube oscura en 35,50 deberia convertirse er
un area de resistencia.

2. Una ventana bajista pequefia proporciona resistencia cerca de 36.

3. Losminimos de las tres sesiones previas a la ventana bajista estaban cerca
de 36. Segiin el concepto de que todo antiguo soporte se convierte en resistencia, este
soporte del nivel 36 deberfa hacer lo propio.

4. Habia un movimiento opuesto Fibonacci de 1a bajada del 62% desde A
hasta B cerca de 35,50.

En este caso, si los alcistas hubieran tenido la fuerza suficiente para cerrar
precios por encima de mi 4rea de resistencia entre 35,50 y 36,00, tendria que haber
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FIGURA 4.11. Buscar un precio para ajustar una opinién de mercado, Crudo -
Diciembre 1990
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cambiado mi postura bajista. En otras palabras, tendria que haberme adaptado a las
nuevas condiciones del mercado. Podemos ver que los alcistas no consiguieron
empujar al mercado por encima del limite superior del 4rea de resistencia entre los
35,50 y los 36,00, aunque lo intentaron durante algunas semanas después de la
cubierta de nube oscura.

La Figura 4.12 muestra un 4rea de resistencia a finales de diciembre cercana
a 20, que fue verificada por un hombre colgado y una pauta envolvente bajista (el
espacio entre estas dos velas se debi6 a un periodo vacacional). La bajada de precios
que empez6 junto a estos 20 traté de estabilizarse a primeros de enero cerca del 4rea
de soporte del nivel 19 del mes anterior. El cuerpo real negro largo del 12 de enero
rompid este soporte del nivel 19. Por lo tanto, hasta ese momento, todas las sefiales
del mercado eran negativas. Sinembargo, la vela de ondaalta posterior al cuerporeal
negro largo era una pista de que el mercado estaba cambiando de color. La pautade
lucero del alba de la semana siguiente era otra advertencia de que habia que hacer
un ajuste y pasar de una postura bajista a otra m4s constructiva. La ventana alcista
fue 1a prueba definitiva para el giro del mercado.
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FIGURA 4.12. Ser un camaleén al adaptarse al mercado, Crudo - Marzo 1993
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Ordenadores y velas

"Incluso las Cosas Hermosas Tienen Inconvenientes y Deben Ser Usadas
con Precaucion”

Muchos analistas técnicos basan sus estrategias de mercado en compre
nes por ordenador. Dado el uso masivo de los ordenadores y la popularidac
velas, puede haber operadores que quieran usar los ordenadores para encon
pautas de velas mis importantes o més fiables. Creo que los que decidan ha
tipo de comprobacion deberfan tener en cuenta otros aspectos ademds de de
el ordenador escoja las pautas. Esto es lo que va a tratar esta seccion.

La Importancia del Lugar Donde Aparece la Pauta de Velas

Como ya hemos visto, nunca hay que considerar una sefial de vela sin t
cuenta el contexto, lo que sucedi6 antes de que apareciera..Esto se relaciona «
pregunta que me formulan con frecuencia, jcudles son las pautas de vel
importantes? Para responder a esto, primero sugiero que se piense en lo que ]
transmite sobre la actividad del mercado. Por ejemplo, normalmente yo consi
la pauta envolvente bajista mds importante que la cubierta de nube oscura,
la segunda sesi6én de la pauta envolvente bajista tiene el cierre por debajo del
real blanco previo. La segunda sesi6n de la cubierta de nube oscura, en cambi
elcierre dentro del cuerporeal blanco previo. Por lo tanto, la pauta envolvente
muestra que los bajistas tenfan un mayor control del mercado, sila comparar
la cubierta de nube oscura. (ver Figura 4.13).

Cierre para cubierta

% de nube oscura
1= 7

% Cierre para pauta
4 -~ —
| envolvente

FIGURA 4.13. Comparacion de una cubierta de nube oscura con una pauta em
bajista
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Pero las pautas de velas nunca se pueden ver aisladamente. Los operadores
siempre tienen que considerar el panorama técnico que las rodea. Por ejemplo, una
cubierta de nube oscura, que surge en un 4rea de resistencia importante, se debe
considerar como un signo de giro més probable que una pauta envolvente bajista que
no esté en una resistencia. En la Figura 4.5, podemos ver un ejemplo del peligro de
considerar una pauta aisladamente. En este caso, debido a consideraciones de riesgo/
recompensa, una cubierta de nube oscura ofrecia una operaci6n mas atractiva que
una pauta envolvente bajista. Por lo tanto, mirar a una pauta de velas, aisladamente,
puede ser un procedimiento peligroso. Un operador japonés lo expresaba a la
perfeccién, "dénde uno se encuentra es mas importante que una pauta de vela
individual." Por consiguiente, si deciden comprobar la fiabilidad de las pautas de
velas, recuerden que no deben utilizar sefiales de compra o de venta basadas
solamente en la pauta de velas. Tienen que considerar d6nde surgi6 la pauta como
primer factor de andlisis.

La Cuestion de Cémo Determinar Criterios Especificos para la Pauta

Las pautas de velas se basan en razonamientos psicolégicos seguros. Por
ejemplo, pensemos en lo que sucede con una cubierta de nube oscura. Después de
una fuerte sesi6én blanca, el mercado abre més arriba y luego cierra por debajo del
cierre de la sesién blanca. ;No ilustra eso perfectamente c6mo los bajistas se las
arreglan para arrebatarles el control a los alcistas? Pero las velas, al contrario que los
mimeros mateméticamente concretos, como medias méviles u osciladores, pueden
no ser ficilmente adaptables a las comprobaciones por ordenador. Una media mévil
estd 0 no esté por encima del cierre de ayer. Es una opcidn si/no para el ordenador.
Pero las sefiales de velas no est4n tan bien definidas, y hace falta la subjetividad para
determinar lo que es una pauta de velas y lo que no lo es.

La cubierta de nube oscura cldsica deberia tener el cierre de la sesién de vela
negra introducido hasta mds de la mitad del cuerpo real blanco previo. Esta es una
regla que se puede cuantificar. Pero ;qué sucederia si hubiera una cubierta de nube
oscura que no fuera ideal, en la que el cierre de la sesién de vela negra no sobrepasara
la mitad del cuerpo real blanco previo? Segiin 1a definicién estandar, eso no serfauna
cubierta de nube oscura y el ordenador podria no escoger una pauta asi. La cuestién
entonces es: {Qué ocurre cuando una cubierta de nube oscura imperfecta aparece
cerca de un 4rea de resistencia? ;La interpreta el ordenador como una cubierta de
nube oscura, o la ignora? En un panorama como este, yo interpretaria esa cubierta
de nube oscura imperfecta como un signo tan bajista como la cubierta de nube oscura
tradicional. Este es el panorama que se desarroll$ en la Figura 4.14. Nétese la
anotacién que tiene un signo de interrogaci6n tras el término "cubierta de nube
oscura.” No es una cubierta de nube oscura ideal porque el cierre no llegé por debajo
del centro de la vela blanca previa. Pero aunque no sea una cubierta de nube oscura
ideal, yo la sigo interpretando como tal por varias razones. Primero, por la sombra
superior extremadamente larga de 1a vela negra de la pauta. Esto mostraba la rapidez

Velas

con la que los precios se retiraban de los nuevos m4ximos. Ademds, al cierre de esta
vela pegra, el mercado estaba técnicamente perjudicado porque los bajistas habian
conseguido arrastrar a los precios de nuevo por debajo de un méximo previo
(sefialado en el grafico conuna H). Esto formé un empuje alcista bajista. Finalmente,
el cierre mds bajo posterior a la cubierta de nube oscura ayud6 a confirmar la
debilidad inherente del mercado.

Porlotanto, incluso el paso més elemental para que el ordenador encuentre una
pauta de velas puede causar problemas. Quiere decir, que los que usen el ordenador
para escoger las pautas de velas, deben recordar que éstas se deben usar como
indicadores. Mientras que las pautas ideales son ficiles de cuantificar, las imperfec-
tas, a menudo, son sefiales que se deberfan tener en cuenta. Segiin esto, se requiere
un alto grado de subjetividad. No se diferencia mucho del reconocimiento de las
pautas de barras estdndar.
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FIGURA 4.14. Velas y subjetividad, Bank America - Diario
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Situar una Operacion s

Cuando surge una pauta de velas determinada, ¢significa que automaticamente L
hay una sefial de compra o de venta? Por supuesto que no. Como ya he mencionado, ‘
no se puede basar una operacion en una pauta aislada. Primero hay que determinar
el panorama técnico general en el momento en que se forma la pauta.

Consideremos, por ejemplo, unaestrella fugaz. Un programa de ordenador que
base una sefial de venta s6lo en una estrella fugaz habria dado una sefial equivocada

si esa estrella fugaz formara también una ventana alcista (este panorama se presenté . Objetivo
en la Figura 3.49). Por lo tanto, un ordenador que sefiale una operaci6n s6lo porque . * ‘ 1 .
surge una pauta de velas (por ejemplo, la tendencia més importante, la accién de los ' ﬂ H' ;
precios previa a la pauta, etc.), puede equivocarse. +u.

Otro aspecto es el concepto de riesgo/recompensa ya tratado en este capitulo. N (SRS | F S L
La aparicién de una pauta no significa que se deba realizar una operacién segin la ‘
seflal de la vela. Por ejemplo, ;qué pasa si hay un lucero del alba, pero el riesgo de M P'"d"_M:ﬁno
laoperaci6n es de 15 d6lares y el objetivo es también 15 dlares? (EBstarfajustificada ?
unaposicién largaen esa pauta? En este caso, la respuesta es no. Elque una operacién T ‘ ?
esté o no justificada depende de los pardmetros de riesgo/recompensa del mercado ~ fo] + ...........................................................................................................................
en el momento en que se forma la pauta. o Swin - : . : .

Como ejemplo, la Figura 4.15 muestra dos martillos. Los martillos son signos e e . . S
alcistas potenciales, pero el aspecto del riesgo/recompensa de cada uno de estos £z #4760 j‘,’—;T fer. il ol 1993
martillos no justificaria una operacién larga. En los dos casos, habria un riesgo de
15-20 puntos (basado en un stop por debajo de los minimos del martillo) para un FIGURA 4.15. Aspectos de riesgo/recompensa en las operaciones, S&P - Sema
posible objetivo de 20-25 puntos (basado en el 4rea de resistencia cercadel 425). Por @__ FIBO (0 of 27 BPZz DAILY BAR__ — © 1992 Coo NG,
lo tanto, una compra inmediata basada en un programa de ordenador habria o oo
funcionado, en este ejemplo porque el mercado subié desde ambos martillos. Sin Lo 16572A : I Estrella .
embargo, estas sefiales de compra no habrian sido operaciones basadas en principios ‘ o : t @
seguros de gestién del dinero, porque el riesgo habria sido demasiado alto para la AT ) ’ ’ . ’ ’ néfp?. !a h ’ .
recompensa potencial. : '.g : i .

. @
) - ; :ﬂ] ? 4,1’*'] +¢!°u¢"?u¢1’°?!6 0 :

Cudndo Compensar una Operacién A !Q_ peof. Y .{.‘

Situar un stop puede ser relativamente f4cil con el ordenador (algunas
comprobaciones se hacen incluso sin StOp., lo cual es un procedimiento IMUY P e s aes
peligroso que desbarata el concepto del método del manejo del riesgo en las
operaciones), pero, ;,c6mo se escoge un objetivo? En un momento dado, el objetivo
pueden ser los minimos de la semana anterior, pero a lo mejor en la operacién
siguiente el objetivo es una linea de soporte, o tal vez un movimiento opuedo el . g e ik e o e 1o s A
50%. Cada operador tiene su propio estilo, por lo tanto, hay que tener esto en cuenta Y
cuando se combinan las velas y los ordenadores. o J—

LaFigura4.16 muestra una pauta de estrella vespertina y una pauta envolvente e : # : : : : : IO
alcista. Después de la pauta envolvente alcista, se puede esperar una fase en alza. Sin & }&"’3 '%, Lor_ﬁ
embargo, el precio meta de esa subida estaria basado en otros instrumentos técnicos = 13 Tio T BB s
ademds de las velas, ya que las velas normalmente no dan objetivos. . FIGURA 4.16. Velas y precios meta, Libra Brit4nica - Diciembre 1992
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Segiin el concepto de que un antiguo soporte se convierte en resistencia, algtin

operador podria querer moverse hacia el 4rea de soporte de julio-agosto cercana a
1,85. Esta operacién no habria tenido éxito. No obstante, algtin otro que usara
movimientos opuestos de Fibonacci podria haber tenido mds éxito, ya que el
mercado experimentd un rebote Fibonacci del movimiento completo del 38%, desde
los médximos hasta los minimos de septiembre. Como el primer operador no alcanzé
su objetivo de 1,85, dirfa que la sefial de velas alcista no era de fiar. Pero para el
segundo operador, cuyo objetivo (el rebote del 38%) fue alcanzado, 1a sefial de velas
alcista tuvo éxito. Por lo tanto, hay que tener en cuenta el estilo de cada operador
cuando se quiere comprobar la fiabilidad de las velas.
La forma en que cada uno opera con las velas depende de su filosofia, de la
adversidad del riesgo, y de su temperamento. Son aspectos muy individuales. La
decisién de comprobar las pautas de velas o usar ordenadores como ayuda en las
operaciones con velas, debe basarse en criterios y reglas de negociacién elegidos por
cada cual. Sélo aplicando las velas a los mercados, con el estilo de cada uno para
operar, se puede descubrir si las velas proporcionan un margen adicional.
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Segunda Parte

EL INDICE DE DISPARIDAD
Y LOS GRAFICOS DE
NUEVOS PRECIOS

“Considerad el Pasado y Conoceréis el Futuro”
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Introduccic

n libro japonés sobre andlisis técnico afirmaba acertadamente que.

mercado es una lucha de fuerza en la que la estrategia es invadir el terri
enemigo. En una lucha de fuerza, cuando se pierde el equilibrio de fuerzas wi
las partes es arrastrada y el resultado se decide. El mercado se comporta
menudo, y hay que prestar atencién al equilibrio de fuerzas."™. Las nuevas téci
(al menos en Occidente) a las que hace referencia la segunda parte de este
ayudardn a determinar si son los alcistas o los bajistas quienes poseen el "equil
de fuerzas."

Una herramienta japonesa muy utilizada es el indice de disparidad. Es sit
a las medias moéviles duales occidentales, pero esta técnica permite una o
temporizacién del mercado que las medias méviles tradicionales occidentale
indice de disparidad se trata en el Capitulo 3.

(1) Oyama, Kenji, p. 52.
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Los graficos detallados en los Capitulos 6,7 y 8 se llaman graficos de rotura de
tres lineas, graficos renko y graficos kagi. El mis popular de los tres es probablemen-
te el kagi, seguido del de rotura de tres lineas y, por tiltimo, del renko. Estos graficos
se pueden comparar con los gréificos occidentales de punto y figura. No obstante, no
es necesario entender los gréficos de punto y figura para entender cualquiera de estos
grificos japoneses.

Igual que los grificos de velas preceden a los de barras, los de rotura de tres
lineas, renko y kagi preceden a los graficos de punto y figura. Estos graficos tienen
detrds generaciones que los han usado en el lejano oriente. Un miembro de 1a Nippon
Technical Analysts Association me conté que habia visto un grafico kagi en el
mercado del arroz que databa de 1876. Sin embargo, mis investigaciones muestran
que, al contrario que los gréficos de velas, que tienen una historia muy rica, hay muy
pocas referencias histéricas a las técnicas de los graficos de tres lineas, a 1os renko
y a los kagi. Probablemente se deba a que los grificos de velas tienen m4s color,
ofrecen mds flexibilidad y su uso est4 més extendido. Por el contrario, los grificos
de tres lineas, los renko y los kagi son més rigidos, ofrecen menos margen para Ia
interpretacién subjetiva y su uso se ha limitado casi exclusivamente a nivel de
gestion de las empresas financieras japonesas.

Igual que los graficos de barras se diferencian de los de punto y figura, los
gréficos de rotura de tres lineas, los renko y los kagi son distintos de los de velas. En
los graficos de velas, en cada sesi6n se afiade una nueva linea de vela, aunque haya
alcanzado el precio un nuevo méximo, un nuevo minimo o no haya variado. Con las
técnicas que trata el resto de este libro, los precios deben alcanzar un nuevo méximo
0 un nuevo minimo para que se aftada una nueva linea al grafico. Como el mercado
tiene que alcanzar un nuevo méximo o minimo, he titulado la Segunda Parte "El
Indice de Disparidad y los Grificos de Nuevos Precios.”

Otra diferencia entre los gréficos de velas y los de rotura de tres lineas, renko
ykagi, es que estas nuevas técnicas ignoranel tiempo y dependen s6lo de los cambios
en los precios. Como en estos gréficos el mercado no est4 controlado por el tiempo,
sino s6lo por los movimientos de los precios, la metodologia japonesa tradiciortal,
al dibujarlos, no incluye el tiempo en el eje horizontal. No‘obstante, en los graficos
de esta segunda parte del libro, he incluido una medicién aproximada del tiempo en
el eje horizontal para ayudar a proporcionar puntos de referencia a mis explicacio-
nes.

Los gréficos de rotura de tres lineas, los renkoy los kagi tienen cosas en comyin,
pero existen diferencias discretas e interesantes entre cada uno de estos métodos de
representacién. Cada gréfico y las técnicas relacionadas con €l se explican con
detalle més adelante, en sus capitulos respectivos. Para algunas de estas técnicas, el
operador tendrd que elegir una cantidad de vuelta especificada de antemano, para
dibujar una linea de giro. En otras, serd la acci6n del mercado la que proporcioné la
sefial para dibujar una nuevalineg. Aunque los graficos de rotura de tres lineas, renko
y kagi sean diferentes entre si, los tres son armas efectivas que deben formar parte
del arsenal técnico de todo operador. Entre las ventajas de estos nuevos graficos se
encuentran las siguientes:

El indice de disparidad y los grdficos de nuevos precios

Introduccion

1. Hacer més evidentes las dreas de soporte, resistencia y congestién;

2. Capturar los movimientos significativos al filtrar y separar las fluctuacio-
nes de precios irregulares;

3. Hacer mis clara la tendencia general del mercado; +

4. Proporcionar una vision mds amplia del mercado al eondensar la accién
de los precios y ofrecer una perspectiva a més largo plazo;

5. Ayudar a determinar el momento de compensar posiciones: Debido a que
las velas, por regla general, no proporcionan un precio meta, las sefiales de cambio
enviadas por estas nuevas técnicas se pueden usar para salirse de una posicion;

6. Proporcionarun medio de an4lisis técnico alos mercados que sélo ofrecen
cierres. Esto se debe a que estas técnicas sGlo necesitan los precios de cierre. Asi, los
fondos de inversién colectiva y los rendimientos de instrumentos financieros como
los T-bonds, pueden ser analizados utilizando un gréfico de rotura de tres lineas, un
grifico renko o un gréfico kagi.

Debido a que los graficos de rotura de tres lineas, renko y kagi reaccionan mis
lentamente gue los de velas, se utilizan con frecuencia en inversiones a largo plazo.
Pero también los operadores orientados a esquemas a més corto plazo, pueden
encontrar en estos graficos un método préctico y eficaz para determinar la tendencia.
Una vez determinada la tendencia, se pueden usar los graficos de velas para operar
en la direccién de la tendencia dominante.

Como se verd en los préximos capitulos, la sensibilidad de los grificos de
rotura de tres lineas, renko y kagi se puede ajustar cambiando los criterios de giro.
Explicaré c6mo ajustar la sensibilidad del grafico en cada caso. Los operadores a
corto plazo pueden querer que los gréaficos sean mds sensibles a la accién subyacente
de los precios. Los que estén mds interesados en una perspectiva mds amplia del
mercado pueden querer usar el gréfico con cantidades de giro més grandes para
obtener m4s informacion del gréafico. Esto puede ayudar a tener una perspectiva
histdrica. Esto trae a colacién otra importante ventaja de estos nuevos grificos; al
cambiar los criterios de giro de estos grificos, el operador puede adaptar su
sensibilidad a sus necesidades.

Generalmente, cuanto mds sensible sea el grafico, proporcionard més sefiales
y aumentar4n las posibilidades de pérdidas, pero también llevard més pronto a una
nueva tendencia. Las cantidades grandes de giro tienen el inconveniente de que
cuando se produzca el cambio de la tendencia, el mercado estard més alejado del
techo o del suelo.

Elegir un giro es subjetivo y depende de muchos aspectos, entre los que
estdn la inestabilidad del mercado, el precio de la mercancia o la accién
subyacente, el estilo del operador y la orientacidn de su esquema temporal y su
tolerancia al riesgo. Por consiguiente, no voy a intentar encontrar la cantidad
6ptima de giro, sino que voy a proporcionar los criterios de giro més populares
entre los operadores japoneses.

Estos nuevos graficos de precios son normalmente menos flexibles que los de
velas. Esto se debe a que, en los de velas, hay més grados en las sefiales de cambio.
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Por ejemplo, un cuerpo real pequefio después de una tendencia alcista se puede
interpretar como una reduccién del impulso alcista, pero no necesariamente como
un cambio de precios. Para las nuevas técnicas de la Segunda Parte del libro, los
precios o bien proporcionan sefiales de cambio o no Io hacen.

Un principio importante para operar con estos nuevos gréficos es que se basan
normalmente en precios de cierre, por lo que los signos de cambio no se confirman
hasta el cierre. Por ejemplo, si la cantidad de cambsio es de 2 d6lares, el mercado
tendria que cerrar o por encima o por debajo de 2, pero cuando el mercado cierre,
puede estar 4 por encima o por debajo. Por consiguiente, el operador podria perder
2 de un movimiento potencial. Algunos operadores japoneses evitan este problema
iniciando una posicién de poca contratacién si se alcanza o se supera la cantidad de
giroen unabase intrasesién. Siel mercado cierra luego enlacantidad de giro, pueden
afiadir mds al cierre, o pueden esperar a una correccidn para afiadir més. Si el
mercado no confirma el cambio al cierre, los operadores compensarian la posicién
de poca contratacién que habfan afiadido anteriormente.

Casi siempre se usan los precios de cierre del dia o de la semana para construir
los gréficos de rotura de tres lineas, renko y kagi. Por ello, los Capitulos 6 a 8 se
centrardn en gréficos diarios y semanales. Sin embargo, algunos operadores japone-
ses usan gréficos kagi intradia (los graficos de rotura de tres lineas y los renko no
suelen usarse en base intradia, tal vez porque han tenido menos éxito que los gréficos
kagi intradia). Por lo tanto, los operadores que dispongan de tiempo y datos, pueden
construir los grificos kagi en base intradia, usando datos tick.

El Capitulo 6 tratara de los gréificos de rotura de tres lineas, el 7 de los renko
y el 8 de los kagi. Cada capitulo se segmenta del mismo modo. Todos empiezan con
una Visién de Conjunto para abrir boca sobre la técnica. No deben preocuparse si
después de la visién de conjunto no dominan la técnica, eso llegars con la signiente
seccibn de cada capitulo, l1a Construccicn. Aqui se proporciona una guia paso a paso
escrita y visual para construir el gréfico.

Después de la seccién sobre c6mo construir el gréfico, ya deberian entender
completamente la técnica fundamental. La seccién de Técnicas de Negociacion, al
final de cada capitulo, mostrar las técnicas de negociacion ms populares para cada
método de representacién. Al final de cada capitulo, he proporcionado los datos
necesarios para dibujar, en la prictica, los grificos de rotura de tres lineas, los
gréficos renko y los gréficos kagi. Los graficos resultantes aparecen en las péginas
siguientes a cada sesin.

Hay muchas formas de operar con estos nuevos gréficos. Aunque yo me centre
en algunas de las técnicas japonesas m4s populares, de ninguna manera las recojo
todas. He encontrado técnicas nuevas en casi todas mis conversaciones con opera-
dores japoneses y en casi todos los libros y articulos que he traducido. Esto me
asegura que el limite de los graficos de rotura de tres lineas, los renko y los kagi est4
en laimaginaci6n de cada uno para operar con ellos. Por consiguiente, mi propésito
en la Segunda Parte es ayudar a construir unos cimientos solidos sobre los que
levantar el andamiaje de las ideas de cada uno.

El indice de disparidad y los grdficos de nuevos precios
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Capitulo

Como utilizan los japones
las medias maovil,

"El Dinero Crece en el Arbol de la Paciencia”

E n Jap6n, como en Occidente, las medias méviles se usan como un val

instrumento de negociacién. Entre las técnicas de medias méviles japor
estdn las cruces doradas y las muertas, el indice de disparidad y l1a divergenc
media m6vil. Segiin mis trabajos y conversaciones con operadores japoneses, p¢
que las medias méviles mas populares son las de 5, 9 6 25 dias para operadoresac
plazo, y las de 13 y 26 semanas 0 75 y 100 dias para operadores a largo plazo
obstante, como en Occidente, muchos operadores japoneses tienen sus me
moéviles favoritas.
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ruz dorada y la cruz muerta

Los japoneses utilizan medias méviles duales en las que comparan medias a } DISNEY — WEEKLY
corto plazo y medias a largo plazo. Por ejemplo, comparar4n las medias méviles de ‘
13 semanas y de 26 semanas..Como muestra la Fignra 5.1, si la media mévil a més
corto plazo se cruza por encima con la media mévil a més largo plazo, se interpreta
como un signo alcista. Los japoneses llaman a este cruce cruz dorada. Una cruz
muerta es una indicacién bajista que ocurre cuando una media mévil a corto plazo
se cruza por debajo con la media mévil a mds largo plazo.

En laFigura 5.2, 1a media mévil de 26 semanas estd representada con una linea
continua, y la media mévil de 13 semanas con una linea discontinua. Cuando la ‘
media mé6vil a m4s corto plazo se situé por debajo de la media a més largo plazo en i
julio de 1992, cre6 una cruz muerta bajista. En noviembre de 1992, 1a media mévil
de 13 semanas se situé por encima de la media mé6vil de 26 semanas, completando
asf una cruz dorada alcista. Obsérvese c6mo la sesién de hombre colgado en mayo
de 1993 (que, durante la siguiente sesién, se convirti6 en parte de una pauta
envolvente bajista) apuntaba hacia una correccién, como sucedi6 con la cruz muerta ‘
unas sesiones antes. |
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El indice de disparidad (o coeficiente de disparidad), compara, en porcentaje, |
el dltimo cierre con una media mévil elegida. Por ejemplo, cuando el indice de
disparidad a 13 semanas es del -25%, significa que el mercado, basandose en el | FIGURA 5.2. Cruces dorada y muerta, Disney - Semanal
cierre, estd un 25% por debajo de la media mévil de 13 semanas. Un indice de ;
disparidad a 200 dias del +12% significa que el cierre actual estd un 12% por encima |
de la media mévil de 200 dias.
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______ Media mévil a corto plazo

Media mévil a largo plazo

FIGURA 5.1.  Cruces dorada y muerta FIGURA 5.3. Elindice de disparidad
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Los japoneses dirfan, por ejemplo, que "la separaci6n entre el precio ylamedia
moévil de 13 semanas aument6 al 50%" o bien que "el mercado estaba un inusual 31%
por debajo de su media mévil de 13 semanas.” Estas son referencias al indice de
disparidad, en las que el precio actual se compara en ambos casos con la media mévil
de 13 semanas,

LaFigura 5.3 muestra un ejemplo que utiliza un indice de disparidad de 9 dias.
Si observamos esa figura:

Area 1. Cuando el indice de disparidad est4 en 0 (sefialado en 1), significa que
el precio de hoy es el mismo que 1a media mévil elegida (en este caso, la media mévil
de 9 digs).

' Area 2. Cuando la linea de disparidad estd por debajo de 0, significa que el
precio de hoy es un porcentaje por debajo de la media mévil elegida. En el periodo
2, por ejemplo, el cierre actual estd un 12% por debajo de la media mévil de 9 dias.

Area 3. Cuando ia linea de disparidad estd por encima de 0, significa que el
precio de hoy est un cierto porcentaje por encima de la media mévil elegida. Por
ejemplo, en el punto 3 de la Figura 5.3, el precio de hoy estd un 15% por encima de
la media mévil de 9 dias.

Cémo Operar con el Indice de Disparidad

En el mucho material que he traducido habia, a menudo, referencias a que el
mercado debe estar a un nivel de precios alto o bajo antes de actuar ante una pauta
de velas de cambie. Un ejemplo: "Es muy probable que una cruz harami en un nivel
bajo de precios sea una sefial de que el suelo est4 cerca, y que una cruz harami en un
nivel alto de precios sea una sefial de que el mercado est cerca de un techo."®. Otro
ejemplo: "Si el koma (este es el término japonés para la peonza o la vela con cuerpo
real pequefio) aparece después de alguna indicacién de que el mercado est4 a bajo
precio, hasta cierto punto, uno puede comprar algo con tranquilidad.”®.

Por supuesto, la cuesti6n es determinar 1o que es una zona de precio alto o bajo.
Algunos operadores tienen su propia metodologia para determinar si el mercado est
a un precio alto o bajo. Por ejemplo, pueden considerar un 4rea baja cuando el
mercado esté cerca de un drea de soporte importante, o si estd en un 4rea de
movimiento opuesto del 50%. Otros pueden calcular los niveles altos o bajos segiin
el fndice de fuerza relativa o estocdstico, o segiin una onda de Elliott.

Un método usado por algunos japoneses para determinar si el mercado esti a
un precio alto o bajo es utilizar el fndice de disparidad, porque es un mecanismo
efectivo para mostrar si el mercado est4 sobrevendido o sobrecomprado. Recuerden

(1) Hoshi, Kazutaka, p. 107.
(2) Ishii, Katsutoshi, p. 52.
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que se produce un entorno de sobreventa cuando los precios descienden derr
deprisa. En teorfa, cuanto m4s sobrevendido esté el mercado, se vuel
vulnerable a un rebote. Un mercado sobrecomprado es cuando los precios
demasiado y demasiado deprisa, haciendo que el mercado sea susceptible
correccién. A este respecto, una lectura alta del indice de disparidad puede r
que el mercado estd en sobrecompra, y un indice de disparidad bajo podria)
un mercado sobrevendido.

La Figura 5.4 es un ejemplo de cémo el indice de disparidad ofrece u
afiadido al andlisis de los grificos de velas. Nétese que las indicacio
sobreventa o sobrecompra basadas en el {ndice de disparidad dependerdn «
mercado y del indice de disparidad elegido. Para estas acciones, cuando el in
disparidad de 13 semanas alcanzo el dreadel +10%, el mercado entré en sobrec
En el indice de disparidad cerca del -10%, el mercado entra en sobr
Utilizando esta informacién adicional ofrecida por el coeficiente de dispar
la Figura 5.4, podemos obtener mayor confirmacion de las sefiales de
Concretamente:

1. Como vimos en el Capitulo 2, un doji es una sefial mds fiable si :
en un entorno de sobreventa o sobrecompra. En este caso, el doji en 1 surgi
momento en el que el mercado estaba sobrevendido (segiin se calcula con e
de disparidad). Esto indicaba que Delta estaba en condiciones para un rebc
movimiento lateral para aliviar la situacién de sobreventa. La vela blanc
después del doji ayud6 a confirmar las implicaciones alcistas.

2. Enel perfodo de tiempo 2, el mercado mostraba signos de recalent
to, como reflejaba el alto indice de disparidad. Durante el mismo periodo, u
de velas de sombra superior larga demostraban que los bajistas estaban arra
a los precios agresivamente hacia abajo desde la zona de los 75.

3. Lavelade lasesién 3, con sus sombras superior e inferior largas,
vela de onda alta. Esta vela era también la segunda sesién de una pauta
Ambos signos indicaban que el mercado estaba perdiendo su tendencia b
direccional previa. Estas pautas de velas coincidian con un indice de disparid
I.a combinacién de las sefiales de velas y la lectura sobrevendida del fn
disparidad implicaba que se podia esperar un rebote o una accién later
situacién de sobreventa se puede aliviar de dos formas: o un fuerte rebot
accion lateral’(los japoneses llaman a la actividad lateral de los precios ac
caja, ya que parece que los precios estdn encerrados en una caja). Después
harami, el mercado operd lateralmente durante dos meses. Por esta "accién ¢
el indice de disparidad dejé su posicién baja. Esto mostraba que el mercad
estaba sobrevendido. Al no estar sobrevendido, el mercado se hizo c
vulnerable a otro movimiento hacia abajo (nétese el hombre colgado ant
nueva bajada de precios).

4. Otro doji aparecié al mismo tiempo que el indice de disparidac
cerca del -10%. Esto deberfa indicarle al operador que el mercado estab
entorno de sobreventa que debia observarse de cerca, especialmente debidc
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la vela blanca alta de la sesi6n posterior al doji completé una pauta de doji de lucero
del alba.

5. Elmovimiento del indice de disparidad hacia una situacién de sobreventa
y una cubierta de nube oscura advertian que el impulso alcista estaba perdiendo
fuerza.

6. Este es un buen ejemplo de c6mo el indice de disparidad puede ayudar a
evitar comprar en un mercado que es vulnerable a una correccién. La velablanca alta
en 6 implicaba que habia un mercado més fuerte por delante. Sin embargo, el indice
de disparidad del +10% en ese momento mostraba que los precios habian subido
demasiado y demasiado deprisa (esto es, estaban en sobrecompra). El indice de
disparidad proporcion6 asi una advertencia de no comprar ese mercado. Resulta que
la vela 6 completd una dltima pauta envolvente de techo (en la que la vela blanca
envuelve alanegra en una tendencia alcista) que se confirmé con el cierre més débil
de la siguiente sesion.

7. Estos cuerpos reales negros, especialmente el cuerpo real negro largo en 8,
normalmente implican que continda la debilidad. Pero la situacién de sobreventa del
mercado, segiin el indice de disparidad, indicaba que era improbable que siguiera el
movimiento descendente. Ademds, la vela blanca después de la velanegraen 7 tenia
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una sombra inferior larga. Esto también compensaba algo la naturaleza bajista de 1a
vela negra. ’

8. La cldsica combinacién de un mercado sobrecalentado (segiin el alto
indice de disparidad) y una pauta de velas bajista (la pauta envolvente bajista). El
hecho de que esta pauta envolvente bajista apareciera en el 4rea de resistencia de
octubre de 1992 (en 6) reforzaba el punto de vista de que Delta se encontraba en una
coyuntura técnica importante.

9. Aqui vemos cémo un mercado en sobreventa unido a una sefial de velas
bajista {el martillo en 10) indicaba claramente que los precios iban a subir.

En este grafico, el indice de disparidad de 13 semanas daba lecturas extremas
enel dreadel +10%/-10%. Sin embargo, los mercados que sigue usted probablemen-
te tengan diferentes zonas de disparidad que actden como lectura de sobreventa o
sobrecompra, por lo tanto, merece la pena experimentar.

Como ya hemos visto, el indice de disparidad es una herramienta ttil para
sopesar si el mercado est4 en sobreventa o sobrecompra. Como muestra la Figura
5.5, 1as lecturas del +15% y -15% del indice de disparidad de 13 periodos refleja
momentos en los que este mercado entra en sobreventa o sobrecompra. Las lecturas
de sobrecompra ocurrieron en los marcos temporales A,C y E, mientras que las
indicaciones de sobreventa llegaron en los marcos temporales B, Dy F. Sinembargo,
entre esos niveles de sobrecompray sobreventa, el indice de disparidad podria usarse
como instrumento para determinar la tendencia. En este contexto, mientras el indice
de disparidad suba, implicard una tendencia alcista. Si el fndice de disparidad
desciende, refleja una tendencia bajista. En la Figura 5.5, nétese que entre la lectura
de sobrecompra en A y la de sobreventa en B, el indice estaba en tendencia bajista.
Esto confirmaba que la tendencia de los precios también era bajista. Esta confirma-
ci6n bajista vino con un indice de disparidad descendente desde C hasta D y desde
E hasta F. Las tendencias alcistas se corroboraban con un indice de disparidad
ascendente desde B hasta C y desde D hasta E.

LaFigura 5.6 muestra otro uso del indice de disparidad, el de instrumento para
comprobar la divergencia. Nétese la linea discontinua inclinada hacia abajo en el
indice de disparidad que conecta los picos en A y B. Al mismo tiempo que el indice
de disparidad estaba en B, los precios habfan alcanzado un nuevo maximo para el
movimiento, aunque el indice de disparidad en B erainferior que en A. Esto cre6 una
divergencia negativa bajista en la que los precios alcanzaron un nuevo méximo y el
indice de disparidad no lo hizo.
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Los japoneses tienen también un oscilador de media mévil llamado indice de
divergencia. El nombre se deriva del hecho de que esta técnica mide hasta qué punto
diverge el precio de 1a media mévil elegida-La divergencia se calcula dividiendo el

FIGURA 5.4. El indice de disparidad como indicador de sobreventa/sobrecompra,
Delta - Semanal e indice de disparidad de 13 semanas
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8 & P DEC 1993 AND 13 PERIOD DISPARTY INDEX precio actual por la media mévil elegida. Asf, una divergencia a 13 dfas de’
significarfa que el cierre hoy es un 102% de la media mévil de 13 dia
divergencia a 200 dias del 97% significaria que el precio hoy es un 97% de la
mévil de 200 dias.

La divergencia es lo mismo que el indice de disparidad; s6lo que se mic
escalas diferentes. Por ejemplo, una divergencia a 13 dias del 102% signific:
mercado estd un 2% por encima de la media mévil de 13 dias. Una lec
disparidad a 13 dias del +2% también significa que el mercado estd un 2% por:
de la media mévil de 13 dias. En otras palabras, una divergencia del 102¢
mismo que un indice de disparidad del +2%. Una divergencia del 93% i
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162 | c L mismas implicaciones que un indice de disparidad del -7%.
1R La Figura 5.7 muestra el indice de disparidad y el indicador de diverge
160 + r 5
“P 1 % lamisma accién para el mismo perfodo de tiempo. Nétese que las lineas son i
p q
15 - H-m 1 1% s6lo cambia la forma de leer la escala vertical. Asi, todas las técnicas usadas
450 ’4& 1 1% indice de disparidad serfan las mismas que las usadas para el indice de diver
q p
445 1 ‘ 41 4 Igual que muchos operadores con sistemas de ordenador experimentan «
M0+ J ! medias méviles, usted puede querer experimentar con ladivergencia. Comoe
#0 »ustedpuedeq
15} . ' 7 4% .
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FIGURA 5.5. Elindice de disparidad como indicador de tendencia, S&P, Diciembre
1993, e indice de disparidad de 13 dias 115 Divergencia de 200 dias
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FIGURA 5.6. El indice de disparidad y divergencia, Marco aleman - indice de 2% o Sp 0T WM WC TS VR WR_ARMY U J0L b S ocT
disparidad de 13 dias, contado diario : FIGURA 5.7. Divergencia e indice de disparidad de 200 dias
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de esto, aqui estd un estudio realizado por los japoneses en los afios 80 para
comprobar estadisticamente el Nikkei con su divergencia ©.
Todos los valores que siguen estan dentro de 2 desviaciones est4ndar (proba-

bilidad del 95%):
Divergencia en un Divergencia en un
mercado alcista mercado bajista
Divergencia a 25 dias 99-104% Divergencia a 25 dias  96-101%
Divergencia a 75 dfas 100-107% Divergencia a 25 dias  93-100%

Divergenciaa 200 dias  102-110% Divergencia a 200 dias  90-99%

Este estudio muestra que, por ejemplo, usando la divergencia de 200 dfas,
cuando el Nikkei estd subiendo, hay una probabilidad del 95% de que la divergencia C ft l (
esté entre el 102% y el 110%. Esto significarfa que si la divergencia de 200 dias se ap 1ulo
sitdia por encima del 110%, se considera excesiva, y hay mds probabilidades de que
el mercado sea vulnerable a una correccidn. Este concepto se podria usar como una
oportunidad para salirse de una posicion larga en la creencia de que el mercado est4
alcanzando el final maximo de la fase alcista actual.

En el tema que nos ocupa, hay que recordar que la divergencia alta no significa
necesariamente que los precios vayan a caer. Es s6lo que el mercado puede estar
metido de lleno en la fiebre especulativa o en la venta por pénico (en el caso de
divergencias de poco valor), y la probabilidad de que el movimiento continiie en la
misma direccién disminuye conforme la divergencia se hace més extrema.

Gridficos de roture
de tres linea:

“Sopesad la Situacion, Después Moveos"

n operador japonés describia el grifico de rotura de tres lineas como un
U "forma mis sutil de los graficos de punto y figura, donde los cambios los decid
el mercado y no unas reglas arbitrarias. Eso significa que podemos adaptarlo a ]
fuerza y dinamismo del mercado™®,

(3) Andlisis del precio de las acciones en Japén. Tokyo, Japén: Asociacién Nipona de (1) Revista Internacional de Acciones, Julio/Agosto 1991.
Analistas Técnicos 1986, p. 104, :
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(27) 180

Como vemos en la Figura 6.1, el grifico de rotura de tres lineas tiene la 180 (39) 179

apariencia de una serie de bloques blancos y negros de diferentes alturas. Un nuevo
bloque estd en una columna distinta. Cada uno de estos bloques s llaman Jineas. f (26) 177
Utilizando el precio de cierre, se afiade una nueva linea blanca si se sobrepasa el
méximo anterior y se dibuja una nueva linea negra si el mercado alcanza un nuevo (24) 173
minimo para el movimiento. Si no se da ni un nuevo m4ximo nj un nuevo minimo,
no se dibuja nada. 23) 171
Si una subida (o una liquidacién) tiene la fuerza suficiente para formar tres '
lineas blancas consecutivas (o tres lineas negras), entonces el minimo de las dltimas 170 (22) 168 29 L
tres lineas blancas (el maximo de las tres dltimas tres lineas negras) debe ser (19) 167 | 170 35
sobrepasado antes de dibujar la linea de color opuesto (m4s adelante se explica esta ‘ (1 6 8)
técnica detalladamente). El término "rotura de tres lineas” viene del hecho de queel (18) 164 (36) 115
mercado tiene que "romperse” por encima (o por debajo) de las tres lineas previas
antes de dibujar una linea del color opuesto. De nuevo, como explicaba en mi primer
libro, vemos la importancia del ndmero "tres” en las técnicas japonesas. 160 (7) 160
Una ventaja muy importante de los graficos de rotura de tres lineas es que no ! , (12) 158
hay una cantidad de giro fijada arbitrariamente. Es 1a accién del mercado la que dard
la indicacién de un cambio.
Otros nombres para los gréficos de rotura de tres lineas:

(0) 156

Nuevo precio de tres pasos; 150
Rotura de tres lineas de nuevo precio;

Sobrepasar tres lineas;

El método del giro de tres lineas; y

Barras de tres pasos de nuevo precio.

SR

(11) 145

Construccion del grdfico de rotura de tres lineas 140 ©) 139

Para la siguiente explicaci6n que detalla la construccién del grafico de rotura O 135
de tres lineas, usaré los datos de la Tabla 6.1. Estos datos se usan para construir el i
gréfico de rotura de tres lineas de la Figura 6.1.

Los gréficos de rotura de tres lineas se basan en los precios de cierre. El precio
al que se inicia el grafico se llama precio base. 130

(21) 132

NUESTRO EJEMPLO: El precio base es 135. (3) 128

FIGURA 6.1. Ejemplo de grafico de rotura de tres lineas basado en los prt
! Tabla 6.1. (Los nimeros entre paréntesis se refieren al niimero de sesion)
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TABLA 6.1. Precios para el grifico de rotura de tres lineas de la Figura 6.1

Sesion Precio de cierre Sesién Precio de cierre
1 135 21 165
2 1324 22 168T
3 1281 23 1717
4 133~ 24 1737
5 130- 25 169—
6 130- 26 1777
7 132- 27 180T
8 134 28 176
9 1397 29 17044

10 137- 30 175-
11 1457 31 179
12 1587 32 173-
13 147— 33 170-
14 143 34 170-
15 150- 35 1681
16 149- 36 1654
17 160T 37 171-
18 1647 38 175-
19 1677 39 17971
20 15644 40 175-
Leyenda
T — Nuevo méximo: se dibuja una nueva linea blanca
L — Nuevo minimo: se dibuja nueva linea negra

(-) — Precio dentro de la banda previa: no se dibuja linea

— Blanca: linea de giro
$— Negra: linea de giro

Cdmo dibujar la primera linea: Comparen el precio de hoy con el precio base.

Regla 1. Siel precio de hoy es més alto
que el precio base, dibujen una linea
blanca desde el precio base hasta el
nuevo maximo.

o bien

- Precio de hoy
b8

Precio base

El indice de disparidad y los grdficos de nuevos precios

Regla 2. Si el precio de hoy es inferior
al precio base, dibujen una linea negra
desde el precio base hasta el nuevo
minimo.

l - Precio base

s Precio de hoy

o bien

Regla 3. Si el precio de hoy no cambia
respecto al base, no dibujen ninguna
linea.

NUESTRO EJEMPLO: De la Tabla
6.1, durante la sesién 2, el mercado -— 198 e Mk
cerr6 a 132. Esto estd por debajo del I

precio base de 135. Por lo tanto, se

dibujaunalineanegradesde 135a132.

- 132

Como dibujar la segunda linea: Comparen el precio de hoy con el méximo y
el minimo de la primera linea. Se dibuja una segunda linea s6lo cuando el precio de
hoy sobrepasa la banda de la primera linea.

Regla 4. Si el precio de hoy se sitia

encima del méximo de la primera li- )

nea, muevan una columna hacia la Méximo previo —»-
derecha y dibujen una nueva linea des-

de el méximo previo (en este caso 135)

hasta el nuevo mdximo.

<«—  Nuevo médximo

< Blanca o negra

o bien

Regla 5. Si el precio es inferior al

minimo de la primera linea, muevan

una columna hacia la derecha y dibu- . )

jen una nueva linea negra hacia abajo Minime previo —>
desde el minimo previo (en este caso

132) hasta el nuevo precio minimo.

~<— Blanca o negra

-«— Nuevo minimo

o bien

Regla 6. Si el precio permanece dentro
de la banda de la primera linea, no se
dibuja nada. Asi, en nuestro ejemplo,
si el precio esté entre 135 y 132, no se
dibuja una nueva linea.
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Nota: Los precios deben sobrepasar el
miximo o minimo previo, no sélo to-
carlo, para dibujar una nueva linea.

NUESTRO EJEMPLO: Como la ban-

da de la primera linea est4 entre 135 y

132, el mercado tendrfa que moverse

por debajo de 132 o por encima de 135 135
para que dibujésemos una nueva linea.
La sesi6n 3, con un precio de 128,
alcanza un nuevo minimo. Por consi-
guiente, dibujamos una nueva linea
negra una columna més a la derecha.
Esta linea va desde el minimo previo
de 132 hasta el nuevo minimo de 128.

132

128

Como dibujar la tercera linea: Comparen el precio de hoy con el maximo mas
alto y el minimo més bajo de las dos lineas previas:

El concepto es el mismo que el usado para determinar cudndo dibujar la
segunda linea. S6lo cuando el precio se sifiia en un nuevo maximo 0 un nuevo
minimo para el movimiento se dibuja una linea blanca o negra. En nuestro ejemplo,
el mercado tendrfa que situarse por debajo de 128 para una linea negra y por encima
de 135 para una blanca.

y'd
Méxims i
Regla 7. Si el mercado alcanza un o previe »I'D

Nuevo méximo

nuevo médximo al sobrepasar el méxi-
mo de las lineas previas, muevan una
columna hacia la derecha y dibujen
una nueva linea blanca hasta el nuevo
méximo.

~€«— Nuevo mdximo
Maximo previo e

o bien

Regla 8. Si el precio de hoy es inferior
alminimo de las lineas previas (estoes, Minimo previo 7

alcanza un nuevo minimo), muevan
una columna hacia la derecha y dibu-
Minimo previo/
\ Nuevo minimo

\ Nuevo minimo

Jjenuna nueva linea negra hasta el nue-
vo minimo.

o bien

El indice de disparidad y los grdficos de nuevos precios

e

Regla 9. Si los precios estan en la
banda de las primeras dos lineas, no se
dibuja nada. En este ejemplo, como el
precio permanece entre 128 y 135 (el
minimoy el maximo previos), no dibu-
jamos ninguna linea.

NUESTRO EJEMPLO: Enla sesi6n 4,
el precio era 133. Como estaba dentro
de labanda de las dos lineas anteriores
(128-135), no se dibuja una nueva li-
nea. La siguiente linea se dibuja en la
sesién 9, cuando los precios se situaron
en un nuevo miximo a 139. Como
estaba por encima del maximo previo
(en 135), movemos una columna hacia
laderecha y dibujamos una nuevalinea
blanca desde el mé4ximo de la linea
previa hasta 139. La nueva banda de
lineas va desde un minimo en 128
hasta un maximo en 139.

El siguiente precio que se sale de esta
banda estd en 11, a 145. En ese mo-
mento, se dibuja una linea blanca des-
de el maximo previo de 139 hasta el
nuevo maximo de 145. Ahoratenemos
dos lineas blancas consecutivas. La
nueva banda es 128-145.

En la sesi6n 12, se alcanza un nuevo
méximo a 158. Por lo tanto, dibujamos
una linea blanca en la siguiente colum-
na desde 145 hasta 158. Tenemos aho-
ra tres lineas blancas sucesivas. Como
veremos en la explicacién que sigue,
este es un hecho importante.
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Cémo dibujar una linea después de tres lineas blancas o negras consecutivas:
Si hay tres lineas sucesivas blancas o negras, se confirma una tendencia (una serie
de tres lineas blancas confirma una tendencia alcista; tres lineas negras confirman
una tendencia bajista). Recuerden que esta técnica se llama la rotura de tres lineas.
Toma su nombre del hecho de que el precio de hoy debe sobrepasar el minimo de
las tres lineas blancas sucesivas, 0 el maximo de las tres lineas negras consecutivas,
para conseguir una linea de giro.

Regla 10. Si hay tres lineas blancas
consecutivas, se puede dibujar una ~ Cuandose

. . sobrepasa este
nueva linea blanca siempre que se al- maximo se >

L. . . peude dibujar

canceunnuevomaximo (inclusosiese | nueva linca
nuevo méximo es muy pequefio). Sin  blanca
embargo, el precio debe situarse por
debajo del precio més bajo de las tres
dltimas lineas blancas consecutivas
para dibujar una linea de giro negra.

Esa linea negra de giro se llama linea

Linea
negrade giro.Lalineanegradegirose  Cuandose ~— de giro
s .. . rompe negra
dibuja desde el minimo de la linea d?glgmos —
blanca m4s alta basta el nuevo precio ~ unalineade
L giro negra
minimo.
Regla 11. Si hay tres lineas negras
consecutivas, se puede dibujar una  ~.od0 e
nueva lineanegra con cualquier nuevo  sobrepasa este
ps . . minimo
minimo. No obstante, si hay tres1ineas  givujamos una
negras consecutivas el precio debe so- }l‘l‘]‘::a“eg‘a
brepasar el maximo de las tres lineas
negras previas para dibujar una linea ﬁ,‘;,;";f,;’sf >
i { i dibujamos
blar{ca fie giro.La hnree% blancade /glro an {m T Linea
se dibuja desde el médximo de la linea giro blanca -~ gle giro
. . a
negra més baja hasta el nuevo precio ane
méximo.

Para el resto de esta explicacién, véase la Tabla 6.1 y la Figura 6.1.
Hacia la sesi6n 12 hay tres lineas blancas consecutivas. Por consiguiente, el
mercado tiene que situarse debajo del minimo de 1a tercera lineablanca (en 132) para
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dibujar una linea negra de giro. Sin embargo, se sigue dibujando lineas blancas ca
vez que se alcanza un nuevo maximo (estoes, si el precio supera 158). Asi, en nuest
ejemplo, antes de poder construir una nueva linea, el mercado debe situarse p
debajo de 132 (para una linea negra) o por encima de 158 (para una lfnea blanca
El siguiente precio que sobrepasé nuestra banda 132-158 fue el 17, a 160, un nuey
méximo. Por lo tanto, se dibuja una nueva linea blanca desde 158 hasta 160. Ahor.
el minimo de las tres tltimas lineas blancas es 139. Por lo tanto, la nueva banda ¢
precios que hay que seguir es por debajo de 139, para dibujar una linea negra, y pc
encima de 160, para dibujar una linea blanca.

El precio 18 es un nuevo méaximo, igual que el precio 19. Tenemos, pues, do
nuevas lineas blancas. Cuando llegamos al 167, en el precio 19, el minimo de 1
tercera linea blanca es 158, por lo que la banda de precios es, o debajo de, 158 par
una linea negra de giro, o sobre 167 para una nueva lfnea blanca.

El precio en 20 es de 156. Estd debajo del minimo mads bajo de las tres linea
blancas precedentes (en 158), por 1o que dibujamos una linea negra de giro desde e
minimo de la linea blanca més alta hasta el nuevo precio minimo en 156. Como n«
hay tres lineas blancas consecutivas (al aparecer la linea negra), se afiade una nuev:
linea blanca si se alcanza un nuevo méximo o minimo para el movimiento.

La nueva banda que hay que sobrepasar es el maximo previo en 167 y e
minimo reciente en 156. El precio 22 alcanza un nuevo méximo a 168. Po:
consiguiente, afiadimos otra linea blanca. Esta linea blanca empieza en el méximc
de 1a linea negra previa y termina en el nuevo méximo en 168. Se alcanzan nuevos
méximos (y se afiaden nuevas lineas blancas para cada sesién més alta) hasta la
sesién 27 a un precio de 180.

En el precio 29, a 170, el mercado se situé por debajo del minimo de 1a tercera
linea blanca previa (a 171), por lo que se dibuja una linea negra de giro desde el
minimo de la linea blanca m4s alta hasta el 170. Nuestra nueva banda es 170-180.
La siguiente sesin en la que los precios se salen de la banda es la 35, cuando el
mercado bajé a 168. En la sesién 36 hay otro nuevo minimo a 165, o sea, otra linea
negra. Tenemos ahora tres lineas negras consecutivas. Por consiguiente, sdlo
podemos dibujar una linea blanca si el precio sobrepasa el maximo de las tres lineas
negras anteriores. En nuestro ejemplo, este precio serfa 177. Como resultado,
nuestra nueva banda de precios es sobre 177 para una nueva linea blanca de giro y
debajo de 165 par una nueva linea negra. En el precio 39, a 179, se dibuja una linea
de giro blanca hasta el 179.

Para resumir el método: Si hay una o dos lineas blancas o negras, se afiade una
nueva lfnea si el mercado alcanza un nuevo maximo o minimo. Sin embargo, si hay
tres lineas blancas consecutivas, el mercado debe situarse debajo del minimo de
éstas paradibujaruna linea negra de giro. Sihay tres lineas negras consecutivas, debe
sobrepasarse el méximo de las mismas para dibujar una linea blanca de giro.
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Técnicas para operar con el grifico de rotura
de tres lineas

Lineas Blancas y Negras como Seriales de Compra y Venta

Una serie de lineas blancas y negras en alternancia, como podemos ver en la
Figura 6.2 A, reflejaun mercado sin tendencia. $in embargo, en cuanto aparecen tres
lineas consecutivas blancas o negras, como vemos en la Figura 6.2 B, el mercado
tiene una tendencia. Una sefial basica de cambio de tendencia se produce cuando una
linea de giro se sitia debajo de tres lineas blancas consecutivas o sobre tres lineas
negras consecutivas. Esto se puede ver en la figura 6.2 C.

El método mds bdsico de uso de la rotura de tres lineas es comprar en una linea
blanca y vender en una negra: Recuerde que si hay tres lineas consecutivas
blancas (o negras), el mercado debe situarse por debajo (o por encima) del
minimo (o méximo) de estas tres lineas para construir una linea negra (o blanca).
La Figura 6.3 muestra sefiales de compra y venta basadas en estos criterios. Como
se puede ver en este ejemplo, algunas sefiales de cambio en los gréficos de rotura de
tres Iineas aparecen bastante después de que haya empezado la nueva tendencia. Sin
embargo, muchos operadores se encuentran c6modos con esto porque creen que es
mas seguro estar dentro durante la parte més importante de Ia tendencia, que intentar
conseguir un mdximo o un minimo. La rotura de tres lineas intenta conseguir esto.

Confirma tendencia alcista

y'd
m Confirma tendencia
Ud] I‘ ~ bajista
(A)

Sin tendencia Confirmacion de tendencia
Lineas blancas y Tres lineas blancas o negras
negras alternantes consecutivas
Méximo
Linea negra de A
giro finaliza la
tende_:ncm alcista Linea blanca de giro finaliza
previa Ia tendencia bajista previa
Ve
©)

Cambio de tendencia
con tres lineas consecutivas

Minimo blancas o negras

FIGURA 6.2. (A) Lineas blancas y negras alternativas. (B) Tres lineas consecutivas
del mismeo color. (C) Lineas de giro.
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Los graficos de rotura de tres lineas necesitan un cierre para confirm
linea de giro. Sin embargo, para cuando la confirmacién es completa, el m
puede haberse alejado sustancialmente de donde podria haber una compr:
venta atractiva.-Para resolver este problema, se puede usar una sefial de ¢
intrasesién para comprar o vender ligeramente. Luego, si se quiere, se puede
mds cuando se confirme la linea de giro. Por ejemplo, en la Figura 6.3,
convirti6 en una linea de giro cuando cerré sobre 31 (el méximo de las tres
negras previas). Sin embargo, para cuando la linea de giro se corrobord, el m
habia cerrado cerca de 33. Un operador podria haber comprado ligeramente ¢
intradia en la rotura sobre 31 y luego afiadir en el cierre cerca de 33. Por sy
si el mercado no hubiera conseguido cerrar sobre 31, no se habria formado
de giro. En ese panorama, lo prudente seria que el comprador intradiario lic
el largo que habia comprado en esa misma sesién. Los operadores que pr
esperar a la validacién de una linea de giro formada en un cierre antes de
cualquier posicién larga, podrian esperar a esa confirmacién y después, dur:
sesiones siguientes, esperar a una correccién que favoreciera la compra.

FORD — WEEKLY 3-LINE BREAK CHART

g g

FIGURA 6.3. Lineas blancas y negras como sefiales de compra o venta,
Semanal
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Gridficos de Rotura de Tres Lineas y Grdficos de Velas

En el Capftulo 4 examinamos la importancia de hacer un seguimiento de la
tendencia predominante en el mercado al usar las velas. Dado que el grifico de rotura
de tres lineas define si el mercado estd en una tendencia alcista o bajista, se puede
usar junto con los grificos de velas. El gréfico de rotura de tres lineas puede ayudar
a definir la tendencia dominante, y las velas se pueden usar como un mecanismo de
entrada para operar en la direccidn de la tendencia dominante. Por ejemplo, si hay
tres lineas blancas consecutivas, la tendencia principal (tal y como la define larotura
detres lineas) es alcista. Segiin esto, 1as sefiales de velas alcistas se pueden usar como
sefiales de compra, y las sefiales de velas bajistas dentro de esta tendencia alcista, se
pueden usar para cubrir descubiertos. Como las velas raramente ayudan a definir el
precio meta, una linea de giro blanca o negra se puede usar también como sefial para
abandonar una operacion basada, en principio, en una sefial de velas.

» LILCO (THREE~LINE BREAK)

. 1 A5

| R 2

: 4 28.0
. 1 22.51™°

. 4 2.0

. 1 2.5

: 1 2.0

. 25.5

Al SEP [
FIGURA 6.4(A). Grifico de rotura de tres lineas, Lileo - Diario
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FIGURA 6.4(B). Gréfico de velas, Lilco - Diario
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En la Figura 6.4A, un grifico de rotura de tres lineas muestra que una linea
negra de giro ocurrié después de que el precio tocara 29,50 (el grifico de velas en
la Figura 6.4B, muestra que habia otra indicacién de un méximo con una pauta
envolvente bajista). La linea negra de giro significaba que la tendencia habia girado
hacia abajo. Segiin el principio de que cualquier nueva posicién se debe situar en la
direccién de la tendencia dominante, los operadores deben buscar una sefial de velas
como el momento oportuno para especular a la baja en la tendencia bajista. Sin
embargo, los signos de velas bajistas, en este mercado bajista, deben ser ignorados
o utilizados para cubrir posiciones cortas. e

En este caso, mostraré como se puede usar el grifico de rotura de tres lineas
de la Figura 6.4 A para afinar las operaciones llevadas a cabo con el grifico de velas
de la Figura 6.4B.

En el grifico de velas de la Figura 6.4B, aparecié un martillo el 3 de
septiembre. El hecho de que apareciera después de una ventana bajista indicaba que
no deberia haber sido una sefial compradora. Unos dias después (el 8 de septiembre),
el mercado se habia debilitado lo suficiente como para formar la linea negra de giro
de la Figura 6.4A. En ese momento, con una tendencia bajista confirmada por el
gréfico de rotura de tres lineas, 1a subida dentro del drea de resi
de unos dias después, se podia usar como una oportunidad para vender.

Grdficos de Rotura de Tres Lineas y Tendencia

La Figura 6.5A es un gréfico de rotura de tres lineas y la Figura 6.5B es un
grifico de velas. Utilizando estas figuras, veremos c6mo los puntos de vista sobre
la tendencia general que proporcionan los graficos de rotura de tres lineas perfeccio-
nan las operaciones basadas en los grificos de velas.

En la Figura 6.5A, 1a tendencia se hizo bajista comenzando en 1a linea negra
de giroen 1 (que se formé en la primera semana de agosto). Es interesante que antes
de que apareciera esta linea negra de giro, los graficos de velas dieron sefiales de un
méximo con el hombre colgado de junio. Durante todo el resto del afio, el mercado
permaneci bajista, como se ve en la serie continua de lineas negras en el grafico de
rotura de tres lineas. En este entorno, deberia hacerse caso a las sefiales de vela que
indicaban especular a la baja, ya que habia una tendencia bajista dominante. La vela
blanca larga de este perfodo dio un respiro temporal a la liquidacién, pero cuando
el 4reade soporte en el minimo de esta vela blanca se rompi6, fue una sefial de precios
mds bajos.

En la Iinea blanca de giro 2, el mercado se hizo alcista. Esto significa que las
sefiales de velas alcistas se debian usar como una oportunidad para comprar. La
tendencia alcista duré desde enero hasta la linea negra de giro de agosto. Obsérvese
c6mo durante esta situacién alcista el mercado mantuvo un 4rea de soporte cerca del
punto medio de los cuerpos reales blancos. La vela de onda alta de febrero era una
indicacién de que la tendencia previa estaba en transicién. Sin embargo, con la
tendencia dominante adn alcista, y la vela blanca larga como soporte, podriamos
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interpretar las ventas posteriores a la vela de onda alta como correccion
tendencia alcista. Otra vela blanca alta, en abril, se convirtié en soporte y p)
no la base para otra fase alcista.

Durante el verano de 1992 aparecieron signos de un giro bajista, un h;
hombre colgado y unas velas de sombra superior larga, pero la tendencia |
se confirmé en el grafico de rotura de tres lineas hasta la linea negra de gin
agosto. Desde ese momento, buscamos signos de velas bajistas para
: mercado. Nétese el doji de agosto en Ia Figura 6.5B. Esta vela pod:

advertencia de un cambio de la tendencia. No obstante, este doji apareci
una tendencia bajista (segiin la rotura de tres Iineas), y no se deber{a usar cc
de compra. Unas semanas mds tarde, apareci6 una ventana bajista. Este ers
bajista en una tendencia bajista; por lo tanto, la venta era admisible.

La pauta envolvente bajista, en el grafico de velas, y la linea blanca d
el grafico de rotura de tres lineas, reflejaban que habia empezado una !
alcista,

Los nuevos gréficos de los que habla este capitulo y los dos siguiente
precios de cierre. Por consiguiente, al permitir que los operadores usen n
gréfico de lineas se les ofrece una dimensién de analisis adicional. El grafi

" JASON D T F WaTh 50 D lineas de rendimientos de bonos en la Figura 6.6 se basa s6lo en precios .
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FIGURA 6.6. Cémo usar los graficos de rotura de tres lineas en mercados
precios de cierre, Rendimiento de bonos a 30 afios contado - Sélo cierre sem
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FIGURA 6.5(B). Grifico de velas, GM - semanal
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Sin embargo, obsérvese toda la informacién que proporciona este grafico cuando
sefiala cambios por medio de lineas de giro blancas o negras. Recuérdese que, al
hablar de rendimientos en los graficos de rotura de tres lineas, las lineas negras son
alcistas, ya que los bajos rendimientos significan precios altos. Por eso, los signos
de compra en el grafico los da la linea negra de giro, y los signos de venta los da la
linea blanca de giro (una linea de giro blanca significa rendimientos altos y precios
bajos).

Otros Grdficos de Rotura

Los operadores japoneses, con frecuencia, ajustan la sensibilidad del gréfico
de rotura de tres lineas cambiando el nimero de lineas que el mercado tiene que
romper antes de dibujar una linea de giro. La rotura de tres lineas necesita que se
rompan las tres iltimas lineas blancas o negras para sefialar un cambio. Como vemos
en la Figura 6.7 A, larotura de dos lineas se basa en el mismo concepto, pero usando
dos lineas blancas o negras como criterio de cambio. Este grafico se llama grafico
de rotura de dos lineas. Como vemos en la Figura 6.7B, en un grifico de rotura de
cuatro lineas, se tienen que sobrepasar las dltimas cuatro lineas del mismo color para
dibujar una linea de giro.

Los operadores a mds corto plazo usan mis a menudo cantidades de cambio
menores (roturas de dos o tres lineas). Los operadores e inversores que busquen
movimientos importantes, o se orienten a mds largo plazo, podrian usar roturas de
cinco o incluso de diez lineas. El gréifico més popular, en Jap6n, es el de rotura de
tres Ifneas; por eso todos mis ejemplos se basan en el grafico de rotura de tres lineas.
Sin embargo, todas las herramientas de negociaci6n utilizadas en los graficos de

-
Linea de giro Linea de giro
blanca blanca

P
(A) (B)

Rotura de 2 lineas Rotura de 4 lineas
Debe sobrepasar el Debe sobrepasar el
méximos de 2 lineas maximos de 4 lincas
negras consecutivas negras consecutivas

FIGURA 6.7. Roturas de dos y cuatroe lineas
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rotura de tres lineas se pueden aplicar de la misma manera a cualquier otro grafic
de rotura.

En la Figura 6.3, mostrada anteriormente en este capitulo, yo destacaba la
sefiales de compra y venta para Ford usando un grifico de rotura de tres lineas
Utilizando la misma fecha que en la Figura 6.3, construf un gréfico de rotura de do
lineas (Figura 6.8) y uno de cinco lineas (Figura 6.9). Nétese cdmo se increment
la frecuencia de las sefiales de compra y venta en el grafico de rotura de dos linea
comparado con los de tres o cinco lineas. Esto se debe a que cuanto menor sea e
ntmero de lineas que hay que sobrepasar para obtener una linea de giro, el grafic
tendrd més sensibilidad. Por consiguiente, un grafico de rotura de dos lineas serd mé
sensible y més inestable que uno de tres lineas. Un gréfico de rotura de cinco linea
ser4 menos sensible y tendrd menos cambios que uno de tres lineas.

El hecho de sobrepasar una, dos o tres lineas se puede comparar con el uso di
medias méviles amds corto plazo. Usar graficos de rotura de tres a cinco lineas pued
corresponder a la media mévil a medio plazo, mientras que la rotura de diez linea
es como la media moévil a largo plazo. Cudl de estos criterios funciona mejor st
comprueba mediante la pruebay el error. Es parecido aencontrar la media mévil que
funcione mejor en un mercado determinado.

FORD — WEEKLY TWO-LINE BREAK CHART

1

C = sefial de compra

V = seiial de venta
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FIGURA 6.8. Grifico de rotura de dos lineas, Ford - Semanal
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Confirmacion Adicional de un cambio de la Tendencia Estaideade esperar a una confirmacion adicional implica un intercambi :
riesgo y recompensa. Cuanto més tiempo espere un operador la confirmacién
Algunos operadores japoneses prefieren esperar a una confirmacioén adicional | cambio de la tendencia, més posibilidades tendr4 de no equivocarse, pero mé
de un cambio de tendencia, incluso después de una linea de giro. Consiguen esta serd el beneficio potencial ya que la nueva tendencia llevard més tiempo en
confirmacién esperando a Ia linea siguiente de la linea de giro para confirmar la Como se expresa en los libros japoneses, "aiin cuando se obtengan comienzc
nueva tendencia. Por ejemplo, como vemos en la Figura 6.10, algiin operador puede lentos y menores beneficios, habrd menos movimientos en falso y se increm
esperaralalineablanca después de lalinea de giro antes de comprar si miramos atrs, elfactor de la seguridad.” Este concepto de esperar lineas adicionales para con
ala Figura 6.3, los operadores que utilicen este concepto no habrfan comprado en ) la nueva tendencia se parece a usar una media mévil a corto plazo en contrapo
B2, ya que s6lo habia una linea blanca de giro). auna a largo plazo. Los que usen una media mévil a corto plazo se incorporar

a la nueva tendencia, pero aumentan los latigazos.

FORD — WEEKLY FIVE-LINE BREAK CHART
‘ Zapato Negro, Trajes Blanco y Negro, y Cuello .
1 ® Como vemos en la Figura 6.11, una linea negra corta se llama a veces :
negro por larazén obvia de que se parece a un zapato negro. Una linea blanca
4 % : (una linea blanca que sobrepasa las tres lineas negras previas) se compara a
con un fraje blanco.
1 & Lalinea blanca corta inmediatamente posterior a una linea de giro blanc
es, aun traje blanco) se Hama cuello porque se parece a un cuello que saliera di
. blanco.
1 % Hay una expresi6n japonesa que se refiere a la rotura de tres lineas: "Co
cuando el cuello salga del traje blanco con zapatos negros." La explicacion «
4 % expresion es la signiente:
! 1. La linea negra pequefia (el zapato) muestra que la presién ven
1 2 puede estar cediendo porque el movimiento hacia precios mis bajos e
letdrgico.
% 2. Lalinea blanca de giro es una sefial de cambio alcista.
NDM _HIN KA 1 JASO FH & HASO

FIGURA 6.9. Grifico de rotura de cinco lineas, Ford - Semanal Cuello
/ (sefial de compra)

& Compra
!
Traje blanco
Giro blanco Giro negro
&
}
4
Venta Zapato negro
FIGURA 6.10. A la espera de una confirmacién adicional ; FIGURA 6.11. Zapato negro, traje blanco y cuello
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3 El cuello es la sefial compradora. La linea corta blanca del cuello se
interpreta como que el mercado se est4 tomando un respiro después de su avance
anterior (estoes, 1a linea de giro blanca previa). La linea corta puede reflejar también
que los bajistas pueden no haber cubierto posiciones todavia (esos que vendieron
durante la serie de lineas negras que siguieron a la linea blanca de giro). Esto podria
significar precios mds altos una vez que estos bajistas se decidieran a cubrir
posiciones. Como el cuello es también la segunda linea blanca después de la linea
blanca de giro, sirve de confirmacién alcista adicional. Como ya se ha explicado,
algunos operadores prefieren esperar a la segunda linea blanca como sefial de
compra.

En la Figura 6.12 se muestra un ejemplo de un cuello, un traje blanco y un
zapato negro. Esta linea de giro negra se llama a veces traje negro. La linea negra
pequefia después del traje negro es la sefial vendedora.

Existe el dicho de que un operador deberfa "vender si el zapato negro sale de
un traje negro después de un cuello.” He aquf la explicaci6n de esta expresion:

1. Eldiminuto cuerpo real en el techo de 1a subida (o sea, el cuello) muestra
que o bien la presién compradora est4 disminuyendo, o bien la presién vendedora
es suficiente para ralentizar el avance de los alcistas.

2. Lalinea negra de giro (el traje negro) es una sefial de cambio que nos dice
que los bajistas han tomado el control.

3. La linea negra pequefia (el zapato) significa que el mercado estd débil,
pero no demasiado sobrevendido. Ademds, muestra que los que compraron en la
subida (durante la serie de lineas blancas anteriores a la linea negra de giro) pueden
no haber liquidado hasta ahora. Esto podria significar que puede haber més ventas
cuando los largos existentes decidan liquidar. El zapato negro después de la linea
negra de giro proporciona ademds una confirmacién bajista para los que prefieren
esperar a una segunda linea negra para obtener un signo de cambio.

Cuello

Traje negro

Zapato negro e
(sefial de venta)

FIGURA 6.12. Cuello, traje negro y zapato negro
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La Figura 6.13 muestra una sefial de cambio de suelo en septiembre que se
prolonga hasta octubre basada en el dicho, "compren cuando el cuelio salga de un
traje blanco con zapatos negros." La linea negra pequefia, esto es, el zapato negro,
surgié cerca de 42 en septiembre. El traje blanco (la linea blanca de giro) llegé
después de este zapato negro. A continuacién del zapato negro, la linea blanca era
un cuello debido a su pequefio tamafio, y por lo tanto, un signo de compra. Basada
en el dicho, "vended cuando haya unos zapatos negros debajo de un traje negro
después de un cuello", aparece una pauta de cambio de techo en el pico de precios
cercade 59. La lineablanca pequefia posterior a la subida era un cuello, 1a linea negra
de giro después del cuello era un traje negro y la confirmacién de una venta llegé con
el pequeiio zapato negro.

MEXICO TELEPHONE THREE-LINE BREAK
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FIGURA 6.13. Compre cuando el cuello salga de un traje blanco con zapatos negros;
Vendan cuando haya nnos zapatos negros debajo de un traje negro después de un cuello,
Teléfono de México - Diario
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Sesiones de Registro y Grdficos de Rotura de Tres Lineas

Igual que las sesiones de registro son importantes en los graficos de velas,
también son Wtiles para algunas de las nuevas técnicas de representacioén como los
graficos de rotura de tres lineas y, como veremos mds adelante, los graficos kagi.
Cuando hay de 8 a 10 lineas blancas seguidas, o casi seguidas, se interpreta que el
mercado estd sobreextendido hacia arriba. Cuando hay de 8 a 10 lineas negras
durante una tendencia bajista, el mercado se hace vulnerable a un rebote.

Una de mis fuentes de informacién importantes ha sido ia Nippon Technical
Analisys Association. Envié a un miembro de esta asociacién técnica una copia de
la Figura 6.14 con algunas preguntas sobre los gréficos de rotura de tres lineas. Este
caballero contesté amablemente a mis preguntas y, ademas, situ6 los nimeros de
cada una de las lineas negras descendentes. Lo hizo para ilustrar c6mo utiliza él las
contabilidades de sesiones de registro como una técnica para operar con gréficos de
roturade tres lineas. En este gréfico vemos que cuando el mercado alcanzé el minimo
de ocho sesiones de registro, os precios subieron repentinamente. Otro aspecto

DELTA — THREE-LINE BREAK
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FIGURA 6.14. Sesiones de registro de grifico de rotura de tres lineas, Delta - semanal
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interesante de este gréfico es el miembro de la NTAA ademds situ6 una }
en los picos de precios. Menciond que este drea era unaresistencia a cualqui
Aungue no aparece en este grifico, a finales de 1993 hubo una subida qu
en este drea de resistencia de 60 y descendi6 hasta cerca de 45. Por lo tanto,
ver que hay que emplear grificos de rotura de tres lineas para utilizar u
resistencia evidente, como los dobles maximos cerca de 60.

Pautas Occidentales y Grdficos de Rotura de Tres Lineas

Las técnicas aplicables a los gréaficos de velas o de barras, como el
la resistencia o los dobles miximos y las lineas de tendencia, también ¢
aplicar a los gréficos de rotura de tres lineas.

La lfnea de soporte alcista y 1a zona de resistencia en 49,50 en la Fi;
ilustra cémo una linea de tendencia y un 4rea de resistencia se pueden det
grafico de rotura de tres lineas tan facilmente como en un grifico de vel

El doble miximo, o méximo de pinzas, se llama, a veces, chimenea
lafigura 6.16, vemos un ejemplo de esta pauta con los dobles mdximos en A
de 74.

PACIFIC TELE THREE-LINE BREAK
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FIGURA 6.15. Lineas de tendencia y resistencia con graficos de rotura de tt
Teléfono del Pacifico - Diario
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La Figura 6.17 muestra cémo las lineas de tendencia se pueden usar en los
graficos de rotura de tres lineas de forma tan efectiva como en los grificos
tradicionales de barras. La rotura de las lineas de soporte alcistas sefiala que la

] tendencia alcista estaba en proceso de cambio. Ademis, este grifico también
muestra que los alcistas estaban perdiendo fuerza, ya que cada uno de los picos de
precios importantes en los puntos 1, 2 y 3 eran cada vez més bajos.

La Figura 6.18 muestra algunos de los instrumentos que se pueden usar para

‘ operar con los grificos de rotura de tres lineas. La linea de soporte inclinada hacia

‘ abajo se perforé a primeros de 1993. También es interesante, en este grafico, el drea
de resistencia previa de mediados de 1992 cercana a los 68 (llamada resistencia
antigua en el grifico), que se convirti en una nueva 4rea de soporte. Este drea de
soporte se confirmé con una linea de giro blanca.

PFIZER — THREE-LINE BREAK
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FIGURA 6.16. Maximo doble con grificos de rotura de tres lineas : B 4 B
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PRIZER — THREE-UNE BAEAK 76 + 1 7%
Br 4 Bl
@ ] ® / 7t 1 74
82 i ® ) 3+ 1 B
8l { e} 2 1 2
80} L 0 71 -5 71
” » g 1 P
8 1 B Soporte confirm y 8
77 4 7 : ‘ 68 o 1 68
% i (4 Nuevo soporte p &
BE 1 B 66 - 6
” { »~ 65 1 &
be 1 n 64 = 64
bed i n ] 4 €
2 i n 62 . vy
» {i» 6l 41 4
& i @& 0 1 &
¢ { ® 5 1 9B
43 1 @ ' 8 4
6 1 & ' v
- v ) 'y
Ju AB SP OCT NV DEC J
FIGURA 6.18. Técnicas occidentales cldsicas en un grifico de rotura de tres lineas,
FIGURA 6.17. Lineas de tendencia de grificos de rotura de tres lineas, Pfizer - Diario Mobil - Diario
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Sesion prdctica para e
grdfico de rotura d
tres linea

ara reforzar la comprensién del gréfico de rotura de tres lineas, utilice

precios de cierre de la Tabla 6.2, en la pagina siguiente, para construir
gréfico de rotura de tres lineas. La escala en el eje vertical se debe situar desde
hasta 30$. Puede fotocopiar y usar la cuadricula de la pégina 193 o dibujar una esc
aproximada en papel normal. El tamafio exacto de las lineas blarcas y negras n¢
importante. Lo interesante de esta practica es que utilice sus gréficos para ve
entiende cuando hay que dibujar una linea blanca o una negra.

Después de construir el grafico, compérelo con la Tabla 6.3 y la Figura 6
(en las paginas siguientes al ejercicio) donde se muestra el gréfico real y los dias
los que se dibujaron lineas nuevas.
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TABLA 6.2. Datos para la sesién prictica del grafico de rotura de tres lineas

Fecha Precio de cierre Fecha Precio de cierre
18/02/94 25,156 29/04/94 27,000
22/02/94 25,250 02/05/94 26,875
23/02/94 26,375 03/05/94 26,625
24/02/94 26,500 04/05/94 27,687

~2002/Q4 <A8LS WARVATS AT 235
28/02/94 27,750 06/05/94 27,125
01/03/94 27,375 09/05/94 25,875
02/03/94 27,375 10/05/94 27,250
03/03/94 27,125 11/05/94 25,500
04/03/94 28,750 12/05/94 24,875
07/03/94 28,125 13/05/94 24,875
08/03/94 27,875 16/05/94 24,125
09/03/94 28,250 17/05/94 25,000
10/03/94 28,250 18/05/94 26,250
11/03/94 28,375 19/05/94 . 27,375
14/03/94 28,250 20/05/94 27,500
15/04/94 27,500 23/05/94 28,000
16/03/94 28,500 24/05/94 27,625
17/03/94 29,125 25/05/94 27,125
18/03/94 29,250 26/05/94 26,250
21/03/94 28,750 27/05/94 26,250
22/03/94 28,500 31/05/94 26,250
23/03/94 28,625 01/06/94 26,375
24/03/94 28,250 02/06/94 26,625
25/03/94 27,125 03/06/94 27,375
28/03/94 27,500 06/06/94 28,500
29/03/94 26,250 07/06/94 27,250
30/03/94 25,875 08/06/94 26,250
31/03/94 26,500 09/06/94 26,500
04/04/94 26,375 10/06/94 26,125
05/04/94 27,375 13/06/94 25,750
06/04/94 26,375 14/06/94 26,000
07/04/94 26,062 15/06/94 26,625
08/04/94 25,750 16/06/94 26,125
11/04/94 26,125 17/06/94 26,250
12/04/94 25,875 20/06/94 25,750
13/04/94 25,750 21/06/94 25,375
14/04/94 25,250 22/06/94 25,375
15/04/94 24,375 23/06/94 24,750
18/04/94 24,000 24/06/94 23,500
19/04/94 23,625 27/06/94 24,062
20/04/94 23,875 28/06/94 23,250
21/04/94 26,500 29/06/94 23,500
22/04/94 26,750 30/06/94 24,125
25/04/94 27,375, 01/07/94 24,625
26/04/94 21315 05/07/94 24,625
28/04/94 26,875
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| TABLA 6.3. Datos para la solucién de la sesion practica del grafico de rotura
de tres lineas. Los ndmeros entre paréntesis se refieren a las lineas de la Figura

! 6.19
Fecha Precio de cierre Fecha Precio de cierre

18/02/94 25,156 29/04/94 27,000
22/02/94 25,250 (1) 02/05/94 26,875
23/02/94 26,375 (2) 03/05/94 26,625
24/02/94 26,500 (3) 04/05/94 27,687 (20)
25/02/94 26,875 (4) 05/05/94 28,000 (21)
28/02/94 27,750 (5) 06/05/94 27,125
01/03/94 217,375 09/05/94 25,875 (22)

| 02/03/94 27,375 10/05/94 27,250
03/03/94 27,125 11/05/94 25,500 (23)
04/03/94 28,750 (6) 12/05/94 24,875 (24)
07/03/94 28,125 13/05/94 24,875
08/03/94 27,875 16/05/94 24,125 (25)
09/03/94 28,250 17/05/94 25,000
10/03/94 28,250 18/05/94 26,250 (26)
11/03/94 28,375 19/05/94 27,375 27)
14/03/94 28,250 20/05/94 27,500 (28)
15/04/94 27,500 23/05/94 28,000 (29)
16/03/94 28,500 24/05/94 27,625
17/03/94 29,125 (7) 25/05/94 27,125

‘ 18/03/94 29,250 (8) 26/05/94 26,250
21/03/94 28,750 27/05/94 26,250

‘ 22/03/94 28,500 31/05/94 26,250

| 23/03/94 28,625 01/06/94 26,375
24/03/94 28,250 02/06/94 26,625
25/03/94 27,125 (9) 03/06/94 27,375
28/03/94 27,500 06/06/94 28,500 (30)
29/03/94 26,250 (10) 07/06/94 27,250 (31)
30/03/94 25,875 (11) 08/06/94 26,250 (32)
31/03/94 26,500 09/06/94 26,500
04/04/94 26,375 10/06/94 26,125 (33)
05/04/94 27,375 13/06/94 25,750 (34)
06/04/94 26,375 14/06/94 26,000
07/04/94 26,062 15/06/94 26,625
08/04/94 25,750 16/06/94 26,125
11/04/94 26,125 17/06/94 26,250
12/04/94 25,875 20/06/94 25,750
13/04/94 25,750 21/06/94 25,375 (35)
14/04/94 25,250 (13) 22/06/94 25,375
15/04/94 24,375 (14) 23/06/94 24,750 (36)
18/04/94 24,000 (15) 24/06/94 23,500 (37)
19/04/94 23,625 (16) 27/06/94 24,062
20/04/94 23,875 28/06/94 23,250 (38)
21/04/94 26,500 (17) 29/06/94 s
22/04/94 26,750 (18) 30/06/94 24,125
25/04/94 27,375 (19) 01/07/94 24,625
26/04/94 27,375 05/07/94 24,625
28/04/94 26,875

[94
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FIGURA 6.19. Interior de grifico de rotura de tres lineas
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Capitulo ]

Gridficos Renko

"“Ten en Cuenta el Pasado y Conocerds el Futuro”

E I grifico renko, mostrado en la Figura 7.1, se llama también neri, zigzag ¢

gréfico de entrenamiento. Los graficos renko se parecen a los de rotura de tres
lineas en que los dos tienen lineas que parecen bloques. Los bloques que forman los
graficos renko se llaman a veces ladrillos (el término renko puede venir de "renga”,
que en japonés significa ladrillo).

Como vimos en el Capitulo 6, en un grafico de rotura de tres lineas se afiade
una linea nueva cuando el mercado se mueve en la direccién de la tendencia
dominante, no importa lo pequeiio que sea dicho movimiento. Por ejemplo, si el
mercado cerrara hoy a un precio mds alto, aunque la variacién sea minima, se
afiadirfa una nueva linea blanca si la linea previa fuera blanca.

Sin embargo, en un grifico renko, se dibuja una linea en la direcci6n del
movimiento previo s6lo si se sobrepasa una cierta cantidad. Por ejemplo, si hay un
ladrillo blanco en el gréfico renko, el mercado ha de avanzar una cantidad fija
determinada de antemano antes de dibujar un nuevo ladrillo blanco.
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Otra diferencia entre el grifico renko y el grafico de rotura de tres lineas es que
las lineas en el gréfico de rotura de tres lineas tienen diferentes tamafios, mientras
que los ladrillos del grafico renko son todos del mismo tamafio.

Construccion de un grdfico Renko

198

LaTabla 7.1 muestra los precios utilizados para construir el ejemplo de gréfico
renko de la Figura 7.1.

El gréfico renko utiliza precios de cierre. El primer paso es escoger una unidad
deescalade precios. Esta unidad es la cantidad minima que el mercado debe moverse
para dibujar un ladrillo renko. La unidad de escala de precios sirve también para
determinar la altura del ladrillo. Por consiguiente, un gréfico renko de cinco puntos
tendria ladrillos de cinco puntos de alto. Esto quedar claro cuando explique, en
detalle, el ejemplo siguiente. Un aspecto importante de los graficos renko es que las
lineas ascendentes se indican con ladrillos blancos del mismo tamafio, y las
descendentes con ladrillos negros del mismo tamafio. Asf, sea cual sea el alcance del
movimiento, el grifico renko lo muestra con ladrillos de igual tamafio. Por ejemplo,
enun grifico renko de cinco puntos, una subida de 20 puntos se representa con cuatro
ladrillos de cinco puntos.

TABLA 7.1. Datos para el grafico renko de cinco puntos de Ia Figura 7.1

Sesion Precio de cierre Sesion Precio de cierre
1 precio base135 21 165<
2 132< 22 168<
3 1281 (1) 23 171T 1)
4 133< 24 173<
5 130< 25 169<
6 130< 26 177T (1)
7 132< 27 180T (1)
8 134< 28 176<
9 139< 29 1704 (1)
10 137< 30 175<
11 145T (2) 31 179<
12 158T (2) 32 173<
13 147< 33 170<
14 1434 (1) 34 170<
15 150< 35 168<
16 149< 36 1654 (1)
17 160T (2) 37 171<
18 164< 38 1757 (1)
19 167T (@) 39 179<
20 156< 40 175<
Leyenda
< — Movimiento inferior a la cantidad fijada. No se dibuja ladrillo alguno.

— Cuando el precio sobrepasa el ladrillo previo en la cantidad fijada.

( ) Muestra cudntos ladrillos blancos se dibujan.

— Cuando el precio se sitia debajo del ladrillo previo en la cantidad fijada.
( ) Muestra cudntos ladrillos negros se dibujan.

El indice de disparidad y los gréficos de nuevos precios
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FIGURA 7.1. Ejemplo de grifico de cinco puntos Renko basado en los pre:

Tabla 7.1.
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NUESTRO EJEMPLO: usare- ‘ parte de la subida de 110 a 112 no
mos un gréfico renko de cinco puntos. apareceria.
Eso significa que cada ladrillo tendr4

cinco puntos de altura. Nuestro precio o bien

base, o punto de partida, es 135.

Como dibujar el primer ladrillo: Compare el precio base con el cierre actual.

Regla 1. Si el mercado sube desde el
precio base:

Se dibuja un ladrillo blanco (o
una serie de ladrillos blancos) s6lo si el
mercado se sitiia sobre el precio base
en la cantidad fijada o en una cantidad

Debe subir en, al menos, la
banda de precio elegida
105_¥ ¢

Regla 2. Si el mercado desciende des-
de el precio base:

Se dibuja un ladrillo negro sélo
cuando el precio baja en la cantidad
fijada con respecto al precio base o en
una cantidad mayor (en este ejemplo,
cinco puntos). Asi, con un precio base
de 100, el mercado tiene que descender
a 95 o menos para dibujar un ladrillo

105 Precio base

Debe bajar en la
—«— cantidad minima
95 fijada 0 en una
cantidad mayor

superior. Asi, si el precio base es de U negro. ]151 prir_nelr)ladrilﬁ) neer odempi;:— 100
100y estamos usando un gréfico renko Precio base za e ©f precio base y desciende en la
de cinco puntos, el mercado tiene que 100 cantidad unitaria fijada.
% . 95 Esta parte no
subir por lo menos hasta 105 para dibu- . . : } aparece
jar un ladrillo blanco Si la bajada es mayor que la uni- 92
’ dad fijada, pero menor que el doble de
. la cantidad minima, s6lo se dibuja un Bajada de 8 puntos

Nota: Los precios han de tocar o sobre- : o de 100 2 92

asar el mAximo o el mici g ladrillo negro. Como ejemplo, una ba-
pasare’ 00 et minimo previoen jada desde el precio base de 100 hasta
la cantidad unitaria para dibujar un 92 en un gréfico renko tendria un ladri- 100 100
:1??3:; aEcsiteot::sdll’fereme dellgré.ﬁcc; llo negro de cinco puntos desde 100

ineas, en el que e hasta 95.
precio debe sobrepasar el maximo o 95 9
minimo previo. Sin embargo, si hubiera un des-
. ; censo de, por ejemplo, 13 puntos, en- 90
Si ejl mercado'sul?e mds de lo_que tonces se dibujarian dos ladrillos ne- 20

se necesita para d1buja.r. un ladqllo, 110 gros. Si el mercado cayera 15 puntos, Bajada de 13 puntos
Pef?i men((s)ls de lo necesario para dibu- 107 . habria tres ladrillos negros, con cada de 1002 87 85
Jar dos, s6lo se dibuja uno. Por ejem- sto no ladrillo en una columna separad. ;

2 parada. ada de 1
plo, en un grafico renko de cinco pun- 105 } apatece 105 ladri- 321103 :113855 pumes
tos, si el precio base es 100 y el merca- ~<— Un ladrillo Hlos o bien
do sube a 107, se dibuja un ladrillo ‘ 100
renko blanco desde el precio base de 100 Regla 3. Si el mercado sube o baja en
100 hasta 105. El resto del movimien- Subida de 7 Subida de 10 una cantidad menor a la minima fijada
to, de 105 a 107, no aparece en el puntos de 100 a puntos en un (en este caso, cinco puntos), no se
grifico renko. Sin embargo, si el mer- R en un gréfico grifico Renko de dibuja ningiin ladrillo. Por ejemplo, en
cado hubiera subido hasta 1 10, enton- unidades ® un grafico renko de cinco puntos y con

ces habria dos ladrillos blancos de cin-
o puntos. Una subida hasta 112 ten-
dria también dos ladrillos blancos, La

El indice de disparidad y los grdficos de nuevos precios

un precio base de 100, hasta que el
mercado no suba a 105 o baje a 95, no
aparecer4 ningun ladrillo.

Grdficos Renko
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NUESTRO EJEMPLO: En la Tabla
7.1, el precio base est4 en 135. Como
se trata de un gréfico renko de cinco
puntos, para dibujar un ladrillo negro
el mercado tiene que bajar a 130 o
menos (o sea, cinco puntos por debajo
del precio base de 135). Para un ladri-
llo blanco, el mercado tiene que subir
a 140 o m4s (o sea, cinco puntos por
encima del precio base de 135). En la
sesi6n 2, el mercado bajé a 132, o sea,
tres puntos (de 135 a 132). Esto no era
suficiente para dibujar un ladrillo ne-
810, yaque no llegaba al minimo nece-
sario de cinco puntos. En la sesién 3,
los precios habfan bajado a 128. Eso
son siete puntos por debajo del precio
base de 135. Esta caida de siete puntos
es suficiente para dibujar un ladrillo
negro. Asi, en la sesién 3, dibujamos
un ladrillo de cinco puntos desde 135
hasta 130.

Como dibujar el siguiente ladrillo: Comp:

minimo del dltimo ladrillo.

Regla 4. Si ¢l cierre de hoy supera el
maximo del dltimo ladrillo (ya sea
blanco o negro) en la cantidad unitaria
0 en una cantidad superior, muevan
una columna hacia la derecha y dibu-
jen uno o miés ladrillos iguales. El
ladrillo empieza en el méximo del la-
drillo previo. Asi, si el maximo del
ladrillo del dltimo ladrillo estaba en
100, en nuestro grafico renko de cinco
puntos, el mercado tendria que subir a
105 o més para dibujar un ladrillo
blanco. Este ladrillo blanco irfa desde
100 hasta 105. Si el mercado sube a
113, habria dos ladrillos blancos, cada
uno en una columna distinta.

o bien

135  Precio base

I 130

Sesién 3

are el cierre de hoy con el méximo yel

105

~«— Nuevo ladrillo afiadido
105
Méximo del ditimo
ladrillo = 100
105

o bien

105  Siel ladrillo previo es
blanco

105 105
~<— Nuevo ladrillo afiadido
100 Miximo del dltimo
) ladrillo = 100
95 o bien

Si el ladrillo previo es
negro

El indice de disparidad y los grdficos de nuevos precios

Regla 5. Si el precio de cierre de hoy se

sitiia por debajo del minimo del dltimo 100

ladrillo (blanco o negro) en la cantidad

minima o en una cantidad superior, 9

dibuje uno o mé4s ladrillos negros a la
derecha, cada uno en una columna.

Esto significa que si el minimo del 90

dltimo ladrillo es 95, el mercado ten-
dria que bajar por lo menos a 90 para
dibujar un ladrillo negro. Ese ladrillo
irfa desde el minimo del ladrillo ante-
rior en 95 hasta 90.

o bien

Regla 6. Si el precio estd debajo del
mdximo o encima del minimo del lti-
mo ladrillo, no se dibuja nada.

NUESTRO EJEMPLO: El méxi-
mo del primer ladrillo es 135 y el
minimo 130. Para dibujar un nuevo
ladrillo en nuestro grifico renko de
cinco puntos, el precio tiene que subir
a 140 (o sea, cinco puntos por encima
del méximo de 135) o m4s para dibujar
un ladrillo blanco, o bajar a 125 (o sea,
cinco puntos por debajo del minimo de
130) o menos para dibujar un ladrillo
negro. Si el mercado permanece deba-
jode 1400 encima de 125, entonces no
se dibuja nada.

La siguiente vez que el mercado
legb a 140 o lo sobrepas6 o bajé a 125
o menos fue en la sesién 11, con un
precio de 145. En ese momento, dibu-
jamos dos ladrillos blancos de cinco
puntos desde el maximo previo de 135
hasta el nuevo méximo de 145.

105
Minimo
del l_’lltimo
ladrdllo 100 Minir
- <«—del il
o bien Jadril
=95
90 Si el ladrillo
previo es )
blanco 90
Siell
previ
negro
Para un lad
blanco se
necesita 14
135 O mas
Banda de precios
actual
130 Para un lac
-« hegrose
necesita 12
0 menos

145 7 ~—  Sesién 11

140

Precio base 135

130 Sesién 3

Cémo dibujar los ladrillos siguientes: Utilizando los datos de la Tabl
dibujen el resto del grafico mostrado en la Figura 7.1 por el mismo proceso q
ha explicado. Por ejemplo, veamos la sesién 12 en la Tabla 7.1. En esa sesi
precio era 158. El maximo previo, en la sesi6n 11, fue 145. Por lo tanto, dibuj
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Al contrario de lo que sucede con los grificos de rotura de tres lineas y los
gréficos kagi, que se tratarén en el siguiente capitulo, a los que se puede aplicar una
gran variedad de técnicas operativas, los gréficos renko son més limitados. Las
tinicas sefiales de cambio en los gréficos renko vienen dadas con la aparicién de un
ladrillo blanco alcista o de un ladrillo negro bajista. Las sefiales de compra o de venta
basadas en esta técnica se muestran en la Figura 7.2.

Como vemos en esa figura, las sefiales de compra (marcadas con una C) se
generan con la aparicién de un ladrillo blanco. Las sefiales de venta {marcadas con

|
I
dos ladrillos blancos de cinco puntos desde el m4ximo del ladrillo renko previo en ] INTEL #2 RENKO
145 hasta 155 (el resto del movimiento desde 155 a 158 no aparece en el gréfico |
renko). Con el méximo del dltimo ladrillo en (sesi6n 12) en 155 yel min'imo deese | -
ladrillo en 150, es necesario que el mercado subaa 160 o m4s paraun ladrillo blanco, ‘:
o que baje a 145 0 menos para uno negro. Asf, en la sesién 14 el mercado bajé lo ' , ]
suficiente (a 143) para dibujar un nuevo ladrillo negro hasta 145. 3
-
| ]
icas para operar con los grdficos Renko | o ' ]
una V) se producen cuando aparece un ladrillo negro. Como el grifico renko es una
técnica que se basa en seguir la tendencia, habrd momentos en los que el mercado i
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se sitiie en una banda lateral. Fn ese panorama puede haber latigazos (véase C1-V1, FIGURA 7.2. Seiiales basicas de compra y venta generadas en un grifico renko, Ints
C2-V2, y C4-V4). Sin embargo, lo que se espera de una técnica como esta es que - Renko de 28, Diario

permita a los operadores estar situados en la parte més importante de la tendencia.
Esto se muestra con las sefiales de compra y venta en C2-V2, C5-V5 y C6-V6. ’ GOLD — WEEKLY (3-PT RENKO)

La Figura 7.3 muestra las ventajas que ofrece el grifico renko en un mercado
conunatendencia determinada. Las sefiales de compra llegan con los ladrillos renko
blancos y las de venta con los negros. S6lo cuando el mercado entr6 en una banda
lateral en L, el grafico renko sugeria una especulaci6n rdpida.

En la Figura 7.4 tomamos un gréfico de bonos a largo plazo para ver c6mo se i
puede usar el grifico renko como herramienta técnica para comprar. Cuando el
mercado se mueve en una banda neutral, como hizo en las 4reas 1 y 2 del gréfico, el
grafico renko puede sugerir operaciones mds inestables. Sin embargo, este grafico
sf permitié que los operadores al alza entraran en el mercado y aprovecharan el
grueso de la subida de 1993, y les mantuvo fuera del mercado durante la mayor parte
de la liquidaci6n de finales de 1993 y principios de 1994.
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FIGURA 7.3. Seiiales bésicas de compra y venta, Oro - Semanal - renko de 3% |
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FIGURA 7.4. Futuros de bonos - Semanal - Largo comprador renko 24/32 S e S id n prd C tiC a p a

el grdfico Ren

U tilizando los datos de la Tabla 7.2 (en la pdgina siguiente), constru

gréfico renko de 1 d6lar. La escala debe ir desde 40 a 50. Pueden fotc
y usar la cuadricula de la pgina 209 o utilizar papel normal. Cuando ter
comparen sus resultados con los que se muestran en Ia Figura 7.5y la Tabla
las pdginas siguientes.
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TABLA 7.2. Datos para la prictica de construccién de un grifico renko de 1$

Fecha Cierre Fecha Cierre )
24/03/94 47,625 16/05/94 43,750
25/03/94 47,750 17/05/94 44,000
28/03/94 47,500 18/05/94 44875 . —
29/03/94 46,125 . 19/05/94 44,625 5
30/03/94 45,125 20/05/94 45,250
31/03/94 45,250 . 23/05/94 45,250
04/04/94 44,500 24/05/94 45,250
05/04/94 45,000 25/05/94 45,125
06/04/94 45,250 26/05/94 45,500
07/04/94 44,875 27/05/94 45,625 C,
08/04/94 44,250 31/05/94 45,500
11/04/94 43,375 01/06/94 45,625
12/04/94 42,500 02/06/94 45,000 “
13/04/94 42,750 03/06/94 44,750
14/04/94 42,000 06/06/94 44875 ]
15/04/94 41,375 07/06/94 45,250
18/04/94 40,000 08/06/94 45,250 }
19/04/94 39,875 09/06/94 45,125
20/04/94 40,125 10/06/94 45,125
21/04/94 41,250 13/06/94 45,625
22/04/94 42,250 14/06/94 45,500
25/04/94 42,625 15/06/94 45,375 —
26/04/94 43,375 16/06/94 46,500
28/04/94 45,250 17/06/94 47,000 —
29/04/94 47,500 20/06/94 46,125
02/05/94 47,625 21/06/94 45,125 i
03/05/94 46,500 22/06/94 45,375
04/05/94 46,125 23/06/94 45,875
06/05/94 46,250 24/06/94 45,250
06/05/94 45,750 27/06/94 45,250
09/05/94 45,125 28/06/94 44,625 '
10/05/94 45,250 29/06/94 45,125
11/05/94 43,500 30/06/94 45,250
12/05/94 43,625 01/07/94 46,125
13/05/94 44,125 05/07/94 46,750 i

i
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TABLA 7.3. Soluciones para la sesién prictica del grifico renko mostrado en L e e e A T D e D T
la Figura 7.5. B = Ladrillo blanco, N = Ladrillo negro. ' TSR L LT FLRLEEETFR
1 T T 1 T T T T T T T T T T T

Fecha Cierre Fecha Cierre

24/03/94 47,625 precio base  16/05/94 43,750

25/03/94 47,750 17/05/94 44,000

28/03/94 47,500 18/05/94 44,875

29/03/94 46,125 N 19/05/94 44,625

30/03/94 45,125 N, 20/05/94 45,250

31/03/94 45,250 23/05/94 45,250

04/04/94 44,500 N, 24/05/94 45,250

05/04/94 45,000 25/05/94 45,125

06/04/94 45,250 26/05/94 45,500

07/04/94 44,875 27/05/94 45,6258,

08/04/94 44,250 31/05/94 45,500

11/04/94 43,375 01/06/94 45,625 *

12/04/94 42,500 02/06/94 45,000 ‘ Q

13/04/94 42,750 03/06/94 44,750 &

14/04/94 42,000 06/06/94 44,875 o

15/04/94 41,375 N, 07/06/94 45,250 3

18/04/94 40,000 N, 08/06/94 45,250 (l

19/04/94 39,875 09/06/94 45,125 O

20/04/94 40,125 10/06/94 45,125 1 g

21/04/94 41,250 13/06/94 45,625

22/04/94 42,250 14/06/94 45,500 :

25/04/94 42,625 B, 15/06/94 . 45,375

26/04/94 43,375 16/06/94 46,500

28/04/94 45,250B, y B, 17/06/94 47,000 B,

29/04/94 47,500B, y B 20/06/94 46,125 |

02/05/94 47,625 B, 21/06/94 45,125

03/05/94 46,500 22/06/94 45,375

04/05/94 46,125 23/06/94 45,875

06/05/94 46,250 24/06/94 45,250

06/05/94 45,750 27/06/94 45,250

09/05/94 45,125 N, 28/06/94 44,625 N |

10/05/94 45,250 29/06/94 45,125

11/05/94 43,500N, y N, 30/06/94 45,250

12/05/94 43,625 01/07/94 46,125 ) 1 ul_’ C') u'_‘ <l: u‘_’ C'_) K" é u'j CL) 1;) % u‘_’ C" ;*
13/05/94 44,125 05/07/94 46,750 B, % % $ ¥ 9 5_3 3__ 3__ o o (y =

] FIGURA 7.5. Delta - renko de 1 délar
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Capitulo 8

/ I .
Gridficos Kagi
"Como el Brazo Derecho que Ayuda al Izquierdo”

S e cree que los gréficos Kagi se crearon por la época en que empezd a operar
el mercado de valores japonés en la década de 1870. La Figura 8.1 muestra un
gréfico kagi. El nombre de gréfico kagi viene de la palabra japonesa "kagi", que era
una antigua llave con la cabeza en forma de L. Por esta razon, algunos japoneses
llaman gréficos de llave a los gréficos kagi. Otros nombres que también se utilizan
para los graficos kagi son gréficos de gama de precios, gréficos de gancho, graficos
delta y gréficos de cuerda.
Un libro japonés sobre el tema afirmaba, "...igual que los gréficos de velas
superan a los graficos de barras, los graficos kagi son superiores a los gréficos de
punto y figura"®. No tengo el conocimiento suficiente de los gréficos de punto y

(1) Oyama, Kenji. Hanawa Kurenai Yanagiwa Midori, pg. 51.
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figura como para estar de acuerdo o no con esta afirmacién. Lo que si puedo afirmar
concerteza, sin embargo, es que los graficos kagi traerdn métodos de an4lisis nuevos
y mds ricos, que no son accesibles con ningtin otro grifico.

La premisa basica en un gréfico kagi es que el grosor y la direccién de 1as lineas
kagi dependen de la accién del mercado. Si el mercado continda moviéndose en la
direccién de la linea kagi anterior, esa linea se alarga. Sin embargo, si el mercado
experimenta un cambio de una cantidad determinada de antemano, se dibuja una
nueva linea kagi en la columna siguiente y en direccién contraria. Un aspecto
interesante de los graficos kagi es que cuando los precios penetran un maximo o un
minimo previos, cambia el grosor de la linea kagi. La linea kagi gruesa se llamalinea
yang y la fina se llama linea yin. En este mismo capitulo explicaré c6mo construir
¢ interpretar las lineas yang y yin. La linea corta horizontal de los gréficos kagi se
Nama linea de inflexidn.

39
180 38
r-|<— 40
37
170 ?35
160
12 —» 1
1
i} 15
13
150 |\
11 —
Lr—
14 |
140
-9
Preci 4
10
base —> \ -3
130
3
7 —

FIGURA 8.1. Ejemplo de grifico kagi basado en la Tabla 8.1
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Construccion de grdficos Kagi

Los graficos kagi se basan normalmente en precios de cierre. Antes de empes
el graficokagi, hay que elegiruna cantidad de giro (estoes, de cambio). Esta cantid
es el movimiento minimo de precios que se necesita para dibujar una nueva linea
cambio en la columna siguiente. Por ejemplo, si la cantidad de giroes de 3, y hay u
linea ascendente, el precio de hoy debe cerrar, al menos, tres unidades més abajo p:
poder dibujar una linea de giro descendente. Esto quedard mds claro cuando
explique con detalle la construccién de un gréfico kagi. En los grificos ka
hay que alcanzar, o sobrepasar, la cantidad de giro para dibujar una linea
vuelta.

NUESTRO EJEMPLO: El precio de
arranque, como se ve en la sesién 1 de
la Tabla 8.1, es 135. La cantidad de
giro en este ejemplo serd de cuatro
puntos.

TABLA 8.1. Datos utilizados para el grafico kagi de cuatro puntos de la Figi

8.1
Sesién Precio de cierre Sesién Precio de cierre
1 135 precio base 21 1657
2 132< 22 1687
3 1284 23 1717
4 1337 24 1737
5 130< 25 1694
6 1304 26 1777
7 1324 27 180T
8 134*(méximo previo-133) 28 1764
9 1397 29 1704
10 137< 30 165*(minimo previo-1
11 1457 31 1697
12 1587 32 1737
13 1474 33 170<
14 1434 34 170<
15 150T 35 1681
16 149< 36 1654
17 1607 37 1717
18 1647 38 175*
19 1677 39 1797
20 1564 40 1754

Leyenda
(<}— FEl movimiento es inferior a la cantidad de giro. No se dibuja linea algun
+ — Donde el precio sobrepasa el méximo o minimo previo (la linea cambié
grosor).
TJ— Flechas hacia arriba y hacia abajo—muestran la direccién de la linea actuz
la Figura 8.1.

Grificos Kagi




Cémo dibujar la primera linea: Comparen el precio de hoy con el precio base.

Regla 1. Si el precio de hoy sobrepasa
el precio base en la cantidad de giro o
una cantidad mayor (en nuestro ejem-
plo serian cuatro puntos o mis desde el
precio base), se dibuja una linea gruesa
(yang) desde el precio de arranque
hasta el nuevo cierre miximo.

Nota: Para dibujar una linea, el cambio
en el precio debe ser igual o superior a
la cantidad de giro.

Regla 2. Si el precio de hoy es menor
que ¢l precio base en la cantidad de
girodeterminada de antemano o enuna
cantidad mayor, se dibuja una Ifnea
fina (yin) desde el precio de arranque
hasta el precio de hoy.

Regla 3. Sila diferencia entre el cierre
actual y el precio base es menor que la
cantidad minima de giro (en nuestro
caso, cuatro puntos), no se dibuja nin-
guna linea.

NUESTRO EJEMPLO: El precio de
arranque es 135. Durante la sesién
siguiente el mercado baj6 a 132. Esto
es menos que la cantidad de giro fijada
de cuatro puntos, por lo que no pode-
mos dibujar ninguna linea todavia. En
la sesién 3, el precio habia bajado a
128. Ahora, el mercado habia bajado
m4as que los cuatro puntos necesarios
para dibujar la primera linea (desde la
sesion 1 hasta la sesién 3, los precios
habian bajado siete puntos). Por lo
tanto, dibujamos una linea yin fina
(porque el mercado baj6) desde el pre-
cio de arranque de 135 hasta 128.

El indice de disparidad y los grdficos de nuevos precios

———

t

Precio de hoy

Precio base

Precio base

Precio de hoy

135 (Precio base)

128 (Sesi6én 3)

Grdficos Kagi

Como dibujar la segunda linea: Comparen el precio de hoy con el extremo (o se.
el maximo o el minimo) de la tGltima linea kagi. En nuestro ejemplo, el minimo d
la linea es 128 y el médximo es 135, asf que compararemos €l precio més actual co

135y 128.

Regla 4. Si el precio continda en la
misma direccién que la linea anterior,
la linea se alarga en la misma direc-
cién, no importa lo pequefio que sea el
movimiento. Asi, en nuestro ejemplo,
siel precio cayerahasta 127, alargaria-
mos la linea yin desde 128 a 127. Sin
embargo, si la primera linea es una
linea yang gruesa (en vez de una linea
yin) la linea gruesa se alargaria hacia
arriba si hubiera un nuevo cierre méxi-
mo.

o bien

Regla 5. Si el mercado cambia de
direccién en la cantidad de giro o en
una cantidad superior (en lo que podria
tardar unas cuantas sesiones), iremos a
la columna siguiente, dibujaremos una
linea horizontal corta (llamada linea
de inflexion) hasta la siguiente colum-
na y dibujaremos una linea vertical en
la nueva direccién y hasta el precio
nuevo. En nuestro ejemplo, el minimo
de ladltima linea estaba en 128. Como
necesitamos un giro de cuatro puntos,
el mercado tendria que cerrar a 132 o
mds arriba paradibujar una nuevalinea
en direccién contraria.

o bien

Regla 6. Si el mercado se mueve en
direccién contraria a la tendencia ante-
rior en una cantidad menor a la canti-
dad de giro, esa sesi6n es ignorada.

NUESTRO EJEMPLO: Como el mini-
mo de la iltima linea kagi es 128,

Nuevo
cierre
méiximo
Cierre
previo
Cierre previo
Nuevo cierre
minimo
Linea Yin Linea Yang
Linea de Inflexién
y X
Linea de Inflexién
X y
Linea de Inflexién

Nota: Estas lineas pueden ser gruesas o
finas. El movimiento de X a Y debe ser
igual o superior a la cantidad de giro
elegida.
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comparamos el precio de la sesi6én 4
con 128. Como la sesi6én 4 estd en 133,
significa que los precios han subido en
cinco puntos (de 128 a 133). Este mo-
vimiento era suficiente (ya que la can-
tidad de giro era cuatro puntos) para
dibujar una nueva linea en direccién
contraria a la linea anterior. Por consj-
guiente, movemos una columna a la
derecha dibujando una linea corta ho-
rizontal {1a linea de inflexi6n) y luego
dibujamos una linea hacia arriba. Esta
linea empiezaen 128 y sube hasta 133,

Como dibujar la tercera linea: de NUEVO COo;
precio de hoy. En nuestro ejemplo, la dltima
Comparamos el precio de hoy con 133.

Regla 7. Como la linea kagi actual-
mente estd subiendo, si el precio sufre
un avance de cualquier cantidad, la
linea se alargar4 hasta el nuevo precio.

Regla8. Siel precio bajaenlacantidad
de giro o en una cantidad mayor (en
nuestro caso, cuatro puntos), dibujare-
mos una nueva linea hacia abajo. Se-
glin nuestro ejemplo, como el extremo
de la tltima linea era 133, el mercado
tendria que bajar por lo menos hasta
129 para dibujar una nueva linea en la
columna siguiente.

Regla 9. Si el mercado baja una canti-
dad menor a la de giro, no se dibuja
nada.

NUESTRO EJEMPLO: El extremo de
latltima linea kagi, de la sesién 4, estg
en 133. Comparamos el precio de la
sesi6én 5 de 130 con este de 133. Aun-
que hubo un cambio de precio cuando
el mercado baj6 de 133 a 130, el des-
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(Precio base)

135
133 (Sesién 4)

128
(Sesién 3)

Cualquier movimiento
por encima del méximo

135 / ﬁ;evio se aftade a esta
133

128
135 X De X a Y el mercado
133 debe cambiar en la
cantidad de giro
128— ¥

Precio base 135
133 (Sesion 4)

12 (Sesién 6)
128 ?

mparamos la iiltima linea kagi con el
linea kagi sac6 en 133. Asi que ahora

T, g

censo era menor que los cuatro puntos
necesarios para dibujar una linea de
giro en nuestro grafico kagi. Por lo
tanto, 1a sesién 5 no se tiene en cuenta.
La siguiente linea se afiade en 1a sesién
6. En esta sesion, el precio estd en 129
0 cuatro puntos por debajo del minimo
de la linea kagi previa en 133. Nos
movemos a la columna siguiente y
dibujamos una linea de giro de 133 a
129,

En la sesi6n 7, el precio baja a
127. Alargamos la linea desde 129 a
127 (como el descenso de 129 a 127
fue en la misma direccién que la linea
kagi previa, no necesitamos los cuatro
puntos precisos para una linea de giro
alcista).

En la sesién 8, el precio ha subi-
do a 134. Es una subida de siete puntos
desde el minimo de la linea kagi ante-
rior en 127, més que suficiente para
dibujar una linea de giro alcista. Luego
nos movemos a una nueva columna, y
dibujamos una linea desde 127 hasta
134. Nétese c6mo esta linea cambié de
fina a gruesa una vez que el precio
sobrepasé el médximo previo de 133,
Eso pone de manifiesto uno de los
rasgos mds importantes de los graficos
kagi. Concretamente:

Regla 10. Si una linea fina en un grs-
fico kagi sobrepasa el mdximo previo,
en el punto en que el maximo anterior
sea sobrepasado, la linea se vuelve
gruesa. El méximo precedente se lla-
ma hombro.

Regla 11. Si una linea kagi gruesa
rompe el minimo previo, la linea se
vuelve fina en el punto en el que el

Grdficos Kagi

133

«— 129 (Sesi6n 6)
12804 127 (Sesionm)

134 (Sesi6n 8)

~ } = 133
U Por encima de este punto la |

cambia de fina (Yin) a grues:
(Yang)

127 (Sesién 7)

Hombro N La linea cambia de
2§ fina a gruesa cuando
el precio sobrepasa e

hombro precedente
(esto es, el maximo)




minimo fue sobrepasado. El minimo

precedente se llama cintura. La linea cambia de

gruesa a fina cuando el

precio se sittia por debajo

de la cintura precedente
Cintura (esto es, el minimo)

NUESTRO EJEMPLO: Para el
resto de esta explicacion, veanla Tabla
8.1y la Figura 8.1.

Como vimos en la Regla 11, 1a linea cambia de gruesa a fina cuando se rompe
un minimo previo. Nétese c6mo en la figura 8.1 hubo momentos en los que el
mercado sufrié un cambio de precios, pero nunca lo suficiente para romper el
minimo anterior (por ejemplo, de la sesién 19 a la 20). Por lo tanto, no cambié el
grosor de la linea. Sin embargo, en la sesién 30, el precio a 165 era més bajo que el
minimo precedente a 169 (en la sesién 25). Por consiguiente, cuando se dibuja la
lineakagi de la sesién 30, una vez que el precio se sitiia por debajo del minimo previo
de 169, 1a linea cambia de gruesa a fina (de yang a yin). Obsérvese c6mo en la sesién
38 el mercado rompi6 un miximo previo y, por lo tanto, cambi6 de la linea yin fina
a la linea yang gruesa.

Como Utilizar Grdficos Kagi de Porcentaje

El problema de utilizar una cantidad de giro fijada es que la cantidad de giro
puede tener que ajustarse dependiendo del precio de la accién. Un giro de 1 délar
puede ser aceptable para una acci6n de 20 o 30, pero serfa demasiado alto para una
accién de 5 y demasiado bajo para una accién de 100. El grafico kagi afronta este
problema de una forma sin precedentes y muy eficaz, ofrece la posibilidad de usar
un cantidad de giro con un porcentaje fijado en lugar de un precio fijado. Por
ejemplo, en un grifico kagi de 3%, si el grafico comienza en 50, el primer precio de
giro serd 1,50 (3% de 50). Si la acci6n sube a 70, el precio de giro serfa 2,10 (3% de
70). Asi, conforme sube el precio de la accidn, se incrementa automaticamente e}
precio de giro, y si el precio de 1a accién cae, el precio de giro desciende.

El uso de los grificos kagi de porcentaje no es tan comtin en Japén como el de
los graficos kagi de precio fijado. Esto se debe a que muchos operadores Jjaponeses
prefieren dibujar los graficos a mano, y calcular los cambios de porcentaje lleva
bastante tiempo. Sin embargo, con el software que hoy dia existe para los grificos
kagi (ver la informaci6n sobre software EQUIS y MetaStock al final del libro), los
operadores pueden utilizar facilmente giros en porcentaje.

Tanto si se usa el precio fijado o el porcentaje fijado como unidad de giro, la
cantidad usada para las lineas de giro es una elecci6n individual que depende del
esquema temporal del operador y de su estilo personal. Un especialista en kagi de
laNippon Technical Analysts Association me dijo que, como regla general, utilizaba
un nivel de giro del 3% para las acciones. Elkagi de 5% también parece popular entre
los operadores a largo plazo.
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Técnicas para operar con los Grdficos Kagi

Grdficos Kagi

Comprad en Yang, Vended en Yin

Hay muchas formas de usar los gréficos kagi, pero la m4s elemental es comprar
cuando la linea kagi pasa de delgada a gruesa, y vender cuando pasa de gruesa,a
delgada. Recordemos que la linea kagi se hace gruesa (esto es, pasa a yang) cuando
se sobrepasa el méximo anterior. La linea kagi se convierte en una linea fina (yin)
cuando se rompe el minimo previo.

En la Figura 8.2, aparecen signos kagi basicos de compra y de venta. Las
compras se producen cuando surge una linea gruesa (yang), y las ventas aparecen
cuando la linea kagi se convierte en una linea fina (yin). Como se puede ver, cuando
el mercado opera lateralmente, las sefiales de compra y de venta pueden causan
pérdidas,(porejemplo, de C2a V2 y de C3 a V3). Esto se debe aque los gréficos kagi,
como los renko y los de rotura de tres lineas, son herramientas de tendencia, y en
mercados sin tendencia pueden hacer que los operadores entren y salgan del mercado
frecuentemente (hay maneras de evitar esto, por ejemplo, ajustando la sensibilidad.
Esto se explicard mds adelante). Sin embargo, el propésito de los gréficos kagi es
captar tendencias a largo plazo. Esto se consigui6 entre la compra en C4 y la venta
de compensacién en V4. Un aspecto constructivo de este grafico de Merrill Lynch
eraque, desde enero, hubo una serie de maximos m4s altos y minimos més altos. Esto
conllevaba una fuerza subyacente del mercado. Desde V4, sin embargo, ha habido
méximos mds bajos y minimos m4s bajos. Més adelante se explica esta comparacién
de maximos y minimos.

Hombros y Cinturas

Un hombro es un méximo previo y una cintura es un minimo previo. Una serie
de hombros y cinturas con méximos ascendentes y minimos descendentes puede
transmitir mucha informacion sobre el tono subyacente del mercado. Como se ve en
la Figura 8.3A, una serie de hombros (sefialados con H1, H2 y H3) y cinturas
(C1, C2 y C3) alcistas subraya la vitalidad del mercado en la medida en que los
alcistas puedan mantener un ciclo de méximos mds altos y thinimos mds altos. En
la Figura 8.3B, los hombros bajistas H1, H2 y H3 y las cinturas bajistas C1,C2y C3
reflejan un mercado en el que los bajistas tienen el control.

En Ia Figura 8.4, vemos c6mo una secuencia de hombros més altos (H1-H2)
mostraban la fuerza subyacente de los alcistas. El grafico también muestra c6mo las
cinturas, en C1-C2, formaron minimos alcistas. Mientras se estaba desarrollando
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esta combinacién de m4ximos mds altos y minimos mds altos, el gréfico kagi
mostraba un ambiente saludable. La sefial de que la fuerza de los alcistas se estaba

MERRILL LYNCH — 3% KAGI

100 - 4 100

JNFEB MR AR MAY  JON JUL AB 0T NOU

FIGURA 8.2. Seiiales bésicas de compra y de venta, Merrill Lynch - Kagi de 3%,
Diario

H
Hl
I p : C = Cinturas
1 H = Hombros
*) ®)
Hombros alcistas y Hombros bajistas y
cinturas alcistas cinturas bajistas

FIGURA 8.3. Hombros y cinturas
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disipando Hegd con la cintura 5 (C5). Esa cintura rompié el ciclo anterior de min
més altos ya que C5 era un minimo mds bajo (era mds bajo que C4). Desde un |
de vista a largo plazo, este mercado ha mostrado una debilidad continuada, p
de manifiesto en la serie de méximos importantes mas bajos de 6-9 y los min
importantes més bajos de A-D.

Los precios de los fondos de inversi6n colectiva de acciones se basan s6
el cierre. Como los gréficos de velas necesitan la apertura, el méximo, el mini
el cierre, no se pueden usar para analizar fondos de inversi6n de acciones. Ho:
sin embargo, podemos analizar técnicamente los fondos de inversién col
gréificos de rotura de tres lineas, los gréficos renko y los graficos kagi, ya que
técnicas s6lo necesitan el precio de cierre. En la Figura 8.5 vemos que se [
calcular la fuerza subyacente de un fondo de inversién comparando las alturas ¢
hombros y las cinturas. En este grafico hay un grupo de hombros alcistas (H!1
y cinturas alcistas (C1-C5). El primer signo de una disminucién de la derr
apareci6 cuando el hombro H6 se situ6 por debajo del hombro anterior y la ci
C6 aparecié por debajo de la anterior. Después de esto, el 4rea HS se convirt

resistencia.
AMERICAN CYANAMID #2 KAGI
7
8

5+

L 9

8 L

(o]
50
D
97 '93

FIGURA 8.4. Importancia de los maximos y los minimos, Cianamida Americ
Kagi de 2%, Diario
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Roturas a Varios Niveles

. . . Rotura de

En el Capitulo 6, expliqué c6mo los japoneses pueden esperar por una ; Rotura de niveles
confirmacién adicional en los graficos de rotura de tres lineas en la forma de una un nivel an“’gz de d
linea adicional blanca o negra. Con los graficos kagi se puede usar la misma Rotura de Rotura de
. . s P 2 dos niveles nivel

estrategia. En los graficos kagi, esto significa esperar a que se rompan dos o mas
méximos o minimos previos. En la Figura 8.6, vemos que cada méximo o minimo *) ®)

previo se llama nivel. Como vemos en la figura 8.6A, la linea yang gruesa cambia Rotura de dos Rotura de tres
a yin fina cuando se rompe el primer nivel (esto es, la cintura previa, C1). Sin niveles niveles
embargo, habré operadores que quieran esperar a una rotura de dos niveles, lo que

significa que se rompan los minimos previos C1 y C2 antes de que se confirme la

sefial de venta. La Figura 8.6B muestra una rotura de tres niveles. Esto significa que )

la subida tiene que sobrepasar los tres maximos previos (los tres hombros H1-H3) FIGURA 8.6. Roturas de dos y tres niveles

antes de que se confirme la compra.

JANUS FUND — 25 CENT KAGI

3 ) MCDONALDS 3% KAGI

H = Hombro
C =Cintura

53 | ;
52 .

19} -
, 1+
7t
1 18.0 ©l

- . 15 i
St {1 185 o “r
3t
2t
1}
0}

4 18.5

0 { 180

B 9 — — U
: AN ' A SON JF na

FIGURA 8.5. Comparacién de hombros y cinturas, Fondo Janus - Kagi de 25, Diario i
; FIGURA 8.7. Rotura de dos niveles, McDonald’s - Kagi de 3%, Diario
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. . . .. En la Figura 8.9, las lineas kagi de 1 a 3 tienen secciones yang mds larg
Como ocurre con cualquier técnica en la que una confirmacién adicional . . . . :
necesita un tiempo adicional(,l ¢l beneficio potenc(:lial €S menor una vez que se ha las secciones y1n.}133 stlo slljimﬁ;zq;lz I?Z a::lc;s:ars E:S: :11: {:E;i':er: (;?Itlr (S)il;neilfiz
confirmado la tendencia, yaque dicha confirmaci6n tarda m4s tiempo en producirse. que los dba]1§ Las d Ii a b '?ata S Y
Sin embargo, la confirmacién extra deberfa significar que hay més posibilidades de mayor cominio e f05 bajistas.
que la tendencia haya cambiado. Volvemos a la ley inmutable del riesgo yla
recompensa. Cuanto menor sea ¢l riesgo, menor serd la recompensa. GOLD — DECEMBER 1993 2% KAGI
En la Figura 8.7, una serie de méximos m4s bajos (H1-H5) y minimos més ;
bajos (C1-C5) ponfan de manifiesto que el mercado se estaba debilitando. Sin
embargo, este ciclo de maximos y minimos més bajos se rompi6 con el maximo més 40+
alto en H6. El 4rea H6 era también una rotura de dos niveles ya que estaba situada sl
por encima de los dos maximos anteriores (H4 y H5). El punto de vista de que el
mercado estaba alcanzando suelo fue que el retroceso desde H6 se detuvo encima del 400 |
minimo previo en C5. Era la primera vez en muchos meses, que un minimo (C6) se B
situaba mds arriba que el minimo previo (C5). ’ 390
/ 85+
380 - I
. . B
Longitud de Yang y de Yin ol Linea2 e Linea3
C . p . . P . . 365 | Yang ¢
on las lineas kagi sucede lo mismo que con las lineas de vela, que reflejansi
los alcistas o los bajistas tienen el control segiin la' vela sea blanca o negra. 30 |
Observando una linea kagi individual y comparando sus secciones yin (fina) y Yang B5+
(gruesa), podemos-conocer quién tiene €l equilibrio de poder, los alcistas o los' ‘ 50 |
bajistas. El1a Figura 8.8 se representa gréficamente este concepto de las alturas del 5 %_— Linea 1
yangy del yin. Silas secciones yin y yang son del mismo tamafio, se interpreta como ' 30 - -
un doji, donde el mercado estd en equilibrio. Si la seccién yang es mds larga, ‘ L } Yin
dominan los alcistas. Una secci6n yin mds larga significa que los bajistas tienen el ‘ BB
control. ! I AR JIN 0 AUS ocT NOU
(@ (b) © FIGURA 8.9. Porciones yin y yang de una linea kagi, Oro - Diciembre 19
de 2%, Diario
Linea ) .
Yang ! Parada de una Correccion dentro de la Linea kagi Previa ,
Iflxlr]\ea ! El punto en el que una correccién se detiene dentro de una linea kagi
usar para determinar la salud del mercado. Concretamente, en los grifico: c
Yang = Yin Yang més larga Yin més larga centro de una linea kagi larga es importante. Si, como vemos en la Figura { .

que Yin que Yang 4 mercado corrige después de una subida, y esta correccién se detiene antes
el centro de una linea kagi larga previa, es alcista. Este panorama muestr
alcistas impedian que los bajistas avanzaran rdpidamente en sus dominios. £
panorama, el mercado sobrepasa el hombro previo, es una sefial comprado 3
en ese momento los alcistas han recuperado el control total del mercado.

Neutro Control alcista Control bajista

FIGURA 8.8. Comparacién delalongitud delassecciones yin y yang de una linea kagi !
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Si, durante una tendencia bajista, una subida no consigue superar el punto

medio de una linea kagi larga previa, es una sefial negativa en la medida que los

alcistas no eran lo suficientemente agresivos para empujar a los precios por encima
del punto medio de la linea previa. Esto se muestra en la Figura 8.10B. Una vez que
el mercado se sitiia por debajo del minimo previo, se considera un signo de venta ya
que es en ese punto donde los bajistas han arrebatado el control del mercado.

Noétese que es en las lineas kagi més largas donde normalmente el punto medio
se hace relevante. Es 1o mismo que cuando el centro de una vela blanca o negra larga
se hace significativo.

A) (B)

-1 _ Venta

La subida no consigue situarse
por encima del centro de la
linea larga previa (las lineas
pueden ser gruesas o finas)

La liquidacién se mantiene por
encima del centro de la linea
larga previa (las lineas pueden
ser gruesas o finas)

FIGURA 8.10. El punto medio de la linea kagi

EnlaFigura8.11 aparece el punto medio de algunas lineas kagi largad sefialado
con la letra M. Vemos c6mo M1 se convirti6 en 4rea de soporte cuando el minimo
delalinea kagi 1 estaba sobre M1. El punto medio M2 tenfa una relevancia adicional
ya que también estaba sobre los mdximos previos alcanzados de marzo a mayo en
el drea 109-110. El hecho de que el retroceso marcado por la linea kagi 2 estuviera
por encima de estos dos antiguos méximos, y también sobre M2, daba idea de la
fuerza subyacente del mercado. El 4rea M3 se convirtié en soporte en la correccién
ocasionada por la liquidacién en la linea kagi 3. La linea kagi 4 rompi6 el drea de
soporte construida por M3. Hasta ahora, el mercado no sélo no ha sido capaz de
situarse por encima de la nueva 4rea de resistencia de M4, sino que ni siquiera ha
podido superar los minimos de la linea kagi 3 (recordemos el axioma técnico de que
un antiguo soporte se convierte en una nueva resistencia).

El indice de disparidad y los grdficos de nuevos precios

Ventanas Dobles

Las ventanas dobles pueden ser pautas de cambio de techo o de suelo (N¢
las ventanas dobles en los gréaficos kagi son diferentes de las ventanas de los grafic
de velas). Como se ve en la Figura 8.12A, un minimo de ventana doble se for
cuando:

1. Cuando durante una tendencia bajista, el mercado sube repentinament
forma un hombro (H1). El mdximo de este hombro es menor que el minimo de
cintura previa (C1).

2. Lasiguiente cintura (C2) también estd sobre el hombro H1.

A esto se le llama ventana doble porque las dos cinturas C1 y C2 estén |
encima del hombro en cuestién (esto es, H1). Es como tener un hueco de pre
(o sea, una ventana abierta) entre el mdximo en el hombro H1 y los minimos en
cinturas a derecha e izquierda de ese hombro. Si hay més de un hombro, también
consideraria una ventana doble si el hombro mé4s alto no se superpone a las cintu
de la derecha y de la izquierda. Esto se muestra en la Figura 8.12B.

Bonds — December 1893, Daily 24/32 Kagi
120 1 |
115 1
110 1 |
105 1 1
| 100 4 1
0 f [ K 0N
FIGURA 8.11. Kagiy puntos medios, Bonos - Diciembre 1993, Kagi 24/32
Grdficos Kagi 2
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Los mdximos de ventana doble se muestran en las Figuras 8.12C y 8.12D. Elméximo
de ventana doble se forma cuando:

1. Durante una tendencia alcista el hombro izquierdo (H1) est4 por debajo
de la cintura siguiente (C1) y :

2. Elhombro siguiente (H2) estd también por débajo de C1.

En otras palabras, los hombros en H1 y H2 que rodean a la cintura C1 estén
ambos debajo de ella. La Figura 8.12D c6mo también es una ventana doble si la
cintura més baja de un grupo de cinturas est4 por encima de los dos hombros H1 y
H2.

La Figura 8.13 muestra el desarrollo en tres etapas de un minimo de ventana
doble. Primero, vemos una cintura en C1. El paso siguiente es comparar la cintura
C1 con el siguiente hombro o grupo de hombros. En este grafico, se construyeron

U -

C, Hx o]
A) : Minionce de (B)
ventana doble
H, _ G L H, r
Cintura
minima
© | ®)
Miximos de
ventana doble

FIGURA 8.12. Ventanas dobles
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FIGURA 8.13. Minimo de ventana doble, Crudo - Junio 1994, Kagi de 15 centa
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FIGURA 8.14. Miximos de ventana doble, Bonos - Junio 1994, Kagi 24/32




un grupo de hombros en febrero y marzo sefialados con nimeros del 1 al 5. Nétese
que la cintura C1 estaba por encima del hombro m4s alto H4. Finalmente, después
de que sobrepasen los méximos de estos hombros, vemos si la siguiente cintura C2
es mds alta que el hombro més alto (H4). Como se cumple este criterio, tenemos un
minimo de ventana doble. En este grifico es interesante también ver cémo el soporte
de diciembre a enero se convirti6 en resistencia, como muestran los hombros 1-5.
Elmercado rompe este drea de resistencia, y 1as ventanas dobles son sefiales alcistas.

En la Figura 8.14, a finales de 1994, vemos un m4ximo de ventana doble. Esta
pauta se formé porque la cintura més baja (en 2) estaba por encima de los hombros
que larodeaban en 1y 3. A principios de 1994 se desarroll6 otra ventana doble. En
esa ventana vemos claramente que el hombro A estaba por debajo del siguiente
grupo de cinturas (en B y C) pero no est4 claro que el hombro D esté por debajo de
B.Sinembargo, el minimoen B era 114-6/32 avos y el maximoen Derade 1 14-'/,, avos.
Ast, habfa un hueco de 5/32 avos entre la cintura méas bajaen B y el hombro siguiente
enD. Por consiguiente, se completé un méximo de ventana doble. Los Gvalos usados
en este grafico para ilustrar las dos ventanas dobles son el método tradicional usado
por los japoneses para representar las ventanas dobles.

Lineas de Tendencia

Como muestra la Figura 8.15, durante la bajada que empez6 a finales de 1992,
los méximos estaban definidos por una linea de resistencia inclinada hacia abajo.
Durante esta bajada es interesante que los rebotes (sefialados H1-H5) subian hasta
lamitad 0 menos de las Iineas kagi de 1a 6. El primer signo de que los alcistas estaban
empezando a controlar el mercado fue que el minimo en Y no era més bajo que el
minimo en X. Era la primera vez en muchos meses que no se formaba un minimo
mds bajo. Las 4reas X e Y formaron un doble minimo.

Esto proporcionaba base suficiente para una pequeiia subida. El 4rea de
soporte de este 4rea era una linea de tendencia alcista que empez6 en Y. Otra linea
de tendencia alcista se formé con los minimos alcistas de agosto.

El principio del cambio de polaridad (cuando un soporte se convierte en
resistencia y viceversa) se puede usar en los graficos kagi en los que hay 4reas de
resistencia que claramente eran soportes anteriormente, o al contrario. Por ejemplo,
en la Figura 8.16, podemos ver como las dreas de resistencia cerca de 45 y 50 se
convirtieron es dreas de soporte.

Pinzas

Como vimos anteriormente, las 4dreas de soporte y resistencia son, a menudo,
muy evidentes en los gréficos kagi. La Figura 8.17 muestra un doble maximo, o lo
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AMGEN (3% KAGI-CLS)

hl 1§ 0

4

0 f f

FIGURA 8.15. Lineas de soporte y resistencia, Amgen - Kagi de 3%, Diario

UNION PACIFIC $2 KAGL

AN JAS D J Fh AJAON F N HTAS

FIGURA 8.16. Principio del cambio de polaridad, Union Pacific - Kagi de 2 délare:
Diario
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que los japoneses llaman un m4ximo de pinzas. Es interesante sefialar, como viene
anotado en el grifico de velas de Wal-Mart, que habfa una serie de pautas de techo
basadas en las velas. Nétese que la confirmacién del maximo doble enel graficokagi

Buda Triple y Buda Triple de cambio

no lleg6 hasta primeros de abril, mientras que el gréfico de velas daba sefiales Las pautas bésicas del Buda triple y del Buda triple de cambsio (o ipvert
anteriores de que se estaba desarrollando un proceso de aproximacién al techo. Esto ilustran en la Figura 8.18. Estas pautas corresponden a las pautas occident:
refleja una limitacién de los gréficos kagi en lamedida que los cambios de tendencia cabeza y hombros y de cabeza y hombros invertic.ia. La sefial de venta se
aparecen mds tarde en el movimiento. Los gréficos kagi (como los graficos de rotura cuando se penetra el "hombro derecho” del buda triple.

de tres lineas y los renko) no est4n hechos para los que busquen m4ximos o minimos
exactos, sino para los que estén interesados en el "meollo” del movimiento.

Vea | @~ @~
’ NN , ®
Wal-Mart — TWEEZERS TOP . Pauta bésica de Buda triple Triple Buda de giro bésico
FIGURA 8.18. Pautas bisicas de Buda triple y de Buda triple de cambio
Hombre colgado .
nl* Harami ﬁl—.\' *Uf o *+¢. m Sombra superior larga .
2.5 fyges™” *n”. o T { 25
™ Velas 1
0.0 ‘1”0 peans W n 4 0 J——
2.5k Ln 1 2.5
"Mc*ﬂmam

'WF 8B 162 N ® 15 2 28 2 19 2% 1 10

» N V Buda M(A.) H ElBudldehdue(nglenunﬁme r
N El Buda dola dercha cac por debajodel T ecnino de I lines maveris

B - ( "—l_m-)-——mximodepinm ]
Bt | 1 R
Rt ) 1
AT 7 3 J 1 nivel . 2 nivel
ol i 2 2 nivel R i
ar 4 B 1= nivel
Br i =»
27 s . 27
FEB 1R AR Y © o
) : Rotura a dos niveles de una panta Rmnndedani\_'dﬂdiel_lmptm
FIGURA 8.17. Maximode pinzas, Wal-Mart - Grifico de velas yeraficokagide1délar, ’ de Buda triple de Buda triple de giro
piarie k FIGURA 8.19. Variaciones de las pautas de Buda
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EnlaFigura8.19, se presentan algunas formas para determinar si el Buda triple
es mas bajista o si el buda triple de cambio es mis alcista. Por ejemplo, la Figura
8.19A ilustra c6mo el rebote desde el buda de la derecha se detuvo debajo del centro
de lalinea kagi previa. Esto reflejaba un débil ataque alcista. La Figura 8.19B refleja
1a fuerza subyacente del mercado, ya que la liquidacién se mantuvo por encima del
punto medio de la lineakagi anterior. LasFiguras 8.19C y D ilustran cémo /lﬁs Budas
triples pueden tener una relevancia adicional debido a la rotura a dos niveles.

LaFigura 8.20 muestra un maximo de Buda triple. El primer signo bajista vino
dado por larotura de lalinea de soporte alcista. Hubo una confirmacién con la rotura
de un nivel. Para aquellos operadores que prefieran una mayor confirmacidn bajista,
laroturade dos niveles se podia haber interpretado como una confirmacion adicional
del maximo.

LaFigura 8.21 muestra una pauta cldsica de Buda triple invertido, en la que las
dos cinturas C1 y C2 son aproximadamente del mismo precio. La pauta de Buda
triple invertido se confirm6 con una rotura a dos niveles por encima de los hombros
H1 y H2. Nétese como la antigua 4rea de resistencia en los hombros HI y H2 se
transformo en soporte y el mercado continué avanzando con una serie de cinturas
mds altas y hombros més altos.

DEC 93 CRUDE OIL. 3% KAGI

Miézximo de Buda triple
/_\ {1 2.0
-/ 41 20.5
Rompié 1a linea de tendencia

=-==" Rotra de un nivel 1 8.0

E QRomndedmnivdn 19,5

1 180

{1 18.8

4 18.0

i 12.0

1 169

J] O F M AN A SO0 N

FIGURA 8.20. Miximo de Buda triple, Diciembre 1993, Crudo
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Sesiones de Registro

Un elemento clave usado por los operadores japoneses en los gréficos de ve
y en los graficos kagi es el concepto de sesiones de registro. Son las mismas que
explicaron enel Capitulo 3, enlas pautas de velas. En el contexto de los gréficos k:
las sesiones de registro son la contabilidad de los hombros o de las cinturas. Co:
vemos en la Figura 8.22, una secuencia de nueve hombros mds altos (no necesar
mente consecutivos) se llaman nueve méximos de sesién de registro. Del mis:
modo, un grupo de nueve cinturas més bajas se llaman nueve minimos de sesién
registro. Seguin los japoneses, cuando un mercado tiene alrededor de nueve méxim
o minimos de registro, es el momento de buscar un movimiento opuesto a
tendencia.

Como muestra la Figura 8.23, a principios de 1992, el mercado formé u
pauta de Buda triple invertido. Desde ese punto, los alcistas subieron el merca
desde cercade 30 a43. La subida se revelé con nueve maximos de sesién de registt
Después del noveno maximo de registro, los precios se detuvieron, y a principios
1993, formaron un doble méximo cerca de 43.

DOW JONES (25PT KAGH)

524

-

3150 +

BERRBEEESSEBRER

=g

Buda triple ]
invertido 3150

------ LA

ASONJF H HIASONDF A H

Grdficos Kagi

FIGURA 8.21. Buda triple invertido, Dow Jones - Kagi de 25 puntos
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Aunque lamayoria de los operadores japoneses usan graficos kagi construidos un gréifico kagi intradiario se pueden usar todas las reglas para dibujar los grd

a partir de cierres diarios o semanales, los grificos kagi se pueden usar en base kagi y todas las técnicas operativas mencionadas anteriormente. En este gr
intradiaria igual que los graficos de punto y figura se pueden usar en base diaria o vemos un 4rea de resistencia evidente cerca de 453 a finales de abril y principi
intradiaria. La Figura 8.24 muestra un grafico kagi de cinco minutos. Esto significa, mayo. El 6 de mayo se penetrd una linea de soporte ascendente. Justo antes
para construir el grafico, que se usa el cierre de cada segmento de cinco minutos. En rotura de esta linea de soporte, el mercado alcanz6 un nuevo miximo pa

movimiento precedente (en X) y desde ese punto aparecié una serie de p
minimos m4s bajos. Formaron nueve minimos de sesion de registro y 1a posibi
de una subida repentina aumenté. Ademds, los minimos alcanzados el 9 y |
mayo formaron un minimo de ventana doble.

La Figura 8.25 muestra una de las ventajas claves de los gréficos kagi: pe:
un an4lisis m4s detallado de mercados, como el de fondos de inversién colectivz
s6lo tienen precios de cierre. En este ejemplo del Fondo Magellen se podrian |
usado varias técnicas kagi para sefialar un mdximo hacia el final de 1993. Entre
sefiales estaban las siguientes:

1. El mercado transmitié su fuerza subyacente cuando los movimi

9 Hombros m4s sltos = 9 méximos de registro 9 Cinturas més baj: =9ml||imde|e'im‘
- opuestos de los precios se mantuvieron por encima de la mitad de las lineas

FIGURA 8.22. Maximos y minimos de sesion de registro largas 1,2 y 3. Sin embargo, cuando los bajistas se hicieron lo suficienter
agresivos como para arrastrar los precios por debajo del punto medio de la line:
PEPS! (3% KAGI larga 3 (en la flecha), fue una pista de que las condiciones subyacentes del me;
habian cambiado.
:g g I ] :gg '» T SP JUNE (0.5 PT KAGI)
42.0 ¢ 4 42 5 minute Intra-Day
4.5} 4 4.5 sk ]
4.0t 1 1.0 ek ]
40.5 b 4 0.5 roord | ]
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9.5 41 3.5 4515} 1
39.0 | 1 3.0 4510 1
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3180} { 38.0 450.0 |- ]
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FIGURA 8.23. Maximos de sesién de registro, Pepsi - Kagi de 3%, Diario FIGURA 8.24. Grificos kagi intradiarios, S&P, Junio 1994 - Gréfico kagi de S mi
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2. Laserie de m4ximos ascendentes de A a E y de minimos alcistas de A’ a
F’ querian decir que el mercado se estaba fortaleciendo. La aparici6n del méximo
mis bajo en F y del minimo ma4s bajo en G’ era una advertencia de pérdida de fuerza
alcista.

3. Desde finales de 1992 hasta finales de 1993 la longitud de la parte yang
de las lineas kagi fue mayor que 1a de la parte yin de esas mismas lineas. Significaba
que los alcistas tenian un mayor control del mercado que tos bajistas. Pero enlalinea
kagi larga 3 (la misma que rompi6 por debajo de la linea kagi larga anterior), la
porcién yin eraméas larga que la yang, lo que reflejaba que los bajistas habian tomado
el control del mercado.

MAGELLEN FUND — DAILY (2% KAGI)
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FIGURA 8.25. Fondo de inversiones Magellen - Kagi de 2%, Diario
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Sesion prdctic
para el grdficc
Kag

E n una fotocopia de la cuadricula de la pagina 243 o en un papel norm:
construyan un grafico kagi a partir de los datos de la tabla 8.2. La escala d
grafico deberia ser desde un minimo de 34 hasta un maximo de 40. Los mimeros ¢
sesi6n a la derecha de la Tabla 8.2 muestran dénde se alarga la nueva linea kagi conr
se describe en el grifico de respuesta (Figura 8.26, después de las paginas (
préctica). Asegtrense de intentar dibujar este kagi solos, antes de mirar la solucié
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TABLA 8.2. Datos para la construccién de un grifico kagi

Sesién Fecha
1 04/04/94
2 05/04/94
3 06/04/94
4 07/04/94
5 08/04/94
6 11/04/94
7 12/04/94
8 13/04/94
9 14/04/94
10 15/04/94
11 18/04/94
12 19/04/94
13 20/04/94
14 21/04/94
15 22/04/94
16 25/04/94
17 26/04/94
18 28/04/94
19 29/04/94
20 02/05/94
21 03/05/94
22 04/05/94
23 06/05/94
24 06/05/94
25 09/05/94
26 10/05/94
27 11/05/94
28 12/05/94
29 13/05/94
30 16/05/94
31 17/05/94
32 18/05/94

Cierre

35,750
37,250
39,000
38,375
37,750
37,750
37,375
36,250
35,750
35,250
36,250
35,250
34,500
35,625
35,500
36,625
36,375
36,250
36,875
37,250
36,875
36,500
37,125
36,375
35,875
36,625
37,125
36,250
37,000
37,250
37,500
38,500

Sesién

33
34
35
36
37
38
39
40
41
42
43
44
45
46
47
48
49
50
51
52
53
54
55
56
57
58
59
60
61
62
63
64

Fecha

19/05/94
20/05/94
23/05/94
24/05/94
25/05/94
26/05/94
27/05/94
31/05/94
01/06/94
02/06/94
03/06/94
06/06/94
07/06/94
08/06/94
09/06/94
10/06/94
13/06/94
14/06/94
15/06/94
16/06/94
17/06/94
20/06/94
21/06/94
22/06/94
23/06/94
24/06/94
27/06/94
28/06/94
29/06/94
30/06/94
01/07/94
05/07/94

Cierre

39,500
38,875
38,500
39,000
38,500
38,500
39,000
39,000
40,000
39,875
39,875
38,875
38,500
38,250
38,875
39,375
39,375
39,750
39,500
39,375
38,500
37,750
37,625
37,500
36,500
35,000
36,625
36,000
35,875
35,000
35,250
35,125
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Y . n este libro, hemos tratado de los grificos de velas, del indice de disparida
MRR) I de grificos de rotura de tres lineas, de graficos renko y de graficos kagi. L

16}

4
25
0s

S & cuestién que se puede plantear es: ;Cudl de estas técnicas es la mejor? No pue:
| decir que los gréificos kagi sean mejores que los de rotura de tres lineas o que los

X S - velas. Cadauno tiene sus ventajas y sus aplicaciones. Por ejemplo, los graficos ka

- o~ ~l @ renko y de rotura de tres lineas son itiles para proporcionar una visién del mercas

" * °’\ , a gran escala. Los gréaficos de velas se pueden usar a pequeiia escala al proporcion

L &3 con antelacién claves sobre los giros del mercado. Por ejemplo, un miembro de
o Nippon Technical Analysts Society me dijo que él utiliza los graficos kagi y otr
% AN - = herramientas japonesas, pero espera a una sefial de velas antes de situar u

1 1 9, 1 ! 1Ny L 1 1 { I operacién. . . . . ,
o © o © o o o o o © P © En la Introduccién a este libro, citdbamos a un samurai que decia q
¢ g 8 & 5 N 8 8 9 9 3 "Aprender es la puerta, no la casa. Primero hay que pasar por la puerta para entr
en la casa.” Bueno, yo les he llevado a través de la puerta hasta la entrada de la cas
— Sin embargo, como dice un proverbio japonés, "Tu maestro te puede llevar hasta

FIGURA 8.26. Merryll Lynch - Kagi de 1 punto ; puerta; luego, la adquisicién del conocimiento depende de d,"
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Conlaayudade este libro, espero que hayan aprendido lo suficiente como para
poner las bases sobre las que construir. Las técnicas que hemos examinado deben
considerarse herramientas bésicas que ustedes pueden adaptar a sus necesidades y
estilo personal. Hay muchas formas de utilizar estos interesantes y eficaces instru-
mentos.

Cada operador se daré cuenta de que la puesta en préctica de los gréaficos de
rotura de tres lineas, renko y kagi depender4 de factores individuales como el estilo
propio, la adversidad del riesgo y la orientacién del marco temporal. No existen
formas correctas o equivocadas de usar los gréficos de nuevos precios y estoy seguro
de que muchos de ustedes encontrardn nuevas ideas para operar.

Como uno de mis contactos en la Nippon Technical Analysts Association me
escribié una vez: "Todos mis amigos usan técnicas diferentes para confirmar sus
ideas.” Las herramientas explicadas en este libro son las plantas que, cuando se unan
al suelo fértil de sus propias ideas, les ayudarén a recoger una rica cosecha de
valiosos conceptos para operar.

El indice de disparidad y los grdficos de nuevos precios

l‘liill

Glosari

Términos técnicos co
referencias visuale

E ste esun glosario de las pantasy los nuevos métodos de representacion trata
en este libro. Como en este libro no hago referencia a todas 1as pautas de ve
los que quieran un glosario mas completo de las pautas de velas, pueden consu
mi primer libro Japanese Candlestick Charting Techniques.
Los términos en negrita y cursiva hacen referencia a otras palabras
glosario.
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io de polaridad - un término usado para describir el principio técnico segiin el cual una antigua

resistencia se convertirfa en soporte Yy un antiguo soporte se convertiria en resisten-
cia.

| . 5
11 11 1 i Nueva resistencia

Antiguo soporte l| |” |

Antigua resistencia U

a0 | 8
1M M Nuevo soporte

"as - un minimo previo en los grdficos kagi.

Waists

c,

C,ICFumcinmru

pra cuando el cuello salga del traje blanco con Zapatos negros" - una expresién usada por los
técnicos japoneses para describir una pauta alcista de grdfico de rotura de tres
lineas. La linea corta negra se llama, a veces, zapato negro, la linea de giro blanca
(una linea blanca que sobrepasa las tres lineas negras previas) se compara a veces
con un traje blanco y la linea corta blanca que sigue a una linea blanca de giro se
llama cuello porque parece un cuello que sale del traje blanco.

Cuello
(Sefial de Compra)

Traje
Blanco

Zapato
Negro

Glosario

Cubierta de nube oscura - durante una tendencia alcista hay una vela blanca alta seguida
sesién que abre en un nuevo maximo. Pero hacia el final de esa sesién el m
cierra como una vela negra con el cierre bien dentro del cuerpo real de la vela
previa. La segunda sesién de la cubierta de nube oscura clasica cerrarfa por
del punto medio de la vela blanca previa. Como regla general, cuanto més de
la vela blanca esté el cierre de la segunda sesion de la cubierta de nube oscur
bajista serd la sefial. En el mercado de valores, también se considera una cubi
nube oscura cuando la apertura de la segunda sesion estd por encima del cierr

sesion previa (en vez del maximo de la sesién previa). Las cubiertas de nube
también deberian ser resistencias.

Cuello - ver ""compra cuando el cuello salga del traje blanco con zapatos negros''y ''vend
zapato negro sale de un traje negro después de un cuello"".

Cuerpo real - 1a porcién rectangular de la linea de vela. El maximo y el minimo del cuerp
representa la apertura y el cierre de la sesién. Si el cierre de la sesién est4 debs
la apertura, el cuerpo real es negro, con el méximo como apertura y el minimo ¢
cierre. Si el cierre de la sesion estd encima de la apertura, el cuerpo real es bl
con el méximo como cierre y el minimo como apertura. El tamafio y el colc
cuerpo real dan claves importantes sobre la salud del mercado. Vertambién grd
de velas, cuerpos reales negros largos, cuerpos reales blancos largos y peo

~—— Cierre ~—— Apertura

Cuerpo
Real

~<—— Apertura 2o Cierre
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¢ dorada - término japon€s que se usa cuando una media mévil a corto plazo cruza sobre una Doyji - una sesion en la que la apertura 'y el cierre son iguales. Refleja indecision'y es una clave

media m6vil a largo plazo. Ver también cruz muerta. que la fuerza de la tendencia previa puede estar disminuyendo, especialmente s
doji viene después de un cuerpo real blanco alto o después de un movimie
alargado. El doji se puede usar también como resistencia.

~ Pid Miximo ~n

AL S Ll Apertura y }
Cruz muerta Cierre
..... Media mévial a corto plazo ) Minimo,
i . ! Minimo —> Apertura
«——— Media mévial a largo plazo y Cierre

Doji en hueco - una sesion doji que baja dejando un hueco en un mercado bajista.
tharami - si 1a segunda vela de un harami es un doji en vez de un cuerpo real pequefio, la pauta |
se llama cruz harami.

Blanco o -«—— Ventana
Negro t

‘muerta - una indicacién bajista formada cuando una media mévil a corto plazo cruza por
debajo de una media mévil a largo plazo. Ver también cruz dorada.

Dos velas negras en hueco - dos velas con cuerpo real negro que siguen a una venfana bajista.

N |_ ______ / Ventana bajista

..... Media mévial a corto plazo i

~——— Media mévial a largo plazo

Cruz muerta

Glosario Términos técnicos con referencias visuales 2t




Estrella doji hundida - una sefial de giro de techo compuesta por tres lineas. La primera es una vela

alta blanca tras la cual el mercado cae dejando un hueco mediante un dojibajista. La
tercera vela de esta pauta es una sesi6n de cuerpo real negro que se sitiia debajo de
la sesién del doji dejando un hueco. Las tres velas que forman esta pauta son las
mismas necesarias para formar una estrella doji vespertina (ver estrella vespertina).
Ladiferenciaes quelaestrella doji vespertina tiene el doji sobre el cuerporeal blanco
alto mientras que la estrella doji hundida tiene el doji formando un hueco por debajo,
en vez de por encima, de la primera vela blanca.

Estrella fugaz - una linea de vela bajista con la sombra superior larga y el cuerpo real pequefio

(blanco o negro) que est4 en el extremo inferior de la banda de fluctuacién. Como
es una sefial de giro de techo, deberfa aparecer después de una tendencia alcista.

Blanco o
r—L] Negro

Estrella vespertina - una pauta de giro de techo formada por tres lineas de vela. Entre los criterios
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que debe cumplir esta pauta estdn: un mercado alcista en el que después de una vela
blanca larga hay un cuerpo real pequefio (que puede ser blanco o negro) que no debe
tocar el cuerpo real de la primera vela. La tercera vela de esta pauta es un cuerpo real
negro que no toca el cuerpo real de la segunda vela y cierra completamente dentro
de la primera linea blanca de la pauta. Si la segunda vela de la estrella vespertina es
un doji en vez de un cuerpo real pequefio, entonces la pauta es una estrella doji
vespertina.

Glosario

Puede ser blanca o negra. Si
esta es un Doji, se trata de una
estrella Doji vespertina

Grdfico de anclas - probablemente fue el primer gréfico que represent6 la importancia de lar
entre la apertura y el cierre. E1 maximo y el minimo de la linea vertical de
corresponden al méximo y al minimo de esa sesién. La linea horizontal del a
la apertura. La flecha de la linea de ancla es el cierre. Si el cierre es mds altc
apertura, la flecha apunta hacia arriba. Si el cierre es mds bajo que la aper
flecha apunta hacia abajo.

Max. .
Max. = maximo
Max A
C Min.  =minimo
€ C = cierre
A M. :t A = apertura

Min.

Grdfico de astas - un gréifico construido a partir del maximo y el minimo de cada sesién.
segundo tipo de gréfico que usaron los japoneses. Ver también grdficos de
grdficos de barras, grdficos de velas y grificos de paradas.

Mx l

Min.

’ Max. = méximo
I Min. = minimo

Términos técnicos con referencias visuales




‘dfico de barras - es el grfico mds comiin en Occidente. El m4ximo y el minimo de la linea vertical Grdfico kagi - uno de los tres tipos de gréficos japoneses (ver también gréficos renko yde

son el maximo y el minimo de la sesi6n. La linea horizontal a la derecha de Ia linea de tres lineas) que no tienen el tempo en el cje hf)rizonta1: La premisa bds
vertical es el cierre y a linea horizontal a la izquierda es la apertura. Los Jjaponeses gréafico kagi es que el grosory !a d1rccc1§n de las hn§as k?gl depenfien de 1;'1

usaban los graficos de barras antes que los m4s evolucionados grificos de anclas y d_el mer’cado. Siel InCI'C?.ldO se sigue m'ovxendo enladireccién de 1?1 lineakagi
grdficos develas reemplazaran a los de barras. En esencia, el gréfico de barras es una dicha linea se alarga. Sin embargo, si el mercado sufre un cambio de angd o
forma menos evolucionada del grifico de velas. Ver también grifico de anclas, detexjmmatda de antemano, se dibuja una linea kagi nueva en la columna sigu
grifico de asta y grdfico de parada en direccién contraria. Cuando los precios penetran un maximo o un o

anterior, cambia el grosor de la linea kagi. El grafico kagi se puede construiry
giros de cantidad fijada o de porcentaje. Ver también linea de inflexion, linec

- ’~ Vi oasims y linea yin.
C
L " Min. . = minimo Grifico Kagi
}7 C = cierre ‘
Min. 54 y
53+ §
dfico de velas (también llamado grdfico de candelabros) - el método de representacion mas ‘ 52 |
popular entre los japoneses. Utilizado desde el siglo XIX, el grafico de velas usa los 5 F .
mismos datos que el de barras (apertura, méximo, minimo y cierre). Sin embargo, 50 F 4
El gréfico de velas da m4s informacién gréfica sobre la salud del mercado al
segmentar las lineas de vela individuales en cuerpo real y sombras. 9 i
18} 1
Max. v 1
Max. A Max. =méximo 16 | o
C d ! * T Min.  =minimo ‘ 45+ i
c C = cierre 4 + 1
A Min. A _ 4
M. = apertura 43 |
42 .
4 1
dficos de nuevos precios - un gréfico en el que se tiene que alcanzar un nuevo precio, maximo o 0 ]
minimo, para situar una nueva linea. Entre los graficos de nuevos precios japoneses .
estan los grdficos kagi, renko y de rotura de tres lineas. N M ] ] A SO0 N IF na
dfico de parada - un grifico que sélo utiliza precios de cierre. Fue el primer tipo de grafico que ) . ) . .. , . )
usaron los japoneses. Ver también grdfico de anclas, grifico de b arras, grifico de Grdfico renko - uno de los tres tipos de grificos japoneses (ver también grdfico kagi y grfzﬁc
velas y grdfico de astas. rotura de tres lineas) que no tiene en cuenta el tiempo para su construccién,

lineas de los graficos renko se llaman ladrillos. Los ladrillos alcistas son blanc
los bajistas son negros. Se afiade un nuevo ladrillo blanco (negro) cuando la su
(la liquidaci6n) continia en la misma direccién una vez que se ha sobrepasadc
cantidad fijada. En los gréficos renko no aparece la parte de la subida o 1a liquida
que no sobrepase la cantidad fijada. En los gréficos renko, todos los ladrillos )
mismo tamaiio.

4 Glosario Términos técnicos con referencias visuales




Gréfico Renko

Griifico Renko
1z 1 2
121 {1
120 1
139 {1 18
1 { 18
1z {1 w
116 1 116
15 {1 15
i 1 m
113 1 1
1z {1 m}
i 1 m
e {1 1o
109 1 s
108 1 108
107 {1 w
106 1 106
105 1 15
104 1 1ot
103 1 103
102 1 w
lgg ‘éﬁ

Harami - esta pauta de dos velas estd formada por un cuerpo real (blanco o negro) inusualmente largo
seguido de un cuerpo real (blanco o negro) muy pequefio que estd dentro del cuerpo
real de la primera sesi6n. El harami cldsico debe tener el cuerpo real de la segunda
sesion en el punto medio del primer cuerpo real. Ver también cruz harami, harami
de precio alto y harami de precio bajo.

4-'::

Harami de precio alto - un harami en el que el segundo cuerpo real estd cerca del extremo superior
del primer cuerpo real. Ver también harami de precio alto.

i

Ambas velas
pueden ser
blancas o
negras

256 Glosario

Harami de precio bajo - un harami en el que el segundo cuerporeal de la pautaestd cercadel e
inferior del primer cuerpo real. Ver también harami de precio alto.

=

Ambas velas pueden ser blancas o pegras

Hombre colgado - una linea de vela bajista con confirmacién de la sesién siguiente. El

colgado cumple cinco criterios:

1. Latendencia anterior debe ser alcista

2. Un cuerpo real pequeiio (blanco o negro) cerca del extremo superior de |
de fluctuacién

3. Unasombrainferiorlarga, normalmente tres o més veces més largaque e
real

4. Sombra superior pequefia o inexistente

5. Confirmacion bajista de la sesién siguiente que tenga el cierre debajo de
real del hombre colgado.

El hombre colgado y el martillo tienen el mismo aspecto. Sin embargo, el

aparece después de una tendencia bajista y el hombre colgado lo hace despu¢

tendencia alcista.
/ Blanco o negro

El cierre debe

estar debajo del

cuerpo real del

I hombre colgado
Shoulders
Hombros - un mdximo previo en los gréficos kagi. X,

H

H, a H, son Hombros

Términos técnicos con referencias visuales




ilso alcista - un signo bajistaen lamedida que el mercado rompe unaresistenciaimportante, pero
luego no consigue mantener los nuevos méximos y retrocede hasta situarse debajo
de la resistencia rota previamente. Ver también salto.

/ Impulso alcista
1

ce de disparidad o coeficiente de disparidad - un oscilador que compara el cierre de la sesién
actual con una media mévil en una base porcentual. Por ejemplo, un indice de
disparidad a 25 dias del -10% significa que el precio de hoy estd un 10% por debajo
de la media mévil de 25 dias. Entre las formas de utilizar el indice de disparidad
estdn: como indicador de sobreventa/sobrecompra, como sefial de direccién de la
tendencia y como herramienta para calcular la divergencia. Ver también indice de
divergencia.

+15
+10
+5
0

-5
-10
-15

‘e de divergencia - un oscilador porcentual que se calcula tomando el precio actual y
dividiéndolo por la media mévil elegida. Asf, una divergencia a 25 dias del 110%
significarfa que el cierre de hoy es un 110% de la media mévil de 25 dias. La
divergencia es 1o mismo que el indice de disparidad, pero.con una escala diferente.
Esto es, una lectura de indice de divergencia a 25 dias del 110% es lo mismo que un
indice de disparidad a 25 dias del +10%.

115
110
105
100
95
90
85

Glosario

Linea de giro - Ver linea de giro negra y linea de giro blanca.

Linea de giro blanca - 1alinea blanca en un grdfico de rotura de tres lineas que sobrepasa el max
de las tres lineas negras consecutivas anteriores. Ver también linea de giro ne,

cuando se . )
sobrepasa, > - Il;lmea de giro
dibujamos una anca

linea blanca de

giro

Linea de giro negra - 1a linea negra en un grdfico de rotura de tres lineas que rompe el minim
las tres lineas blancas consecutivas previas. Ver también linea de giro blanc

Linea de giro
negra
Cuando esto se
rompe, dibujamos
una linea de giro

negra

Linea de inflexion - la linea horizontal corta en un grdfico kagi.

1
r——

Linea de

Inflexi6n en

1,2y3

\_V—l
2
St
3

Grifico Kagi

Linea yang - enlos grdficos kagi, otro nombre de la parte gruesa de la linea kagi. Ver también A

yin. Yang Line

YaF—I;/J—I

Términos técnicos con referencias visuales




Linea yin - en los graficos kagi, otro nombre de 1a parte fina de la linea kagi. Ver también linea yang.
Yin Line

L]
|

Lucero del alba - una pauta de giro de suelo compuesta por tres velas. Durante una tendencia bajista
hay un cuerpo real negro. Esta es la primera parte de la pauta. La segunda sesién es
una vela de cuerpo real pequefio que no toca el primer cuerpo real (0 sea, el negro).
El segundo cuerpo real puede ser blanco o negro. La dltima sesién del lucero del alba
€s un cuerpo real blanco largo que, en la pauta ideal, no deberfa tocar el segundo
cuerpo real. Este cuerpo real blanco largo deberia cerrar completamente dentro del
cuerpo real negro de la primera vela para completar la pauta. Si la segunda vela de
esta pauta es un doji en vez de un cuerpo real pequefio, entonces la pauta se convierte
en un lucero doji del alba.

Puede ser blanca o

negra. Si es un Doji, la
pauta es un lucero Doji
del alba.

Martillo - linea de vela bajista. El martillo cumple tres criterios:
1. Latendencia previa debe ser bajista
2. Un cuerpo real pequeiio (negro o blanco) que esté cerca del extremo superior de
la banda de fluctuacién

260 - Glosario
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«

3. Unasombrainferior larga, normalmente tres veces més larga o més que e]
real

4. Una sombra superior pequefia o inexistente

Elhombre colgado y el martillo tienen la misma forma. Lo que los diferenci

el martillo sigue a una tendencia bajista y el hombre colgado sigue a una a

Blanca o Negra /

Pautas envolventes - Ver pauta envolvente bajista, pauta envolvente alcista, tltimo 1
envolvente y iiltimo mdximo envolvente.

Pauta envolvente alcista - una sefial de giro de suelo que estd compuesta por dos lineas de
primera negra y la segunda blanca. El cuerpo real blanco de esta pauta env
cuerpo real negro previo. El segundo cuerpo real de esta pauta (la vela

deberfa ser mucho mds grande que el primero (el negro). Una pauta env
alcista deberia funcionar como soporte.

|

Pauta envolvente bajista - una pauta de velas bajista en la que durante una subida hay un cue
negro que envuelve el cuerpo real blanco previo. Cuanto més grande sea el s

Términos técnicos con referencias visuales
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cuerpo real con relacion al primero, més efectiva serd la pauta. Una pauta envolvente
bajista deberia actuar como resistencia.

penetrante - es una pauta de dos velas que aparece tras una tendencia bajista. La primera parte
de esta pauta es un cuerpo real negro largo. En la siguiente sesi6n el mercado abre
enun nuevo minimo para el movimiento, pero hacia el cierre de la sesi6n el mercado
forma una vela blanca que cierra un 50% o mds dentro del cuerpo real negro previo.

Cierre encima del centro de
la vela negra

a - una linea de vela con un cuerpo real pequefio. Es un signo de que el movimiento previo
puede estar perdiendo su impulso.

;

El cuerpo real puede
ser blanco o negro

» base - el precio de arranque en el grdfico kagi, grdfico renko y grdfico de rotura de tres
lineas

1 de tres lineas - uno de los tres tipos de graficos japoneses (ver también grdfico renko y
grdfico kagi) que no consideran el tiempo. En otras palabras, no hay escala temporal
en el eje horizontal. Las lineas alcistas son blancas y las bajistas son negras. Cuando
se empieza a dibujar un gréfico, la primera linea es una linea blanca alcista si sube,
0 una linea negra bajista si baja. Cuando el precio supera la primera linea, se dibuja

Glosario

una nueva linea blanca en la columna siguiente. Sélo se dibuja una nueva i
cuando se alcanza un nuevo méximo o un nuevo minimo. Para determinar s
mercado ha empezado a bajar, el precio minimo de las tltimas tres lineas alcistas
debe romper hacia abajo en la bajada. Por otra parte, para determinar si una baj
ha terminado, el precio mas alto de las tres dltimas lineas bajistas debe ser supers
hacia arriba. Ver también linea de giro blanca y linea de giro negra.

Three-Line Break
8O 1 |
751 4 7
7.0+ 4
Bajos rendimientos = precios altos.
Senales de compra: lineas de
giro negras.
65} Altos rendimientos = precios bajos -4
Seiiales de venta: lineas de
giro blancas.
6.0F 1
) 92 . ' 93

-

Salto - unsigno alcista en el que el mercado rompe un drea de soporte importante y luego "salta" p
encima del 4rea de soporte rota. Ver también empuje alcista.

Soporte \

Salto

Sesion de registro - en Jap6n, los nuevos maximos o minimos se denominan sesiones de registr
Segiin la teoria de velas, un mercado que alcanza entre ocho y diez maximos
minimos de sesién de registro consecutivos (o casi consecutivos), estd alargado e
exceso. ‘
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Minimo
10 Minimos de Registro '
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567 |
8 | ,
]
9
10

tbras - las lineas que hay encima y debajo del cuerpo real. El maximo de la sombra superior es
el maximo de la sesién y el minimo de la sombra inferior es el minimo de la sesi6n.
Las sombras superiores largas reflejan que el mercado ha rechazado precios mds
altos. Las sombras inferiores largas muestran que la presién vendedora se ha
evaporado (o que los bajistas han sido arrollados por los alcistas) a precios bajos. Ver
también grdfico de velas y vela de onda alta.

Miéximo Méximo
Sombra
Superior
Sombras
Sombra
Inferior
Minimo Minimo '

dencia - dado que la mayoria de las sefiales de velas son cambios, para que una linea o una pauta
de velas tenga sentido ha de haber una tendencia previa que cambiar. Por ejemplo,
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un doji en medio de una zona de operaciones no serfa una sefial importante po
no hay una tendencia que cambiar. Otros ejemplos en los que la tendenc
importante es el martillo y el hombre colgado. Estas dos lineas tienen la m
apariencia, pero una es un martillo alcista si sigue a una tendencia bajista y 1z
es un hombre colgado si sigue a una tendencia alcista.

Traje blanco - ver ""compra cuando el cuello sale del traje blanco con zapatos negros' y ''v
si el zapato negro sale de un traje negro después de un cuello"’.

Traje negro - ver "vende si el zapato negro sale de un traje negro después de un cuello'.

Ultimo mdximo envolvente - esta pauta de velas bajista tiene la misma configuracion que la
envolvente alcista (una vela blanca grande que envuelve a un cuerpo real |
pequeiio). Sin embargo, el tltimo maximo envolvente aparece tras una tend
alcista, mientras que la pauta envolvente alcista aparece durante una baja
precios. Ver también #ltimo minimo envolvente.

Ultimo minimo envolvente - es una pauta de velas alcista con el mismo grupo de velas que fo
1a pauta envolvente bajista (una vela negra grande que envuelve a la vela b
anterior). Sin embargo, la pauta envolvente bajista aparece después de un me:
alcista, mientras que la tltima pauta envolvente aparece después de un me:
bajista. Ver también #ltimo mdximo envolvente.

|
II
|

Vela blanca larga - una vela con el cuerpo real blanco largo en la que la apertura de la sesior
cerca del minimo, y el cierre cerca del maximo. La longitud del cuerpo real de
ser por lo menos tres veces mayor que los dltimos cuerpos reales. Los cuerpos1
blancos largos se pueden usar, entre otras cosas, para ayudar a confirmar un so
y parareforzar laimportancia de una rotura del 4rea de resistencia. Las velas bl
largas se pueden usar también como soportes. El soporte debe ir desde la mit
la vela blanca hasta el extremo inferior (incluyendo la sobra inferior). Ver tan
vela negra larga.

Términos técnicos con referencias visuales




[:] <«—— Vela blanca larga
Vela combinada - una sola linea de vela construida al combinar dos o m4s lineas de vela de una pauta

de velas. La vela combinada se puede usar para determinar si un grupo de lineas de

vela es alcista o bajista. Para construir una vela combinada:

1. Laapertura de la vela combinada es la apertura de la primera sesién de la pauta
de velas.

2. El' maximo de la sombra superior de la vela combinada es el méximo més alto
de la pauta de velas (esto es, el méximo de la sombra superior miés alta).

3. El'minimo de la sombra inferior de la vela combinada es el minimo mds bajo de

todas las sesiones de esa pauta (esto es, el minimo de la sombrainferior més baja).
4. Elcierre de la vela combinada es el cierre de la dltima sesién de 1a pauta de velas.

Méximo de la pauta

Minimo de la pauta
(A)

B)
Pauta de velas Vela combinada

Vela de onda alta - una linea de vela que normalmente tiene las sombras largas. La sombra inferior
larga muestra que los compradores entran (o los vendedores se retiran) conforme
desciende el mercado, pero la sombra superior larga indica un rechazo de niveles de

precios m4s altos. Una vela de onda alta muestra que la tendencia se ha movido a una
posicién neutral porque refleja un mercado en estado de confusién

El cuerpo real puede ser blanco o negro
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Vela negra larga - una linea de vela con un cuerpo real negro alargado. Esto significa que el
estd cerca del minimo de la sesi6n y la apertura estaba cerca del médximo. Ut
negra larga deberia tener el cuerpo real por lo menos tres veces més largo ¢
cuerpos reales que la rodean. Las velas negras largas se pueden usar
herramienta para confirmar un 4rea de resistencia, como confirmacion de la
de un soporte y el cuerpo real negro largo se puede usar como resistenc
resistencia creada por una vela negra larga deberia ir desde 1a mitad de la vel:
elextremo superior (incluyendo la sombra superior). Ver también vela blanca

”‘ﬂl

larga

"Vende si el zapato negro sale de un traje negro después de un cuello” - una expresion que se
' en Jap6n para referirse a una pauta bajista de grdfico de tres lineas. Una line
negra se llama a veces zapato negro, una linea de giro negra (una linea neg
sobrepasa las tres lineas blancas previas) se llama a veces traje negro y un
blanca pequefia se llama a veces cuello, ya que se asemeja a un cuello salier

traje blanco.

Cuello

d

Traje
Negro

Zapato Negro
(Sefal de Venta)

Ventanas - una pauta de continuacién en los gréificos de velas. Es lo mismo que un hueco
gréificos occidentales. Hay ventanas alcistas y bajistas. La ventana alcista
pauta de continuaci6n alcista que se forma cuando el miximo de la sombra st
de ayer estd por debajo del minimo de la sombra inferior de hoy. Una ventana
se forma cuando el minimo de la sesién previa (o sea, el minimo de la s
inferior) estd encima del mdximo de la sombra superior de hoy.
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La sombra superior de I '
(1) no toca la sombra I I
inferior de (2) Ventana como soporte

|
\ P ,*l /
o VAR

I El cierre sobre el minimo
de la ventana mantiene
intacta la tendencia alcista

l Ventana abierta

I El cierre sobre el miximo de
I la ventana mantiene la fuerza {

La sombra inferior de de la tendenciabajista

(3] no toca la sombra l
superior de (2) Ventana como
1 + \ 1 / resistencia
\ \
@k I{:] ] !
L
|

Ventana bajista l

entanas dobles - una pauta de los gréficos kagi. Las ventanas dobles pueden ser pautas de giro de
techo o de suelo. El minimo de ventana doble se construye cuando el mercado forma
una cintura izquierda (C,) que estd por encima del siguiente hombro H)yla
siguiente cintura est4 también sobre el hombro H,. El m4ximo de ventana doble se (
completa cuando, durante una tendencia alcista, el hombro de la izquierda H)estd
debajo de la cintura siguiente (C,) y el hombro siguiente (H,) est también debajo

de la cintura C.
Double Windows (
Wy
S,
§,
\
Double Window Bottom Double Window Top

apatosnegros - ver '‘compra cuando el cuello salgadel traje blanco con zapatos negros"'y "'vende
si el zapato negro sale de un traje negro después de un cuello"",
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