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UTILIZANDO CORRECTAMENTE LOS OSCILADORES

Por Rafael de Damborenea

Los osciladores, pese a su medio siglo de antigliedad, son una de las herramientas técnicas mas utilizadas
por los especuladores. Mucha literatura bursatil que gira en torno a ellos no les deja en muy buen lugar, ya
gue normalmente nos solemos encontrar con rudimentarios sistemas de trading y unas ideas muy vagas
sobre su utilizacion como que, por ejemplo, son sélo validos para operar en entornos laterales, su Unico
uso es la busqueda de puntos de reversién de la tendencia o que su mayor aportacion, y sefial de trading
mas poderosa, son las divergencias.

Un oscilador es una herramienta dentro del campo del analisis técnico que se mueve entre dos valores
extremos y se construye con datos derivados de la informacién que nos brinda el precio (mdximo, minimo,
apertura y cierre), e incluso el volumen (caso del Money Flow Index), para descubrir condiciones de
sobrecompra o sobreventa a corto plazo. A medida que el valor del oscilador se acerca al extremo superior,
se considera que el activo esta sobrecomprado, y cuando se acerca al extremo inferior, se considera que
estd sobrevendido. Se usan, generalmente, junto con otros indicadores, para la elaboracidn de sistemas de
trading.

El propdsito de un oscilador es medir, de forma relativa, y en una escala de porcentaje de 0 a 100, la
posicidon del precio cierre en comparacién con el rango de precios total para un nimero especifico de
barras en un gréfico de una determinada temporalidad. Esto se logra a través de varias técnicas de
manipulacion y suavizacion de multiples promedios méviles. Normalmente, aunque cada oscilador tiene
una férmula matematica diferente, si bien es cierto que acaban pecando de redundantes, cuando un activo
cotiza en un determinado rango, el oscilador seguira las fluctuaciones de precios e indicara una condicion
de sobrecompra cuando exceda del 70 al 80 por ciento del rango de precio total especificado, lo que
significa una sefal de venta. Y, por el contrario, existira una condicién de sobreventa cuando el oscilador
cae por debajo del 30 al 20 por ciento, lo que significa una oportunidad de compra.
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Zonas de sobrecompra y sobreventa, por defecto, en el oscilador RSI. Fuente: StockCharts.

Estas senales suelen funcionar muy bien en entornos laterales, mientras el activo esté dentro de un
determinado rango. Sin embargo, los precios no permanecen eternamente en un entorno lateral e incluso
podemos tener activos que son muy tendenciales, caso de los indices bursatiles. Cuando se produce un
breakout, las sefiales tradicionales del oscilador no son validas. Una ruptura, al alza o a la baja, implica que
el oscilador permanecerd en la zona de sobrecompra o sobreventa durante un periodo de tiempo
prolongado, dependiendo de la magnitud de la misma. Aqui radica uno de los (muchos) dilemas a los que
nos enfrentamos diariamente en la concepcidon de estrategias de trading. De hecho, muchos sistemas
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basados en el seguimiento de tendencias utilizan la ruptura de canales, bandas de Bollinger, o indicadores
similares, acompafnada de una lectura de sobrecompra (sefal alcista) y sobreventa (sefial bajista). En el
siguiente grafico vemos como, cuando no hay tendencia, los osciladores ayudan a la toma de decisiones de
corto plazo, pero la cosa cambia cuando nace una nueva tendencia y se pone fin al movimiento lateral

(lineas rojas en el grafico).
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En un rango lateral, los osciladores ayudan a la toma de decisiones tdcticas. Fuente: StockCharts.

En mi humilde opinién, un oscilador no es mds que una transformada del precio que nos permite explicarle
al ordenador qué es una correccion o qué es un rebote dentro de una tendencia. Y es ahi donde creo que
radica su verdadera utilidad: la implementaciéon en sistemas tendenciales como ayuda al market timing.
Veamos un ejemplo de sistema utilizando el RSI para generar sefiales de compra y venta de la forma
tradicional sobre el universo de acciones del Russell 2000 (con unos costes por transaccion del 0,1 %).
¢Qué estadisticas tendria ese sistema desde 1996 hasta 20167
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La utilizacion “académica” del RSI no da muy buenos resultados. Fuente: Finviz Elite.

El sistema anterior es un completo desastre y arroja una pobre rentabilidad en dos décadas de estudio,
llegando a perder por el camino casi la mitad del capital. Teniendo en cuenta la inflacion y la rentabilidad
del indice simplemente con una estrategia de comprar y mantener, no hubiese sido la mejor decisién. En
esos 20 afos de estudio, se podria haber conseguido una mejor rentabilidad trabajando con algo tan
conservador como depdsitos a plazo fijo.
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Y ahora hagamos la prueba de ponerle un filtro tendencial para que el sistema deje de ejecutar las sefiales
de la forma tradicional y sdlo ejecute sefiales de compra en tendencia alcista y sefiales de venta al
descubierto en tendencia bajista. En ambos sistemas, suponemos que la salida, o cierre de la posicion, se
produce cuando el oscilador alcanza un nivel extremo (sobrecompra para cerrar largos y sobreventa para
cerrar cortos).

TOTALRETURN MAX DRAWDOWN SHARPE RATIO CALMAR RATIO CAGR
1.20 0.68 13.78%
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Utilizando un filtro tendencial las estadisticas mejoran considerablemente. Fuente: Finviz Elite.

La pelicula es completamente diferente utilizando los osciladores de una forma mas légica que abriendo
posiciones en una y otra direccién cada vez que se alcanza una zona extrema. La rentabilidad del sistema
es excepcional, la maxima pérdida es de sélo el 20 % y lo mejor de todo es que nuestra sencilla estrategia
sigue sumando puntos independientemente de que el mercado sea alcista o bajista.

En resumen, muchos articulos y libros de andlisis técnico en torno a los osciladores suelen dejar como
ideas principales que la entrada de un oscilador en zona de sobreventa o sobrecompra implica reversién de
la tendencia y, otra todavia mas peligrosa, que son las divergencias en los osciladores, las sefiales mas
potentes, o] poderosas, dentro de esta rama del analisis bursatil.
Sin embargo, como vemos en la siguiente figura, es normal que, durante un mercado alcista, cualquier
oscilador, cuya construccion deriva del precio, pase mas tiempo en zona de sobrecompra que en zona de
sobreventa. Y esto no significa absolutamente nada, aunque muchos utilizan esto para alertar, por enésima
vez, del fin de un mercado alcista en el que estamos sumidos desde hace casi una década. Del mismo
modo, divergencias siempre habra, pero son pocos los autores que hayan explicado de forma clara en qué
momento se produce la sefial de entrada cuando detectamos una divergencia. A toro pasado, es muy facil
decir que una divergencia bajista en el oscilador XYZ nos puso en aviso del ultimo mercado bajista, pero
hubo muchas divergencias bajistas a lo largo del anterior mercado alcista. Y continuarda habiendo
divergencias, ahora y en el futuro, sin que esto tenga un gran significado desde el punto de vista operativo.
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La entrada en zona de sobrecompra no significa que sea el fin de una tendencia. Fuente: StockCharts.

Espero que este articulo le ayude, querido lector, a ver mas alld de la utilizacion tradicional o académica de
los osciladores y le haga descubrir que pueden ser herramientas de mucho valor utilizando un factor del
gue hablabamos el mes anterior, como es el momentum. De esta forma, en funcién de que busquemos
entrar en rupturas o en correcciones, las zonas de sobrecompra y sobreventa intercambiaran sus papeles.
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SOPORTES Y RESISTENCIAS

Por José Expésito Muioz

Los soportes y las resistencias son los puntos de la tendencia donde el precio deja el movimiento que le
precede para hacer un cambio de sentido. Dicho mads técnicamente, son las zonas en donde las fuerzas de
compradores y vendedores se imponen los unos a los otros.

Son zonas muy importantes, ya que nos definirdn donde deberiamos entrar en el mercado, dénde
colocariamos nuestras érdenes de Stop Loss, asi como cudl serd nuestro Take Profit u objetivo.

Para identificar con mayor claridad los soportes y resistencias trazaremos lineas horizontales.

Cuantas lineas, verdad?

VAVA A\
Y%

Vaya lio hemos montado.... Tranquilos, es mas sencillo de lo que parece. Vayamos paso por paso.

Diferencia entre soporte y resistencia

Cada vez que el precio va subiendo (fuerza compradora) y se produce un cambio de direccién importante
(mayor fuerza vendedora) diremos que hay una resistencia.

Por el contrario cuando el precio estd bajando (fuerza vendedora), se para y comienza a subir (mayor
fuerza compradora) diremos que hay un soporte.

Resistencis /\/\ Resistencia
/\/ Soporte \/\
/\/ Soporte Soporte \/\

/\/ Soporte Soporte \
v Soporte

Soportes y resistencias

Si sois observadores, os habréis fijado que tanto soportes y resistencias coinciden, es decir, lo que una vez
fue soporte paso a ser resistencia, y lo que una vez fue resistencia paso a ser soporte.

"Resistencia pasada, Soporte futuro"


the_relic2@hotmail.com
Texto tecleado

the_relic2@hotmail.com
Texto tecleado
"Resistencia pasada, Soporte futuro"


X N/ h

Soportes

Vemos como el precio se va parando en una zona donde los compradores vuelven a ejercer su fuerza y no
dejan que el precio baje de ahi. Este grafico seria un ejemplo de.....? Muy bien, de soporte.

Resistencia

En este ejemplo, vemos que funciona al revés, es decir, que los compradores intentan subir el precio, pero
gue los vendedores empiezan a ejercer su fuerza y vuelven a hacer caer el precio.

Recordemos lo que hemos dicho con la definicidn, se trata de zonas, es decir que no ha de ser un precio
exacto donde se produzca el soporte o la resistencia.

En el ejemplo de la resistencia, vemos como el precio toca y pasa un poco la resistencia o bien casi llega. El
motivo es muy sencillo, recordais lo que dijimos anteriormente? “Soporte pasado, resistencia futura —
Resistencia pasada, soporte futuro”
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Soporte pasado, resistencia futura

Si tiramos atras en el grafico, observaremos que la zona de las resistencias actuales anteriormente
pertenecia a una zona de soporte.
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Resistencia pasada, soporte futuro

Si nos fijamos en las fechas de debajo del grafico, vemos que la primera resistencia ocurrié en Agosto y que
no se dio el soporte hasta Julio del siguiente afo. Hemos de tener en consideraciéon que puede pasar
mucho tiempo, incluso afios, para que se vuelva a repetir una zona importante. Los soportes y resistencias,
son zonas que siempre, siempre se repiten.

Cuanto mas dificil de romper un soporte o resistencia, es decir, cuantas mas veces el precio rebota en esa
zona, mas importante serd su rompimiento, no por ello hemos de subestimar los que se atraviesen
facilmente.

Sabemos ver la diferencia entre soportes y resistencias. Vayamos ahora a ¢Cémo operar un soporte y una
resistencia?

Tanto para operar cuando el precio haya roto una zona actual de resistencia o de soporte se seguirian los
mismos pasos, Unicamente que uno es ir largos (esperamos que el precio vaya a subir después de superar
una resistencia) o bien ir cortos (esperamos que el precio vaya a bajar después de superar un soporte).
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En la siguiente imagen vemos claramente como una antigua resistencia se transformd en un soporte
futuro.
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Para poder operar deberemos esperar que el precio atraviese la zona de soporte/resistencia. En el caso
gue nos atane, deberemos que el precio cruce al alza la resistencia.
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Aqui vemos que el precio estd intentando atravesar la resistencia. Siempre se recomienda tener paciencia
y no precipitarse y NO atacar el precio cuando haya atravesado la zona.
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Lo mejor es, tal y como vemos en la siguiente imagen, esperar que el precio vuelva a retestear la zona
realizando un pullback/throwback.
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Una vez que el precio haya retesteado la zona es buen momento para entrar.
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En este ejemplo hemos explicado como entrar después de que el precio superase una resistencia.

En el caso de resistencia, colocariamos nuestro stop-loss por debajo de dicha resistencia, y en caso de
soporte, lo pondriamos por encima del soporte. En ambas operaciones lo estableceriamos lo suficiente
alejado para que el precio no nos sacase del mercado, siempre teniendo en cuenta el riesgo que podamos
asumir y tengamos asignado a nuestra estrategia.
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EL ANALISIS TECNICO Y EL COMPORTAMIENTO HUMANO
Por Saul Sala

Para muchos, el analisis cientifico del cerebro que pretende determinar cdmo el miedo, la avaricia y
otros factores guian las decisiones de inversion de los agentes, resulta poco mas que una broma o una
tonteria. Sin embargo, para muchos otros esta tendencia constituye el proximo paso en el mundo
financiero en la medida que revela importante informacién para optimizar las estrategias
de trading e inversion.

Durante mucho tiempo, la Hipdtesis de Expectativas Racionales ha sido la pieza central de la creencia
econdmica, la cual estd basada en tres premisas muy interrelacionadas entre ellas: los inversores se
comportan racionalmente, los inversores aprenden de sus errores y los inversores llegan a la toma de una
decision independientemente de la decision tomada por otro inversor.

Sin embargo, no cuesta mucho darse cuenta que, desde una simple observacién de los mercados
financieros y sus integrantes, la mayoria de estas premias caen por su propio peso. La teoria de
Expectativas Racionales, debido a la independencia asumida en la toma de decisiones de los inversores, no
puede explicar por qué diferentes inversores llegan a las mismas decisiones de inversion que son
inherentemente desestabilizantes del mercado y produciendo las numerosas “burbujas” bursatiles (o no
bursatiles como la que tuvimos en el mercado inmobiliario). Por ello debe haber una razén porqué los
inversores toman las mismas decisiones y al mismo tiempo.

En 2003, Didier Sornette demostré como las matematicas no lineales podian reproducir una burbuja
bursatil y predecir el posterior crash de la bolsa; pero ésta prediccion solo funciona porque el mercado
bursatil se comporta de una forma “natural”, es decir, se basa en la influencia de las tomas de decisiones
de los inversores que lo forman.

NASDAQ And Past Bubbles

u.s.
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* Based on fitted values +/- 2 standard deviations from a
regression on the Japanese Nikkei 225 index in the 1980s,
gold in the 1970s and the SE&P 400 in the 1920s.

Analisis Técnico Burbujas Bolsa

Es una realidad que las diferentes previsiones econdmicas que los analistas publican no pueden predecir
los niveles “éptimos” de los indices bursatiles. Los mercados financieros se mueven muy rapidamente,
oscilando continuamente; no pueden ser definidos por conceptos estadisticos o estableciendo una relacién
lineal entre éstos y sus inversores.

Asi surge un método alternativo para intentar predecir el comportamiento de los mercados financieros. Asi
aparece el andlisis técnico. El andlisis técnico no tiene en cuenta los valores fundamentales que los
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analistas atribuyen a las diferentes acciones porque asume que dichos valores ya estan reflejados en los
precios cotizados en las bolsas de valores.

El andlisis técnico asume que los inversores de las diferentes bolsas siempre intentardn predecir la futura
evolucién de los mismos y, por lo tanto, los cambios en los precios de los mercados bursatiles llevaran a los
cambios en los valores fundamentales de las acciones cotizadas. Es muchos casos es mas logico utilizar el
comportamiento de los precios de las acciones para predecir el valor fundamental de las mismas (como se
suele hacer utilizando en precio al que cotiza una accién para predecir los beneficios futuros de la
compaiiia cotizada).

En los ultimos tiempos, el uso del andlisis técnico ha crecido exponencialmente por su sencillez y su
capacidad de producir beneficios. Pero el gran problema del andlisis técnico es que poca gente puede
entender por qué el analisis técnico funciona en realidad.

Todo lo expuesto hasta ahora debe ser un motivo suficiente para centrar un poco mas nuestra atencién en
el comportamiento de los mercados financieros vy, principalmente, de sus inversores.

Dentro del estudio de las interacciones en los mercados bursatiles, y muy ligado con el analisis técnico, en
las ultimas décadas se ha desarrollado una nueva teoria conocida como Behavioural Finance, cuyo maximo
exponente estd siendo Daniel Kahneman, Premio Nobel de Economia en 2002 por su trabajo
llamado Prospect Theory. Este mostro que los seres humanos no tomamos las decisiones con la intencién
de maximizar nuestra utilidad marginal (como defiende la Teoria de Expectativas Racionales), sino que nos
basamos mas en la observaciéon empirica. Ademas, se han encontrada numerosas evidencias en contra de
la Hipdtesis de Mercados Eficientes (EMH) y, por consiguiente, en contra de la Teoria de Expectativas
Racionales.

Aqui es donde aparece la Neurofinance. La Neurofinance nos muestra que areas del cerebro son las mds
activas a la hora de tomar decisiones en los mercados financieros. Mientras que la Behavioural Finance
describe cuales son los fallos principales de la EMH, la Neurofinance puede explicar por qué existen éstos
Yy, quizas, lleguemos a la solucién de cdmo superarlos.

Aqui nos podriamos hacer una sencilla pregunta: épor qué algunos traders consiguen verdaderas fortunas
operando en bolsa y otros inversores no menos cualificados lo Unico que consiguen es la desesperacion,
tiempo perdido y, a veces, la ruina?

La Neurofinance postula que las distintas interacciones de las diferentes areas del cerebro son las que
dictan la forma en la que los inversores toman las decisiones. Las regiones del cerebro mas antiguas que
nos permitieron la evolucién, son las que controlan nuestros instintos animales asociadas con el deseo y la
pasion. Por otro lado, las regiones del cdrtex prefrontal se encargan de la parte mas “humana” de la toma
de decisiones, las cuales tienen la facultad de predominar sobre nuestros instintos animales. En la
interaccidon de ambas es donde se centra el estudio del comportamiento humano y su influencia en la toma
de decisiones del inversor.

Circuits: The brain's pleasute canter, left, fires when people make risky trades. Other neurons right, take over when peoplke try toavoid losses
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Un estudio de la Universidad de Stanford llevado a cabo por Brian Knutson entre 2001 y 2003 demostrd
gue existen tres diferentes areas en el cerebro relacionadas con la esperanza de ganancia monetaria ante
una inversion, sin embargo, sélo una de estas regiones (el nucleo accumbens) aumentaba su actividad
durante una inversidn con ganancias y no cuando la inversidn estaba produciendo pérdidas. Sabemos que
esta zona del cerebro es rica en dopamina, de la cual esta demostrada su relacién con el efecto positivo
gue produce una ganancia monetaria tras una buena inversién. Estos resultados eran consistentes con
la Prospect Theory elaborada por Daniel Kahneman.

La importancia de la dopamina en la forma en que el cerebro responde a las ganancias y pérdidas
monetarias nos lleva a pensar que, controlando los niveles de esta sustancia quimica, podriamos mejorar
los resultados de cualquier trader o inversor.

De lo explicado hasta el momento podemos concluir que, aunque no seamos conscientes de ello, cuando
tomamos cualquier decisiéon de inversidn en los mercados bursatiles, comenzamos un proceso quimico
vertiginoso en nuestro cerebro que nos puede llevar a cometer errores no conscientes hasta
materializados. De ahi que, muchas veces, crearnos un patron de ejecucion de nuestras érdenes de
compra y venta de acciones sea la forma correcta de evitar que nuestras emociones interfieran en nuestras
decisiones.

Continuando con el estudio de la Neurofinance, veamos algunas anomalias de los mercados que nos
permitan ver de una forma mds practica cdmo afectan las decisiones del cerebro humano a la evolucién de
las bolsas mundiales.

La mejor evolucidon en el largo plazo de los activos de riesgo (acciones) en comparacién con los activos
“libres de riesgo” (bonos gubernamentales), implica que la aversion al riesgo de los inversores es alta. Esta
situacién es conocida como Equity Premium Puzle o Teoria de la Prima de Riesgo. Esta puede estar
explicada por la teoria de la aversion al riesgo miope, la cual viene explicada por el hecho de que los
inversores dan mas peso a las pérdidas que a las ganancias, por lo que ante un trading fallido mantienen la
posicidn convirtiéndose en inversores de largo plazo para no materializar la perdida latente de la compra
realizada

Por lo tanto, si lo inversores son especialmente adversos al riesgo, esto hara que inviertan principalmente
en activos libres de riesgo, lo que impulsara la prima de riesgo de los activos arriesgados hasta niveles
nunca vistos. Es decir, la rentabilidad de las acciones subiria mostrando esa mejor evolucidén en el largo
plazo.

La Neurofinance podria explicar también el enorme riesgo tomado por ciertos inversores en los mercados
bursatiles. Robert Schiller descubrié que la bolsa americana tenia muchas mas volatilidad de la que podia
ser explicada por los cambios en los dividendos pagados por las acciones de las empresas que lo forman.
Esto implica que una gran proporcion del trading en acciones de la bolsa americana no se debe a criterios
de analisis fundamental.

La Neurofinance sugiere que la_ mayor parte de las operaciones que realizamos en bolsa son resultado de
nuestras ganas por apostar, como la experimentada por un jugador compulsivo.

Ademas, gracias a la Neurofinance podemos explicar otros comportamientos anémalos del inversor, como puede ser
a la sobre confianza o la necesidad de hacer lo que hace la mayoria para sentirnos parte de la misma y asi mitigar
nuestra culpa personal en caso de un trading erréneo.

Este hecho aparece demostrado ya en el siglo XIX en un estudio de Charles Mackay, en el que probaba que a pesar
de la inteligencia asumida en los inversores, muchas veces terminamos sucumbiendo a la “idiotez” del grupo (esto
lo demostré en la primera gran burbuja bursatil, el precio de los tulipanes holandeses).

No es menos ciertos que todos estos sesgos emocionales a la hora de operar en los mercados financieros son mas
patentes en los inversores néveles. Lo primero que le que digo a cualquier persona que quiera introducirse en el
mundo de la bolsa sin un estudio previo, es que sdlo espero que la primera operacién que haga sea una perdida para
gue no pierda ese respeto que hay que tener a las bolsas; de lo contrario, ante una ganancia por primera vez en la
bolsa, esa dopamina se libera de forma vertiginosa y nos hace creernos que podemos ganar al mercado, que somos
mas listos, lo que nos lleva a sumir mas riesgos porque estamos seguros de ganar... y tarde o temprano llega la
realidad y demos gracias si sélo se pierde lo ganado anteriormente.

Pagina 13



CHARTISMO VERSUS INDICADORES Y OSCILADORES Y AXIOMAS BASICOS DEL ANALISIS TECNICO

Por Alexey de la Loma

En este breve articulo vamos a hablar de dos conceptos fundamentales para el andlisis técnico. En primer
lugar, la distincidon entre analisis técnico chartista y analisis técnico basado en indicadores y osciladores. En
segundo lugar, explicaremos brevemente los tres fundamentos o axiomas sobre los que se asienta el
analisis técnico.

Aquellas personas que aplican el enfoque técnico reciben diferentes nombres, tales como analista técnico,
chartista, analista de mercado o analista visual. Hasta la década de los noventa, todas estas
denominaciones significaban lo mismo. Sin embargo, con la creciente especializacion de la actividad ha
surgido la necesidad de hacer unas distinciones mas exactas y definir los términos de forma mas
cuidadosa. Debido a que todos los analisis técnicos antes de la mencionada década se basaron en el uso de
graficos, los términos “chartista” y “técnico” significaban lo mismo. John Murphy establece la siguiente
segmentacion dentro del analisis técnico, aunque existe un elevado nivel de solapamiento entre ambas
categorias y la mayoria de analistas técnicos combina ambas areas en un cierto grado.

m Chartismo.
Se basa en el andlisis de las graficas de cotizaciones y el dibujo de lineas sobre las mismas. Es subjetivo,
dificil de sistematizar y, por lo tanto, debemos contar con una elevada disciplina para su
aprovechamiento. Por ejemplo, todos los capitulos de la obra de Edwards y Magee estan dedicados al
chartismo (recuerde que la obra data de mediados del siglo XX). El chartismo es el responsable de que
consideremos al analisis técnico mds como un arte que como una ciencia.

m Analisis técnico estadistico o cuantitativo.

Se basa en datos cuantitativos, principalmente en indicadores y osciladores. Es completamente objetivo
por lo que se puede sistematizar y los resultados obtenidos seran mas robustos que los arrojados por el
chartismo. Estos sistemas o modelos, se pueden programar en plataformas técnicas como Visual Chart o
TradeStation y generar asi sefales de compra y venta.

Estos sistemas abarcan un amplio rango de complejidad, desde los mas basicos hasta los mas
elaborados, pero la intencién de todos ellos es reducir o eliminar completamente el elemento humano

subjetivo de la operativa, para hacerla mas cientifica (dentro de lo posible) y menos artistica.

Podriamos, por lo tanto, decir que todos los chartistas son analistas técnicos, pero no todos los analistas
técnicos son chartistas. También que todos los analistas técnicos estadisticos son analistas técnicos, pero
no todos los analistas técnicos son analistas técnicos estadisticos.

Axiomas fundamentales del analisis técnico: fundamento légico.

m Los movimientos del mercado lo descuentan todo.

La frase “los movimientos del mercado lo descuentan todo” probablemente sea la piedra angular del
analisis técnico. A no ser que se entienda y acepte el significado completo de esta primera premisa,
nada de lo que sigue tendrda sentido. El técnico cree que cualquier cosa que posiblemente pueda afectar
al precio — por razones fundamentales, politicas, psicolégicas u otras — se refleja realmente en el precio
de ese mercado. Se concluye, entonces, que todo lo que hace falta es un estudio de los movimientos de
los precios.
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Lo que el andlisis técnico estd diciendo, en realidad, es que los movimientos del precio deberian reflejar
los cambios de la oferta y la demanda. Si la demanda supera la oferta, los precios deberian subir. Si la
oferta supera la demanda, los precios deberian bajar. Dicho de otra manera, si los fundamentales son
buenos, el precio deberia subir y viceversa, por lo que podriamos convenir que lo que hace el técnico es
estudiar los fundamentales de forma indirecta.

El enfoque técnico puede parecer exageradamente sencillo en sus conclusiones. Sin embargo, la légica
gue subyace dentro de esta premisa cobra mas fuerza a medida que uno adquiere mas experiencia en el
mercado. La conclusién ldgica es que si todo lo que afecta al precio queda reflejado definitivamente en
dicho precio, entonces lo Unico que hace falta es estudiar ese precio de mercado o cotizacion. El
chartista sabe que hay razones por las que los precios suben o bajan, pero no cree que sea necesario
conocer esas razones para realizar su analisis.

Los precios se mueven en tendencias.

El concepto de tendencia es absolutamente esencial para el enfoque técnico. El Unico propdsito de la
representacién grafica de los movimientos de precios de un mercado es identificar tendencias que estdn
en las primeras etapas de su desarrollo, con el fin de que las transacciones vayan en la direccién de
dichas tendencias. Hay un corolario a la premisa de que los precios se mueven por tendencias: ante una
tendencia es mas probable un movimiento de continuaciéon que un movimiento de reversidn. Este
corolario es una adaptacion de la primera ley de Newton.

La historia se repite.

Una gran parte del analisis técnico se basa en la psicologia humana. Los patrones gréficos, por ejemplo,
gue se han identificado y clasificado en categorias en los uUltimos cien afios, reflejan ciertas imagenes
gue aparecen en los graficos de precios. Son imagenes que revelan la psicologia alcista o bajista del
mercado, y dado que estos patrones han funcionado bien en el pasado, se asume que seguirdn
funcionando bien en el futuro. Estan basados en el estudio de la psicologia humana, que tiene tendencia
a no cambiar.
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ANALISIS TECNICO DE LOS PRINCIPALES iNDICES
Por Jonas Pastor Tundn

Comenzamos nuestro andlisis mensual con el indice de mayor referencia en EE.UU, el S&P 500. Se aprecia
con claridad como el precio se encuentra dentro de un canal alcista que ha dado comienzo desde
principios de Abril, y el cual se encuentra actualmente en la parte superior de dicho canal alcista, que a su
vez coincide con una zona de resistencia menor antes de que el precio se alcance la zona de maximos
histéricos. Como principales zonas de soporte tenemos en primer lugar la zona de los 2790 puntos, y a
continuacion la zona de los 2730 puntos, que coincide con la parte baja del canal alcista y con la media de
100 periodos. Ya por ultimo resefiar que el MACD presenta una leve divergencia.
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Continuamos con el siguiente indice referencia en EE.UU, el Dow&Jones. El precio se encuentra en estos
momentos en la parte superior de un rectdngulo, que viene ejerciendo como soporte y resistencia desde
principios de afio con un rango aproximado del 7%. El precio, una vez logre romper la zona actual de
resistencia, se encontrara con una leve zona de resistencia en la zona de los 26000 puntos, antes de
continuar su recorrido hasta la zona de maximos histéricos. La media de 200 periodos viene ejerciendo de
soporte desde finales de marzo.
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Para terminar con los indices americanos de mayor referencia, analizamos ahora el NASDAQ 100. El precio
se encuentra en el interior de un claro canal alcista desde principios de Abril, y a pesar de seguir logrando
maximos histéricos, ain no ha llegado el precio a la parte superior de dicho canal. La primera zona de
soporte seria la parte inferior del canal, que coincide con la zona del anterior maximo histdrico, y el
siguiente soporte relevante coincide con la media de 100 periodos. Destacar que tanto el RSI, asi como el
MACD presentan divergencias.
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Ya en Europa nos vamos a centrar en el indice de referencia aleman, el DAX 30. El precio se encuentra en la
zona superior de un rango del precio del 5%, que a excepcién de la parte central, viene desarrollando
desde comienzos de Abril. Digo a excepcion de la parte central, ya que como se puede apreciar se estaria
formando una de las principales formaciones chartistas, el HCH (Hombro-Cabeza-Hombro), aunque aun sin
confirmar. La principal zona de soporte esta en la zona de los 12000 puntos.
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Nos trasladamos por ultimo al lejano oriente, mas en concreto a Japdn, y por ende al indice de referencia
nipdén, el NIKKEI 225. El precio se encuentra en un rango lateral desde Noviembre del pasado afio, a
excepcion de dos falsas rupturas, una alcista y otra bajista. La principal zona de resistencia se encuentra en
la zona de los 23000 puntos, y la zona de soporte mas cercana coincide con la media de 200 periodos. Ya
por ultimo subrayar que el MACD presenta una clara divergencia desde mediados de Mayo.
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HEIKIN-ASHI, CONCEPTOS BASICOS Y TRADING CON ESTE TIPO DE VELAS MODIFICADAS

Por Francisco Javier Mufioz Alvarez

La técnica con velas Heikin-Ashi debe ser un complemento a los analisis con otros medios ya existentes.

En Heikin-Ashi no hay patrones que tengamos que aprender como en la técnica de Velas Japonesas, y por
lo tanto solo debemos seguir los tres tipos de velas que emplea Heikin-Ashi

1- Cuerpo blanco grande con sombra superior (en tendencias alcistas).
2- Cuerpo negro grande con sombra inferior (en tendencias bajistas).

3- Vela parecida a un doji (en momentos de indecision o cambio de tendencia cercano).

Aqui se aprecian mejor las tendencias existentes, y en los momentos iniciales de posibles cambios de
tendencia aparecen las velas parecidas a un doji.

También hay que decir que con este sistema no existen huecos entre velas sucesivas por la formula que se
emplea en la creacién de velas Heikin-Ashi.

El indicador ha7 lo que muestra es un reforzamiento de la aplicacion de la técnica Heikin-Ashi confirmando
o desmintiendo sefiales de compra y/o venta dependiendo del tipo de cruce que hacen el indicador y una
media movil de 7 sesiones.

Reglas en Heikin-Ashi:

1- Secuencia de cuerpos blancos = tendencia alcista.
Secuencia de cuerpos negros = tendencia bajista.

2- Tendencia alcista fuerte = Grandes cuerpos blancos y sin sombras inferiores.
Tendencia bajista fuerte = Grandes cuerpos negros sin sombras superiores.

3- Cuando la tendencia se debilita surgen cuerpos pequefios con posibles sombras superior y/o inferior.

4- Una consolidacion se da cuando aparecen cuerpos pequefios con ambas sombras tanto arriba como
abajo.

5- La reversién de una tendencia se puede sospechar con la apariciéon de pequefios cuerpos con sombras
largas tanto superiores como inferiores, o un cambio repentino de color.

Construccidn de las velas Heikin-Ashi:

haClose = (O+H+L+C)/4

haOpen = (previous haOpen + previous haClose)/2
haHigh = Max (H, haOpen, haClose)

halow = Min (L, haOpen, haClose)
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Cuantificacion de Heikin-Ashi:

El analista técnico Dan Valcu, introductor de las velas Heikin-Ashi en Occidente con su articulo publicado en
2004 en la revista “Stocks & Commodities V. 22:2 (16-17,20-22,24-26,28): Using The Heikin-Ashi
Technique by Dan Valcu” cuantifica Heikin-Ashi con un Indicador al que llama haDelta y que es
simplemente la diferencia entre haOpen y haClose, afiadiéndole una media mévil de tres sesiones.

Nosotros hemos investigado en la Plataforma ProRealTime y hemos creado una variante de haDelta, a la
gue hemos llamado ha7, y que se diferencia de haDelta por no apreciar tantas sefiales falsas de cruce entre
el Indicador y su media movil. Asi en este articulo emplearemos ha7.

La cuantificacidn de las velas Heikin-Ashi la hacemos con el Indicador ha7 usando la plataforma ProRealTime:
El cédigo de ha7 para esta plataforma es el siguiente:

Dato=BarIindex-(Barindex-1)

IF Dato=BarIindex-(Barindex-1) THEN
x=(Open+(Open+High+Low+Close)/4)
y=(Open+High+Low+Close)/4

ELSIF Dato=(Barindex-BarIndex<2) THEN
x=Dopen(1)+(Open+High+Low+Close)/4
y=(Open+High+Low+Close)/4

ENDIF

z = Average[7](x-y)

RETURN x-y, z COLOURED(0,0,255)

Como se interpretan las velas Heikin-Ashi utilizando las cinco reglas basicas:
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Hemos representado trece espacios denominados desde CO hasta C12 para aplicar las cinco reglas
basicas de las velas Heikin-Ashi:

CO: Aqui aplicamos la regla 4. Una consolidacién se da cuando aparecen cuerpos pequefios con ambas
sombras tanto arriba como abajo.

C1: Aqui reflejamos lo dicho en la regla 2. Tendencia bajista fuerte = Grandes cuerpos negros sin
sombras superiores.

C2: Aqui vemos la regla 5. La reversion de una tendencia se puede sospechar con la aparicion de
pequefios cuerpos con sombras largas tanto superiores como inferiores.

C3: Aqui actuamos segun la regla 2. Tendencia alcista fuerte = Grandes cuerpos blancos y sin sombras
inferiores.

C4: Aqui aplicamos la regla 5. La reversion de una tendencia se puede sospechar con la aparicion de
pequefios cuerpos con sombras largas tanto superiores como inferiores.

C5: Aqui mencionamos la regla 2. Tendencia bajista fuerte = Grandes cuerpos negros sin sombras
superiores.

C6: Aqui es aplicable la regla 4. Una consolidacion se da cuando aparecen cuerpos pequefios con ambas
sombras tanto arriba como abajo.

C7: Aqui aplicamos la regla 1. Secuencia de cuerpos negros = tendencia bajista.

C8: Aqui aplicamos dos reglas.

Primero, la regla 5. La reversion de una tendencia se puede sospechar cuando surge un cambio
repentino de color.

Segundo, la regla 2. Tendencia alcista fuerte = Grandes cuerpos blancos y sin sombras inferiores.

C9: Aqui aplicamos la regla 3. Cuando la tendencia se debilita surgen cuerpos pequefios con posibles
sombras superior y/o inferior.

C10: Aqui aplicamos la regla 2. Tendencia bajista fuerte = Grandes cuerpos negros sin sombras
superiores.

C11: Aqui aplicamos la regla 3. Cuando la tendencia se debilita surgen cuerpos pequefos con posibles
sombras superior y/o inferior.

C12: Aqui aplicamos la regla 1. Secuencia de cuerpos blancos = tendencia alcista.

Veamos dos ejemplos de analisis y trading con Heikin-Ashi:

Analisis Técnico con Heikin-Ashi de Caixabank

Asi como en el grafico de Velas Japonesas no vemos una seiial clara de cambio de tendencia, en el grafico de
velas Heikin-Ashi podemos apreciar, que tras una tendencia bajista previa, aparece un cuerpo pequeno de color
negro seguido de un doji con sombras, tanto superiores como inferiores, y finalmente observamos una vela
blanca con sombra superior indicAndonos que parece iniciarse una tendencia alcista.

Aplicando algunas de las cinco reglas de Heikin-Ashi podemos comprobar que tras estos tres tipos de velas
deberia aparecer el comienzo de una tendencia alcista.
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De igual modo, se aprecia un cruce del indicador ha7 sobre su media mévil de 7 sesiones en sentido ascendente,
lo cual aumenta la fortaleza del inicio de una tendencia al alza.
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El indicador RSI (14) se muestra en sentido ascendente corroborando el incipiente inicio de una posible tendencia
alcista, aunque en ese <caso cruzaria la linea de 50 hacia arriba y seguiria subiendo.

De este modo, si tras esta vela blanca con sombra superior le siguiera una vela parecida entrariamos en el valor
realizando una compra y poniéndonos largos.

Pagina 22



Analisis técnico con Heikin-Ashi de Corporacion Mapfre

En los ultimos dias en el grafico de Velas Japonesas (Candlestick), tras una tendencia bajista aparece lo que podia
ser un envolvente alcista que indicara un cambio de tendencia al alza. Sin embargo en el grafico Heikin-Ashi,
vVemos que aparece un cuerpo pequefio asi como dojis que indican que esa posible tendencia alcista que deberia
haber comenzado se retrasa (o no existe) dando lugar a un periodo de consolidacion, ya que para que fuese una
sefial de posible cambio de tendencia deberian como minimo aparecer esos dojis finales con largas sombras

sl MAP - Corp Mapfre SA (-) 2,36 (+0,85%) Diario 28 ene 2013 15:05 l = | (=] l_i&_J
Il 200 unidades ~ |Diario v % & aMdo - 1: Forzar Apertura 3 '
i Precio /* [+ 4" Venta: 2,36 Compra: 2,36 2,6 |
. @+ 25 |

lD¢*Tl Sy 24
D+q 2,36
" D 23
+I * Envolvente alcista 5
" My ’
I ‘?! 14l ' i$+i+ t
* L T
by 2
IT-Finance.com Datos recibidos indicativos
25 nov06 12 16 22 28 dic 10 14 20 2013 11 17 23 29

2S5 B Dl R Q]
sl MAP - Corp Mapfre SA (-) 2,36 (+0,85%) Diario 28 ene 2013 15:05 = =] , >
[200 unidades ~ | Diario v U805 & amdo - 1: Forzar Apertura il

Heikin-ashi /* [ € & ¥ Venta: 2,36 Compra: 2,36 Ij n 2,6

el e
& ¥ 24
Wiiss W G

by T [ S ] Ij Vemos que falla el 2,2
*! T*¢ﬁ++!!!+T- Dlﬁnlj !+ Ty d’d] envolvente alcista 21

O IT-Finance.com Datos roe s indicativos foCondiosbet. |2
ha7 /~ ) € Venta: 2,36 Compra: 2,36 2,6
AQ 25

= | st

2,2

7‘°L Fallo de cambio de tendencia 5 4

en el Candlestick 2’

300ct2012j06 12 16 22 28 dic 10 14 20 2013 1 17 23 29

De igual modo el indicador ha7 no tiene un cruce hacia arriba sobre la media mévil de 7 sesiones,

corroborando que no se produce ese cambio de tendencia que hacia sospechar el posible envolvente alcista

con Candlestick.

Bibliografia:

1 - Nison, Steve [1994]. Beyond Candlesticks: New Japanese Charting Techniques Revealed, John Wiley & Sons.
2 - Stocks & Commodities V. 22:2 (16-17, 20-22, 24-26, 28): Using The Heikin-Ashi Technique by Dan Valcu.
3 - Market Technician - The Journal of the STA (November 2012) Dan Valcu: Heikin-Ashi - Trends made simple.

Pagina 23



7 |[EATEC

Instituto Espanol de Analistas
Técnicos y Cuantitativos

IEATEC representa a Espana
en la IFTA:

Federacion Internacional de
Analistas Técnicos

IFTA

International Federation of Technical Analysts

Instituto Espaiol de Analistas Técnicos y Cuantitativos (IEATEC)



