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La importancia de la volatilidad (1/2)

Por Rafael Damborenea

Las unicas fuentes de informacidn de las que dispone el analista técnico son el precio y el volumen. Pese a que hay
muchas voces discordantes con esta rama del andlisis bursatil, del precio se extraen dos factores ampliamente
reconocidos en el campo de las inversiones: el momentum, del cual hablé en esta misma revista, y la volatilidad.

En finanzas cuantitativas, la volatilidad es una medida del riesgo y viene a medir la variabilidad de los precios. Es decir,
a mayor volatilidad en un activo, mayor sera el cambio en su precio. Y, en teoria, mayor sera la rentabilidad que ofrece,
dado que estamos asumiendo mas riesgo. Pero sélo en teoria. Podemos entrar a un debate filoséfico sobre si la
volatilidad es sindnimo de riesgo o, como se suele decir cuando invertimos a largo plazo, de oportunidad.
Normalmente el concepto de riesgo que todos tenemos es el de perder dinero o, parafraseando a Buffett, no saber lo
gue estamos haciendo. Pero esto daria para otro articulo.

Dejando a un lado las reflexiones sobre lo que podemos definir como riesgo en el campo de las inversiones, volvamos
alo que nos ocupa: la volatilidad. Por ejemplo, si es cierto que le renta variable tiene una rentabilidad histérica superior
a la de la renta fija y lo mismo pasa con la volatilidad. Es el precio psicoldgico que hay que pagar por obtener mayores
rendimientos. Sin embargo, reflexionemos sobre el comportamiento de otros activos populares como el oro. El metal
precioso por excelencia, durante los Ultimos 25 afios, ha tenido una rentabilidad inferior a la de la renta variable y su
volatilidad ha sido superior (el MSCI World Index presenta retornos anualizados del 9,5 % frente al 6,1 % del oro).
Recomiendo la lectura del articulo é¢Por qué comprar oro? de la division espafiola de Fisher Investments donde pone
en entredicho las “virtudes” de este activo.
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El oro cae con mas frecuencia que la Bolsa en cualquier periodo de tiempo y es mas volatil. Fuente: FactSet.

Robert Haugen concluyd que era una idea errénea pensar que un alto riesgo, o volatilidad, equivale a una alta
rentabilidad. El crefa que los inversores tenfan un exceso de confianza en su capacidad para seleccionar valores vy,
naturalmente, se sentian atraidos por las acciones de mayor riesgo. Como resultado, estas acciones alcanzarian niveles
de sobrevaloracidon, mientras que las acciones de menor riesgo seguirian estando “baratas”. Y si bien estas acciones
menos volatiles son mas lentas en subir en los mercados alcistas, no sufren caidas tan pronunciadas durante un
mercado bajista.

Pim van Vliet, en su libro High Returns from Low Risk, se remonta hasta 1929 y, de un universo de 1.000 acciones, se
dedicé a calcular la volatilidad historica mensual de los Ultimos tres afios. Después cred dos carteras: una con las 100
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acciones de volatilidad mas baja y otra con las 100 acciones de volatilidad mas alta. Trimestralmente, rebalanceaba
las carteras asegurandose de que, en todo momento, estuviesen las 100 acciones con mads alta y con mas baja
volatilidad en cada una de ellas. Invirtiendo 100 délares en la cartera de baja volatilidad, hubiésemos obtenido en
2017 la suma de 482.000 ddlares. Por el contrario, los 100 ddlares invertidos en la cartera de alta volatilidad rondarian
ahora los 21.000 ddlares. Una notable diferencia.

Si es cierto que, haciendo 10 carteras de 100 acciones cada una y ordenadas por volatilidad, Pim van Vliet demuestra
gue puede obtenerse algo mas de rentabilidad adicional si asumimos un poco mas de riesgo. Eso si, el 60 % de las
carteras fracasa en su intento de dar mas rendimiento al incrementar la volatilidad. Esta anomalia no sélo se encuentra
en activos de renta variable al otro lado del Atldntico, sino que esta presente en la renta variable de distintos mercados
del mundo (33 paises citan en el libro). Ocurre incluso también con los bonos y las materias primas.

Octubre es uno de los meses mds volatiles del afio para las acciones. El motivo suele achacarse a un factor estacional:
muchos participantes vuelven a sumarse al mercado después de los meses estivales. Cuando escribo estas lineas,
asistimos a una caida superior al 3 % en una sesidn en el indice bursatil de referencia: el S&P 500.
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Tras meses de caidas, la volatilidad ha repuntado fuertemente en octubre. Fuente: StockCharts.

En la siguiente tabla podemos ver las 10 mayores caidas en el S&P 500 durante la fatidica sesion del 10 de octubre.

Symbol Last Chg % Chg
TIF 110.39 -12.556 -10.22%
RL 116.24 -10.90 -8.33%
TPR 4378 -£.00 -8.37%
TWTR 2654 -243 -8.28%
MFLX 32628 -2%.43 -8.27%
AMD 2499 -2.25 -8.26%
CF 50.5%9 -4322 -7.70%
HES 4699 -5.58 -7.69%
MRO 2117 -1.76 -7.65%
TRIP 4415 -3.45 -7.64%

Caidas importantes en algunos de los principales componentes del S&P 500 el 10/10/2018. Fuente: StockCharts.

Vemos que en la linea AD, de la cual hablabamos en el nimero anterior, marcé una pequefia divergencia con respecto
al mercado. Logicamente, predecir el resultado de estos eventos es imposible. Pero una forma de sentirse cdmodo y
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disefiar una cartera para lidiar con la volatilidad potencial es ver cdmo las acciones tienden a comportarse en estos
escenarios. Aquellas que son menos volatiles podrian ser una mejor opcidn para los inversores que estan preocupados
por el impacto de la incertidumbre actual en el mercado, eterna compariera de viaje.
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Pequefia divergencia entre la linea AD y el mercado. Fuente: StockCharts.

Como hemos comentado anteriormente, las acciones de baja volatilidad no tienden a ser las grandes protagonistas de
los mercados alcistas. Sin embargo, la evidencia muestra que lo hacen mucho mejor en periodos de incertidumbre. De
hecho, a largo plazo, la baja volatilidad, que esencialmente significa tomar menos riesgos, ha demostrado ser el
enfoque ganador. Aunque es cierto que, en los ultimos afios, factores como el crecimiento y el momentum han
superado a otras estrategias.

Para calcular la volatilidad se puede utilizar la Beta. Esta es una medida directa, a menudo tomada durante varios afios,
de cuan sensible es el precio de una accién al movimiento del mercado en general. Si el precio de una accién tiende a
subir mds que el mercado en un dia alcista y caer mas en una sesidn bajista, tendra un Beta mayor que 1. Por el
contrario, si no es tan sensible a los movimientos del mercado y sube o baja menos que el indice, entonces tendrd un
Beta menor que la unidad. Otra opcién es mirar la desviacion estdndar de una accidn. Con estas medidas, y sin entrar
en otro debate sobre si es mejor la Beta o la desviacién tipica, podria valer la pena planificar cdmo invertir en un
periodo de incertidumbre buscando donde se puede encontrar una menor volatilidad. Las acciones de baja volatilidad,
a menudo, estan mejor posicionadas para resistir los desafios de las turbulencias del mercado, lo que significa que son
una alternativa para diversificar el riesgo en una cartera.

Sin embargo, en el corto plazo la pelicula cambia. En el préximo articulo, nos enfocaremos en la utilidad de Ila
volatilidad cuando queremos hacer trading. Analizaremos si tiene mds sentido buscar alta o baja volatilidad cuando
operamos haciendo swing y estudiaremos los indicadores técnicos derivados de este pardmetro estadistico y cémo
utilizarlos en nuestro dia a dia.



Tipos de graficos

Por Alexey de la Loma

Graficos de Linea.

Antes de lanzarnos con la explicacién de esta forma de graficacidon, vamos a comenzar con una pequefia reseiia de la
evolucién de los graficos. En los inicios de los mercados sélo se ofrecia una cotizacién por dia en cada activo. Los
graficos eran extremadamente simples ya que se trataba de una linea que unia los precios antes mencionados. Esta
graficacién de los precios de cierre recibioé el nombre de grafico de linea. En Japdn se denominaban graficos “Tome”
debido a que el término “Tomene” significa cierre y estos graficos se construyen con el precio de cierre. Como dato
curioso a destacar, los gréficos en Japdn se desarrollaban de derecha a izquierda, a diferencia de la graficacion que
utilizamos hoy en dia en la que las series temporales se desarrollan de izquierda a derecha.

A continuacidn, cuando el nimero de operaciones o trades se incrementaba notablemente, los graficos comenzaron
a mostrar una barra flotante vertical que conectaba el maximo y el minimo de la sesidn. Estos graficos recibieron el
nombre de Pole charts o graficos de Poste. Tras esta innovacidn, el siguiente paso consistié en unir los Pole charts con
los graficos de linea y resulté en los graficos que hoy conocemos como graficos de barra, pero excluyendo el precio de
apertura. Este formato se puede ver en muchos libros antiguos de analisis técnico. Por ejemplo, en la obra de Edwards
y Magee sélo se muestra una muesca en las barras, este es el precio de cierre, aunque se muestre a la izquierda en
lugar de en su posicidn habitual (en la derecha). Ademas, Edwards y Magee consideraban que el precio de apertura
no tenia ninguna utilidad para el analista técnico.

Tras esto, el siguiente paso fueron los graficos de barras tal como hoy los conocemos, y después los graficos candlestick
o de velas japonesas llegaron a occidente y con ellos algunas de sus variantes como el CandleVolume o el EquiVolume.
Qué grafico es mds importante es algo que cada trader o inversor debe decidir. Charles Kirkpatrick considera que los
graficos de barras, candlestick y de linea son los preferidos, seguidos por el Punto y Figura.

Los graficos de linea, que son los que nos ocupan en este apartado son los mds simples de todos, nos ofrecen
informacién sobre dos variables, el tiempo y el precio, y son utiles para el estudio de graficos a largo plazo. También
son muy utilizados cuando diferentes variables se quieren representar sobre el mismo grafico y cuando se quiere
representar un grafico de fuerza relativa (una accién comparada con su indice de referencia). Los periodistas, a
menudo usan gréficos de linea para ofrecer al lector un rapido vistazo de las variables que se quieren mostrar. Se
pueden emplear bajo cualquier espacio temporal de trabajo.

La figura 1-10 muestra un grafico de linea diario de la accién Abengoa creado con MetaStock. Incluye sélo los precios
de cierre. Las siguientes representaciones se han basado en los mismos datos para poder establecer comparaciones
visuales (1-12, 1-14 y 1-16).



Fuente: MetaStock. Figura 1-10

Graficos de barras.

A pesar de que los graficos de linea muestran informacién de los precios en cada uno de los intervalos de tiempo
analizados, un gréfico de barras nos aporta mds informacién. En su version mas simple nos muestra el maximo, el
minimo y el cierre. Cada barra es la representacion de un conjunto de ticks. Por ejemplo, en una barra de 5min, la
barra registrara todos los ticks que ocurren dentro de esos 5 minutos.

Al igual que con los graficos de linea, el precio se representa en el eje vertical (ordenadas) y el tiempo en el eje
horizontal (abscisas). La parte mas alta de las barras representa el maximo, la parte mas baja el minimo, una pequefia
muesca a la derecha de la barra muestra el precio de cierre y una pequefa muesca a la izquierda de la barra muestra
el precio de apertura. Denominamos rango de la barra a la diferencia entre el maximo y el minimo, esto es, a la longitud
de la barra. Cuando hablamos de rango diario de precios nos referimos a la distancia recorrida por los precios durante
la sesidn diaria. Se trata, segun John Murphy, de la representacién grafica mas extendida.
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Fuente: MetaStock. Figura 1-12

Candlesticks o velas japonesas.

Los graficos candlestick se desarrollaron en Japdn. Se trata de una metodologia de graficacidon que se comenzd a utilizar
a mediados del siglo XVII para operar en el mercado de futuros sobre el arroz. Su desarrollo en el mundo occidental
se produjo gracias a Steve Nison. En su construccién destaca un rectangulo interior denominado cuerpo real o cuerpo
verdadero (real body) que se construye mediante la diferencia entre los precios de apertura y de cierre. Si el precio de
cierre es superior al de apertura el cuerpo real sera blanco y si es inferior sera negro. Las lineas que sobresalen del
cuerpo real se denominan sombras (shadows) y denominamos sombra superior a la que esta en la parte alta de la
figura, esto es, entre el cuerpo real y la parte alta del rango de la sesidn y sombra inferior a la que esta en la parte
inferior. Utiliza para su desarrollo la misma informacién que los graficos de barras: apertura, maximo, minimo y cierre,
y se puede graficar bajo cualquier espacio temporal o timeframe.
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Fuente: MetaStock.
uente: Vietastoc Figura 1-14

EquiVolume y CandleVolume.

Se han producido muchos intentos de integracién del volumen dentro de las barras de cotizaciones. Gartley (1935)

menciona como los traders de antes del afio 1900 registraban una barra vertical por cada 100 acciones que se

negociaban a un determinado precio. En 1971 Richard Arms desarrolld los graficos EquiVolume. Se trata de un método

que considera todo el rango de la barra como cuerpo real (es como una vela japonesa, pero sin sombras, todo es

cuerpo real) y ensancha los cuerpos reales en proporcién al volumen negociado. Otro método similar al anterior es el

CandleVolume con la diferencia de que en esta ocasion la figura muestra las sombras, tanto la superior como la

inferior. Una importante caracteristica de ambos métodos esta en que el tiempo (escala horizontal) no es homogéneo

como ocurre con el resto de graficos. Se puede observar esta heterogeneidad en los movimientos del tiempo en la

figura 1-16, que muestra un ejemplo de CandleVolume. La figura 1-15 muestra la comparacién entre CandleVolume y

EquiVolume.
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Figura 1-15
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Fuente: MetaStock. Figural-16

Caracteristicas principales de los graficos.

En este pequeio epigrafe se muestran algunos puntos breves que pueden aparecer de forma sencilla en una pregunta

tipo test.

Los graficos de Punto y Figura no incluyen representacion de volumen.

La forma mds antigua de graficacién (desde una visién occidental) es el Punto y Figura.

Los graficos de Punto y Figura de reversion de 3 cajas sélo admiten rectas de tendencia con un angulo de
inclinacion de 459,

El orden mas eficiente de analizar una grafica de cotizaciones comienza con el largo plazo para ir, gradualmente,
bajando la escala temporal. Por ejemplo, comenzando con barras semanales, pasando después a barras diarias
y acabando con barras de 60min (analisis top-down).

Los graficos de largo plazo no se pueden emplear para hacer trading (si para la inversion).

Un timeframe apropiado para analizar tendencias de largo plazo seria el grafico mensual.



Generar graficos Heikin-Ashi utilizando la hoja de calculo
Microsoft® Excel®

Por Francisco Javier Mufioz Alvarez

Describiremos en este articulo la manera de graficar las velas Heikin-Ashi importando los datos de las cotizaciones de
un activo, a la hoja de calculo de Microsoft® Excel®.

El primer paso es conseguir en Internet una pagina que contenga los datos de un activo, es decir, los valores de la
apertura, el cierre, el maximo y el minimo.

A continuacion hay que exportarlos a la hoja de cdlculo de Microsoft® Excel®. Una vez conseguido esto hemos de
calcular los valores anteriores pero para la construccion de velas Heikin-Ashi, segun las férmulas que a continuacién
sefialamos:

METODO DE CALCULO DE LAS VELAS HEIKIN-ASHI

haClose = (O+H+L+C)/4
haOpen = (previo haOpen + previo haClose)/2
haHigh = Max (H, haOpen, haClose)

halLow = Min (L, haOpen, haClose)

Siendo:

O = Open (Apertura)
H = High (Mdaximo)
L=Low (Minimo)
C =Close (Cierre)

Previo haOpen = haOpen de la vela anterior
Previo haClose = ha Close de la vela anterior

Max = Mdaximo de los siguientes valores
Min = Minimo de los siguientes valores
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Veremos ahora los datos de los valores corrientes y los de las velas Heikin-Ashi

FECHA
30/12/2011
02/01/2012
03/01/2012
04/01/2012
05/01/2012
06/01/2012
09/01/2012
10/01/2012
11/01/2012
12/01/2012
13/01/2012
16/01/2012
17/01/2012
18/01/2012
19/01/2012
20/01/2012
23/01/2012
24/01/2012
25/01/2012
26/01/2012
27/01/2012
30/01/2012
31/01/2012
01/02/2012
02/02/2012
03/02/2012
06/02/2012
07/02/2012
08/02/2012
09/02/2012
10/02/2012
13/02/2012
14/02/2012
15/02/2012
16/02/2012
17/02/2012
20/02/2012
21/02/2012
22/02/2012
23/02/2012
24/02/2012
27/02/2012
28/02/2012
29/02/2012
01/03/2012
02/03/2012
05/03/2012
06/03/2012
07/03/2012
08/03/2012
09/03/2012
12/03/2012
13/03/2012
14/03/2012
15/03/2012
16/03/2012
19/03/2012
20/03/2012
21/03/2012

OPEN
5,87
5,85
5,98
5,78
5,79
5,58
5,48
5,53
5,73
5,73
5,76

5,6
5,73
5,73
5,66
5,88
5,91
5,91

6
6,02

6,1
6,08
6,04
6,02
6,14
6,31
6,39
6,49
6,56

6,5
6,53
6,53
6,42

6,5
6,35
6,38
6,49
6,58
6,57
6,37
6,33
6,22
6,29

6,3

6,2
6,35

6,3
6,21
5,95
6,08
6,18
6,14
6,04
6,25
6,23
6,27
6,33
6,42
6,42

HIGH
5,87
6
6,03
5,89
5,79
5,59
5,59
5,74
5,75
5,89
5,85
5,69
5,78
5,76
5,89
5,92
6,06
6,02
6,06
6,2
6,2
6,12
6,11
6,2
6,32
6,45
6,5
6,55
6,64
6,65
6,55
6,59
6,52
6,55
6,35
6,47
6,58
6,63
6,58
6,43
6,36
6,28
6,38
6,37
6,35
6,4
6,34
6,21
6,02
6,18
6,22
6,15
6,18
6,32
6,27
6,34
6,48
6,46
6,46

Low
5,79
5,82
5,83
5,72
5,51
5,39
5,41
5,52
5,65
5,67
5,69
5,58
5,63
5,59
5,64

58
5,85

59
5,88
6,02
6,06
5,94
5,92
5,99
6,14
6,27
6,33
6,36
6,52

6,5
6,38
6,48
6,39
6,41
6,13
6,37
6,47
6,45
6,35
6,23

6,2
6,16
6,19
6,17
6,15
6,31
6,21
5,95
5,86
6,01
6,07
5,96
6,02
6,16
6,15
6,18

6,3
6,34
6,16

CLOSE
5,87
5,97
6,02
5,79
5,53
5,45
5,45
5,74
5,72
5,68
5,75
5,66
5,72
5,61
5,89
5,91
5,98
5,98
6,02
6,16
6,15
5,98
5,95
6,16
6,31
6,43

6,5
6,54
6,52

6,6
6,46
6,48
6,42
6,45
6,29
6,41
6,57
6,55
6,37
6,29
6,28
6,27
6,27
6,23
6,34
6,36
6,23
5,95

6
6,18
6,12
5,98
6,17
6,21
6,24
6,34
6,47
6,39
6,23

haOpen
5,87
5,86
5,89
5,93
5,86
5,76
5,63
5,56
5,59
5,65
5,70
573
5,68
5,70
5,69
5,73
5,80
5,88
591
5,95
6,03
6,08
6,05
6,03
6,06
6,14
6,25
6,34
6,41
6,49
6,52
6,50
6,51
6,47
6,48
6,38
6,39
6,46
6,51
6,49
6,41
6,35
6,29
6,29
6,28
6,27
6,31
6,29
6,19
6,07
6,09
6,12
6,09
6,10
6,17
6,19
6,24
6,32
6,36

11

haHigh
5,87
6,00
6,03
5,93
5,86
5,76
5,63
5,74
5,75
5,89
5,85
5,73
5,78
5,76
5,89
5,92
6,06
6,02
6,06
6,20
6,20
6,12
6,11
6,20
6,32
6,45
6,50
6,55
6,64
6,65
6,55
6,59
6,52
6,55
6,48
6,47
6,58
6,63
6,58
6,49
6,41
6,35
6,38
6,37
6,35
6,40
6,34
6,29
6,19
6,18
6,22
6,15
6,18
6,32
6,27
6,34
6,48
6,46
6,46

haLow
5,79
5,82
5,83
5,72
5,51
5,39
5,41
5,52
5,59
5,65
5,69
5,58
5,63
5,59
5,64
5,73
5,80
5,88
5,88
5,95
6,03
5,94
5,92
5,99
6,06
6,14
6,25
6,34
6,41
6,49
6,38
6,48
6,39
6,41
6,13
6,37
6,39
6,45
6,35
6,23
6,20
6,16
6,19
6,17
6,15
6,27
6,21
5,95
5,86
6,01
6,07
5,96
6,02
6,10
6,15
6,18
6,24
6,32
6,16

haClose
5,85
591
5,97
5,80
5,66
5,50
5,48
5,63
571
5,74
5,76
5,63
5,72
5,67
5,77
5,88
5,95
5,95
5,99
6,10
6,13
6,03
6,01
6,09
6,23
6,37
6,43
6,49
6,56
6,56
6,48
6,52
6,44
6,48
6,28
6,41
6,53
6,55
6,47
6,33
6,29
6,23
6,28
6,27
6,26
6,36
6,27
6,08
5,96
6,11
6,15
6,06
6,10
6,24
6,22
6,28
6,40
6,40
6,32

haDelta
-0,02
0,05
0,08
-0,13
-0,21
-0,26
-0,15
0,08
0,12
0,09
0,06
-0,10
0,03
-0,03
0,08
0,15
0,15
0,08
0,08
0,15
0,10
-0,05
-0,05
0,06
0,17
0,22
0,18
0,14
0,15
0,08
-0,04
0,02
-0,07
0,00
-0,20
0,03
0,13
0,09
-0,04
-0,16
-0,12
-0,12
-0,01
-0,02
-0,02
0,09
-0,04
-0,21
-0,23
0,04
0,06
-0,06
0,01
0,14
0,06
0,09
0,16
0,09
-0,04

MM (3)

0,04
0,00
-0,09
-0,20
-0,20
-0,11
0,02
0,09
0,09
0,02
0,00
-0,03
0,03
0,07
0,13
0,12
0,10
0,10
0,11
0,07
0,00
-0,01
0,06
0,15
0,19
0,18
0,15
0,12
0,06
0,02
-0,03
-0,02
-0,09
-0,05
-0,01
0,09
0,06
-0,03
-0,10
-0,13
-0,08
-0,05
-0,02
0,02
0,01
-0,06
-0,16
-0,13
-0,04
0,01
0,00
0,03
0,07
0,10
0,10
0,11
0,07



Lo cual, insertando un grafico de “cotizaciones”, queda como se ve a continuacidn:
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De esta manera apreciamos claramente la formacion de una serie de velas Heikin-Ashi.

Ahora vamos a ver la manera de calcular y graficar el indicador haDelta y su media mévil de tres sesiones. Tomamos
los datos de la hoja de cdlculo de Microsoft® Excel®, teniendo en cuenta que haDelta lo vemos como la diferencia
entre haClose y haOpen.

El resultado de esta operacion es el suguiente

0,30

0,20

0,10 -

= haDelta
0,00
— MM (3)

-0,10

-0,20

-0,30
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éCorreccion o el inicio de un cambio de tendencia?

Por Jonas Pastor

El pasado mes de agosto, en el nimero 2 de la revista, dimos a conocer las distintas divergencias que se estaban
produciendo en distintos osciladores, destacando el RSl y el MACD, asi como de formaciones chartistas que podrian
ser el preludio sino de un cambio de tendencia, si de una correccién importante. En un principio dichos vaticinios se
han cumplido en lo que de momento podemos considerar una correccion del mercado y ahora que por dilucidar si se
gueda en una simple correccidn, o si por lo contrario podriamos estar en la antesala de lo que podria ser un cambio
de tendencia.
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Comenzamos con el grafico del DAX en timeframe semanal.

Se puede apreciar con bastante claridad la formacién HCH que se ha ido formando en los ultimos meses, y donde ha
llegado a un punto de gran relevancia dentro del analisis técnico ya que ya que concurren varias circunstancias que
hacen que nos encontremos en un momento de maxima precaucién. Por un lado vemos como la formacién HCH ha
llegado a contactar con la linea clavicular, y de seguir su recorrido tendria como objetivo de precios la zona de los 9500
puntos. También se aprecia como la linea de tendencia ascendente ha hecho contacto con el precio en tres ocasiones
por lo que dicha linea de tendencia queda confirmada. Como ultimo dato relevante, el precio ha perforado la primera
zona relevante de Fibonacci, el 38,2% de retroceso. Y también vemos como el precio ha tocado la media de 200
periodos. Ante tales circunstancias, lo mas probable de esperar seria un posterior pullback. En cuanto a los osciladores,
se observa claramente cdmo tanto en el RSI, asi como en el MACD, las divergencias ya mencionadas quedan
confirmadas.

men
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En el siguiente grafico, perteneciente al EUROSTOXX50, tenemos cuatro circunstancias a destacar. La primera de ellas
es el canal bajista que se viene formando desde principios del pasado afio, y donde el precio se encuentra a punto de
tocar la linea inferior del canal. Lo mas destacable es ver como el precio ha perforado tres zonas importantes. La
primera de ellas se trata de la media semanal de 200 periodos, la zona de soporte de los 3200 puntos, y también la
zona de 38,2% de Fibonacci, donde el precio ya ha hecho contacto con la zona del 50%.Lo mas probable ante tales
circunstancias seria el pullback correspondiente.
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Terminamos con el SP500 donde a pesar de la correccidn sufrida, todo sigue pintando de color de rosas. Se observa
una tendencia ascendente casi perfecta, uniforme armdnica, donde el precio ha corregido hasta la linea de tendencia,
y una vez tocada el precio ha vuelto a rebotar. Las medias méviles mas relevantes se encuentran ain a mucha distancia
del precio, la correccidn experimentada no ha llegado ni al primer retroceso de Fibonacci, y la primera zona de soporte
la tenemos en la zona de los 2600 puntos.
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Grafico de Velas Japonesas o Candlesticks

Por José Expdsito

El tipo de grafico del que os voy a hablar a continuacién es, en lo que a la informacidn que nos muestra se refiere
idéntico al grafico de barras OHLC. Es decir, que nos muestra los datos de apertura, maximo, minimo y cierre.

Entonces, si es igual, épor qué no utilizar el de barras?

Bien, la mayor diferencia que presenta es que entre el precio de apertura vy el precio de cierre, la vela, que es como se
le Ilama a cada barra, presenta un cuerpo, llamado cuerpo real, al que se le da color, lo que hace que la grafica tenga
un impacto visual mejor. Veamos un ejemplo:

Vela Alcista Vela Bajista
High High
(Maximo} (Maximo)
Close
. Open
(Cierre) (Apertura)
Open Close
(Apertura) (Cierre)
Low Low
(Minimo) (Minimao)

Como podéis observar, lo Unico que se ha hecho es poner un cuerpo entre el precio de apertura y el precio de cierre.

El color predefinido es un cuerpo blanco para un movimiento alcista y un color negro para una vela bajista. Aunque
muchas plataformas por defecto utilizan el verde para velas alcista y el color rojo para velas bajista. El color de las
velas lo puedes configurar a tu gusto, es decir, puedes poner una vela alcista blanco roto y una bajista rosa pasion,
como si quieres poner los colores de tu equipo.
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A continuacién, un par de ejemplos de este tipo de graficos. En el primer caso, se utiliza una configuracién de estandar
de velas blancas y negras, y en el segundo de color verde y rojo.

=
WWW W'

Gréfico de Velas Japonesas en MT4

Grafico de Velas Japonesas en PRT

Podemos ver cémo la diferencia visual respecto al grafico de barras es inmensa. No da lugar a duda diferenciar entre
una vela alcista y una bajista. Este tipo de velas son ventajosas respecto a las barras OHLC ya que:

— Son mas faciles de entender ya que su visualizacién en la pantalla es mas sencilla.
— Su aprendizaje es mas sencillo, pues los patrones reciben nombres diversos.
— Su uso puede ser utilizado con cualquier herramienta de analisis técnico.

— Aportan sefiales anticipadas sobre los cambios de tendencia.
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Veamos ahora como son las velas y las diferentes velas que podemos encontrar.

Composicion de las velas

La distancia entre el maximo y el minimo se denomina rango, rango de trading o range trading. El rectdngulo de la
figura se denomina cuerpo real (no veas como me repito). Las lineas superiores e inferiores reciben el nombre de
sombra (o shadows), mechas (o wicks), entre otros nombres. La sombra que esta por encima del cuerpo real se llama
sombra superior y la que estd situada en la parte de abajo se la denomina sombra inferior.

Rango-: .- - +...Rango

Por el contrario, si una vela no tiene sombra superior, es una vela de cabeza rapada (shaven head) y si estamos ante
una vela sin sombra inferior, estamos ante una vela de trasero afeitado (shaven bottom).

Vela de cabeza afeitada Vela de trasero afeitado

El grafico de Candlesticks puede usarse en cualquier timeframe (a partir de este momento denominaremos timeframe
a los intervalos de tiempo que utilizamos para operar), desde graficos de 1 minuto hasta graficos mensuales.
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Clases de Velas:

—Las de cuerpo real grande: No existe un tamafio exacto por el que podamos definir cuerpo real grande. Por lo general
podriamos considerar las que son un 20% de mayor tamafio, compardndolas con las de las sesiones en las que estamos
trabajando. Cuando nos encontramos ante este tipo de velas, se entiende que estamos ante una sesién dominada por
el avance de los compradores (en caso que sean alcistas) o ante una presién vendedora (en el caso de velas bajistas).

Cuerpo real grande

— Marubozu: Este tipo de velas se dan en el caso de que la apertura o el cierre de una sesién coincidan con el maximo
o minimo de esa misma sesion, es decir, que no haya sombras.

Marubozu

— Cuerpo real pequeio: En este caso, el cuerpo real pequefio supone una diferencia entre apertura y cierre de la
sesion sensiblemente inferior a lo habitual, no hay ninguna regla escrita en cuanto al tamafio exacto se refiere, lo
gue hay que tener en cuenta es no confundirlas con las peonzas. Se caracteriza por un equilibrio entre la ofertay la
demanda durante la sesion.

Cuerpos reales pequefios
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- Karakasa: Se forman con un cuerpo pequefio y una larga sombra, de al menos el doble del tamafo del cuerpo. La
consideracidn de pequeiio dependerd del tamano de la sombra. En el otro extremo de la vela no existe sombra o, en

su caso, es muy pequefia y, siempre debe ser de longitud inferior al cuerpo real. Ejemplos de estas velas son Hammer
(e invertido), shooting star y Hangin man.

Karakasa

— Peonzas: Las peonzas son lineas candlestick que surgen en sesiones de escaso movimiento entre la apertura y el
cierre, pero de cierta volatilidad dentro de la sesion.

Peonzas

— Dojis: El término doji se emplea cuando la apertura y el cierre coinciden, o practicamente lo hacen, de modo que el
cuerpo real no existe o es realmente pequefio. La moderada flexibilidad que permite la definicidon, en lugar de exigir

una apertura y cierre idénticos, tiene como objetivo no rechazar dojis por una variacion de escasos ticks pero con
implicaciones similares.

Dojis

A partir de estas velas se configuran los patrones, los cuales nos ayudaran a la hora de entrar en el mercado. Pues cada

una tiene su significado por si solas o bien por un patrén formado por dos o mas velas. Este punto lo ampliaremos mas
adelante.
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Caso practico 2. 11 de octubre 2018

Por Felipe Rego

Cambio de tendencia corto plazo en MAS: MC. Andlisis bdsico basado en precio, volumen y media movil
de 200 sesiones (MM200).

MasMovil (MAS:MC) cotiza en el mercado continuo espafiol con una clara tendencia alcista de largo plazo (punto A
del grafico 1). Después de una correccidn de la tendencia alcista inicial (punto B del grafico 1) estaria intentando
reestructurarse al alza de nuevo con un objetivo minimo aproximado de revalorizacién del 20%, al intentar completar
la dltima onda alcista en proceso.
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Fuente: visual chart 5 Grdfico 1: escala mensual MAS:MC

Como se puede observar en el grafico 2 (grafico diario) la correccién de esa tendencia alcista de largo plazo se ha
producido a base de maximos y minimos decrecientes (puntos C del grafico 2) hasta incluso situarse por debajo de la
media movil de 200 sesiones (MM200).

Actualmente ha dejado de lado esa sucesiéon de maximos y minimos decrecientes para dar paso a una serie de
maximos y minimos crecientes (puntos D del grafico 2) a favor de la tendencia primaria y por encima de la media de
200 sesiones (MM200) como se puede observar en la evolucion de dicha media (punto E del grafico 2), por lo que es
posible esperar una reestructuracion al alza de la serie temporal de precios, con objetivo minimo el cierre de la onda
alcista que estd dibujando. Este cierre de la onda apunta a un objetivo alcista del 20% en los precios, pero deberia
considerarse minimo e ir estableciendo un stop de pérdidas dindmico, ya que una vez cerrada la onda y superado el
nivel de 130 euros el titulo se situaria en subida libre sin resistencias a su paso, pudiendo dejar correr los beneficios
de cara al largo plazo.
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Stop loss situado en el ultimo minimo creciente semanal (93,6 euros) y aplicando un pequefio filtro del 2%, por lo
que el precio de salida en caso de salto de stop quedaria situado en 91,72 euros.

WASLHC < WASHOVIL = 1 if. % 1820 200 154w 0.2 F 1SI0008E  TD =0x
130,0 E
¥
I ) i HI BNER L
uJ w ' °| W 'ﬂ | nL M ) CER
18,2 s nb' ¥ l
I i

m
Hln 'li,ﬂ'!'“i" Loy
" Lo
it bl
|v°“ .Mﬂn ”M
ik Lo
i
!ﬂuuwx,mlwﬂun-ﬂhﬂ
Sin Grdenes L
Vol MeS MC Yol @ 40,491 P2 915,323 =ax
Lo
L

sl ....lhulh..‘%.l‘||‘I||||‘||..|In..||||||||||||||||.I||||||||||..|I.I||| .51
Mottt Ditoel? TDicl? Difels . Dfelt D8 Dibe® Dibke® el DB Dides TSels W0
Fuente: visual chart 5 Grdfico 2: escala diaria MAS:MC

Resumen operativa:

- Apertura de largos (compra) — entrada en el apoyo de la zona de 108,20 euros.

- Entrada actual: 108,20 euros (precio en fecha 11/10/2018), cualguier apoyo en ese nivel es susceptible de ser considerado
punto de entrada.

- Stop loss: 91,72 euros (filtro incluido).

- Proyeccidn tedrica: 130 euros (zona de beneficio minimo).

21



Exclusidn de responsabilidad:

La informacidn, andlisis y opinidn que aparece en cualquiera de los articulos no suponen una recomendacién
personalizada de inversidn y pueden conllevar riesgos importantes y no ser apropiadas para todos los inversores. En
ningun caso son vinculantes de responsabilidad al resultado econdmico que de su uso resultara por quienes las
pusieran en practica.

Los contenidos deben ser entendidos como informativos u orientativos, sin constituir en ningiin caso un
asesoramiento profesional personalizado.
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