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LA UNIÓN HACE LA FUERZA 

Rafael de Damborenea 
 
En el número de enero defendía la importancia de utilizar varios de tipos de análisis, además del análisis técnico, 

para entender la situación de los mercados. Aunque en aquella ocasión hacíamos un breve repaso del mercado desde 

el punto de vista técnico, vamos a añadir algunos elementos más para entender dónde estamos y qué podemos 

esperar. La conjunción de análisis técnico y macroeconómico puede ser de gran utilidad para el inversor. Hay que 

recordar que los mercados se mueven por criterios fundamentales y que, aunque el ciclo bursátil se anticipe al ciclo 

económico, es bueno tener monitorizados ambos de cara a la toma de decisiones tácticas o estratégicas, 

especialmente cuando trabajamos con índices. 

El tema estrella durante las últimas semanas ha sido la “inversión”, más bien aplanamiento, de la curva de tipos y las 

consecuencias que esto tiene sobre la renta variable. Es cierto que la economía estadounidense se expandió menos 

de lo previsto en el cuarto trimestre. Sabemos que creció a una tasa anual de un 2,2 %, cifra revisada a la baja frente 

a una estimación preliminar que hablaba de un 2,6 %, y que supone una marcada ralentización frente al 3,4% 

registrado en el tercer trimestre del año pasado. De cara al futuro, los economistas hablan de una continuación de la 

ralentización del crecimiento en 2019. No obstante, hay que recordar que Jerome Powell, presidente de la Reserva 

Federal, insistió en que los fundamentos económicos subyacentes siguen siendo muy sólidos y respaldaba sus palabras 

apuntando a la buena salud del mercado laboral, el aumento de los ingresos, el bajo nivel de desempleo y la fuerte 

confianza empresarial y de los hogares. 

Estos datos del PIB aparecen en un mes en el que se está hablando mucho de la inversión de la curva de tipos de 

interés en EE. UU. como antesala de una recesión. Yo creo que debemos ser cautos a la hora de hacer interpretaciones 

de la curva, precisamente por las distorsiones que ha producido la política monetaria de los bancos centrales con 

tipos de interés al 0 % gracias a los QE. Esto puede reducir su capacidad predictiva, y que, por otro lado, tampoco ha 

sido muy precisa, dado que el desfase temporal desde que se produce ese aplanamiento de la curva hasta que se 

inicia la recesión. Podrían pasar perfectamente hasta 15 meses de media. 

Aplanamiento Inversión Meses transcurridos Recesión Meses transcurridos 

11/1972 03/1973 4 11/1973 8 

10/1977 09/1978 11 01/1980 16 

09/1980 10/1980 1 07/1981 9 

10/1988 03/1989 5 07/1990 16 

07/1997 04/2000 33 03/2001 19 

05/2005 01/2006 8 12/2007 23 
Estudio de Ned Davis Research, Inc. con referencias de 10 años y 6 meses. Fuente: Federal Reserve Board. 

Es decir, esto no indica una recesión inminente. Y yo también, al igual que comentó el presidente de la Fed, destacaría 

la fortaleza del mercado laboral y las expectativas de que la inversión empresarial y el gasto público aumenten, algo 

que puede ser muy positivo para la economía norteamericana en el corto y medio plazo. También hay que tener en 

cuenta que se ha creado una demanda artificial de activos que podríamos considerar seguros a largo plazo, como los 

bonos a 10 años, y esto implica subidas de precio y caídas de rentabilidad. 

Lo que sí podemos correr es el riesgo de que esto acabe convirtiéndose en una profecía autocumplida. Una de las 

críticas que se le hacen al análisis gráfico es precisamente esa: que los patrones chartistas funcionan porque muchos 

operadores ven esos patrones y los operan de la misma forma alimentando el movimiento a favor de esa figura. Pues 

puede suceder lo mismo con indicadores de corte macroeconómico y que los mercados acaben cayendo porque todos 

los operadores empiecen a deshacer posiciones en renta variable por esa inversión/aplanamiento de la curva sin tener 

en cuenta nada más. Lo que en Bolsa sabe todo el mundo, deja de ser interesante. El mercado está para engañar a la 

mayor parte del mundo la mayor parte del tiempo. 
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Término de búsqueda inversion yield curve en Google Trends. Fuente: Google Trends. 

Como analistas, hay que entender las circunstancias de cada momento: la curva no está invertida del todo y, de hecho, 

las referencias a 30 o 20 años dan rentabilidades superiores a las de 10 años y las de más corto plazo. Es decir, esa 

inversión/aplanamiento es sólo en una parte de la curva. Fijémonos en la imagen siguiente la disimilitud de forma y 

rentabilidades entre la curva de tipos invertida de principios del siglo XXI y la actual. Con unas rentabilidades en el 

corto plazo cercanas a la rentabilidad histórica anualizada de la renta variable, era muy lícito hace 19 años buscar 

exposición a monetarios y olvidarse de la Bolsa e incluso tener también renta fija a muy largo plazo y con mucho riesgo 

de duración para que, cuando volviesen a bajar los tipos de interés, nuestros bonos sufriesen una gran revalorización 

en precio. Aunque es una afirmación muy peligrosa, esta vez parece algo diferente la situación. 

 
La gran diferencia entre lo que podemos considerar una curva invertida y la situación actual. Fuente: StockCharts. 

Una de las premisas básicas del análisis técnico es que la historia se repite, por esa tendencia humana a no cambiar, 

pero es cierto que, como decía Peter Lynch, no se puede adivinar el futuro mirando por el espejo retrovisor. Soy 

positivo con respecto a la renta variable estadounidense. Olvidándonos de los índices ponderados y centrando nuestra 

atención en indicadores de amplitud como la línea de avances y descensos de la Bolsa de Nueva York, vemos que hace 

tiempo que se consiguieron nuevos máximos y no sería descabellado volver a ver a los principales índices de Wall 

Street en los niveles de octubre de 2018 e incluso superarlos. No tengo ninguna duda de que el ciclo está ya muy 

maduro y podría estar dando sus últimos coletazos, pero no podemos ir en contra del mercado. Estadísticamente, 

caídas tan severas como las de finales de 2018 llevan asociadas retornos positivos a un año vista. La amplitud parece 

respaldar esta idea. 
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La amplitud del mercado norteamericano sigue gozando de buena salud. Fuente: StockCharts. 

Hemos estudiado en muchas ocasiones la fuerza relativa y el momentum de los diferentes sectores en Estados Unidos. 

Centrándonos única y exclusivamente en el estudio de la fuerza relativa entre el sector de consumo discrecional y el 

sector de productos básicos de consumo (tradicionalmente considerado como defensivo), vemos que la preferencia 

por el primero sigue claramente vigente. 

 
Durante las recesiones el sector de productos básicos de consumo tiende a hacerlo mejor. Fuente: StockCharts.  

Volviendo a la curva de tipos, es difícil llegar a conclusiones con una muestra estadística tan pequeña y los estudios 

con respecto a la inversión de esta dependerán de las referencias que tomemos. En un análisis que leía recientemente, 

Marko Kolanovic, de JP Morgan, tiene otro estudio tomando como referencias los bonos a 10 años y las letras a 3 

meses y concluía que, dado el bajo rendimiento del bono a 10 años, los inversores incrementan su exposición a renta 

variable, la Reserva Federal tiende a detener la subida de tipos (esto ya ha sido anunciado) y que el rendimiento de la 

renta variable norteamericana, después del inicio de la inversión de la curva de tipos, tiende a ser muy positivo, 

aunque luego se deteriora significativamente. 

El análisis desde el punto de vista técnico parece ir más alineado con esta h 
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CICLOS 

Alexey de la Loma 

 

Cuando nos fijamos en un gráfico de cotizaciones, vemos que los precios no se mueven en línea recta. Los precios 

oscilan arriba y abajo alrededor de la tendencia. ¿Existe algún patrón regular en dichas oscilaciones? La respuesta la 

encontramos en el estudio de los ciclos temporales. 

En esta sección vamos a ver el problema de la detección y pronóstico de los precios desde la perspectiva de los 

analistas de ciclos, que creen que los ciclos temporales tienen la clave definitiva para comprender por qué los 

mercados suben o bajan. En el proceso, añadiremos la importante dimensión del tiempo en nuestra lista de 

herramientas analíticas. En lugar de preguntarnos por la dirección que tomará el mercado, nos preguntaremos cuándo 

llegará allí o incluso cuándo comenzará el movimiento. 

La mayoría de los patrones estándar del mercado se pueden dividir en diferentes capas de ciclos. Mediante esta 

segmentación de patrones en ondas, los analistas de ciclos estudian las oscilaciones intentando buscar patrones 

recurrentes, con el objeto de participar y obtener un beneficio de dichos patrones. No resulta nada sorprendente que 

la teoría de ciclos suscite mucha controversia. Encontramos, básicamente, dos razones para la crítica: 

 

■ Si los precios se movieran siguiendo ciclos puros, como las ondas de radio, los números se ajustarían de forma 

perfecta dentro de algoritmos matemáticos que nos darían predicciones precisas similares a las que tenemos 

sobre las mareas o los cambios de estaciones. Esto no sucede así. La incapacidad de formular un algoritmo sobre 

los ciclos del mercado bursátil nos llevaría a la conclusión de la inexistencia de dichos ciclos. Los ciclos del mercado 

no siguen patrones matemáticos y la mente humana, a menudo, ve patrones que en realidad no existen en las 

series temporales de cotizaciones. 

■ Otro conjunto de objeciones viene de la incapacidad de identificar las causas específicas de los ciclos. Puede que 

existan elevadas correlaciones entre los resultados de la Super Bowl o la lluvia sobre los precios de la bolsa de 

Nueva York. Sin embargo, su relación es de pura casualidad y no de causalidad. 

 

A pesar de que las razones expuestas tienen una sólida base, hay ocasiones en las que los procesos cíclicos son algo 

evidente. Por ejemplo, el comportamiento humano sufre cambios considerables durante las diferentes fases de la 

luna. Yuan, Zheng and Zhu (2006) demostraron la correlación existente entre las fases lunares y los precios de las 

acciones en 48 países. La luna sigue un ciclo mensual.  Si trasladamos este ciclo a las series temporales de cotizaciones, 

el ciclo mensual se convierte en, aproximadamente, 20 barras en formato diario. (Un mes son 20 días de bolsa y un 

año 250). Por lo tanto, si esperamos que el ciclo lunar afecte al mercado podremos esperar un mínimo en las 

cotizaciones cada 20 barras. En la figura 2-7 podemos ver un ciclo de 20 días en la cotización de la compañía alemana 

Siemens. Cada barra vertical está separada por 20 barras. De las cinco flechas alcistas representadas, cuatro 

representan buenas operaciones de compra a corto plazo, así que el análisis de este ciclo merece la pena. Sin embargo, 

¿está este ciclo relacionado con las fases de la luna? Eso es algo que no sabemos con exactitud. La conexión entre el 

mercado y los astros es un tema recurrente en el estudio de ciclos, y la forma en la que esta conexión se ha tratado 

en muchas ocasiones, representa una importante crítica al análisis técnico. 

Cambiando de espacio temporal, el ciclo anual representado en las commodities agrícolas también es un indicador 

bastante recurrente en la literatura del análisis técnico. También el ciclo de cuatro años ha sido ampliamente estudiado 

y analizado. 
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Desde un punto de vista matemático, el valor del coseno que se obtiene cuando un punto sigue una trayectoria circular 

en el sentido contrario a las agujas del reloj es conocido como una onda sinusoidal y ésta es la base para el cálculo de 

los ciclos u ondas en las series temporales de cotizaciones. La hipótesis de trabajo en el mercado de valores es que no 

existe un único ciclo sino muchos, y la suma de todos ellos es lo que determina el movimiento de las cotizaciones. El 

problema de predicción se convierte, por lo tanto, en el problema es revertir el proceso e ir desde el precio de la serie 

hasta la función del coseno para así determinar los parámetros del ciclo. Como muchas otras teorías relacionadas con 

el mercado de valores, la teoría de ciclos es muy difícil de cuantificar. 

 

 

 

 

 

■ La importancia del tiempo. 

Cuando hacemos referencia a los inputs del análisis técnico, precio, volumen e interés abierto aparecen en escena. 

Sin embargo, ¿qué pasa con el tiempo? El tiempo es un factor importantísimo en nuestro análisis y también se 

puede intentar determinar de manera independiente mediante el análisis de ciclos. El tiempo está muy relacionado 

con el ajuste, ya que cuanto más tiempo emplea una tendencia en completarse, mayor será la aceptación 

emocional de los inversores y mayor será la necesidad de los precios por moverse en contra del movimiento. Otra 

forma de expresarlo sería la siguiente. Cuanto mayor sea el periodo temporal de la tendencia, mayor será la 

magnitud y la duración del siguiente movimiento (principio de proporcionalidad). 

Los inversores se acostumbran rápidamente a los precios ascendentes en un mercado primario alcista y, cada 

reacción es vista como una caída temporal. Cuando la tendencia llegue a su fin y nos encontremos en un mercado 

bajista, el primer rally que nos encontremos llevará a los inversores a pensar que se ha tratado sólo de un 

movimiento temporal y que la tendencia alcista primaria va a continuar. Tanto traders como inversores deben 

darse cuenta de que el tiempo está íntimamente relacionado con el clico empresarial (business cycle). 

 

 

Figura 2-7 Fuente: VisualChart. 
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Periodo 

Fase 

Amplitud según Kirkpatrick 

Amplitud según John Murphy 

 Elementos de los ciclos. 

 

■ Amplitud (figura 2-8). 

Es la medida de la fuerza del ciclo. Si denominamos pico o cresta a la parte alta del ciclo y valle o suelo a la parte 

baja, siguiendo la terminología de John Murphy, la amplitud sería la distancia entre un valle y su sucesivo pico como 

se muestra en la figura inferior. A pesar de que esta sea la medida de Murphy y por lo tanto una de las que entra 

en el temario del nivel I, la medición no es correcta, se trata de una errata ya que la amplitud de una onda se mide 

desde el eje horizontal hasta el valle o el pico, por lo tanto, la medida de Murphy duplica la verdadera amplitud. En 

la figura 2-8 la amplitud correcta se muestra como Amplitud según Kirkpatrick. La amplitud está relacionada con la 

volatilidad de los precios, que como bien sabemos fluctúa a lo largo del tiempo y no es la distancia elegida para 

medir los ciclos temporales. 

 

■ Periodo (figura 2-8). 

Es la distancia entre dos valles consecutivos de un mismo ciclo. Su volatilidad es inferior a la de la amplitud y esa es 

la razón de que empleemos el periodo para medir los ciclos, en vez de la amplitud. 

 

 

■ Fase (figura 2-8). 

La fase es la medida del emplazamiento del tiempo entre el valle de dos ondas. Es la diferencia entre los valles de 

dos ondas consecutivas. La fase se utiliza para estudiar los ciclos de diferente longitud. Las fases se utilizan también 

para identificar la fecha del último mínimo del ciclo. Por ejemplo, si un ciclo de 20 días llegó a su nivel más bajo 10 días antes, 

se puede determinar la fecha en que se alcanzará el nivel más bajo del ciclo siguiente. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Figura 2-8 
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Los picos o crestas están relacionados con las áreas de distribución, mientras que los suelos o valles con las áreas de 

acumulación. Debido a que los ciclos suelen sincronizarse en los valles, la estimación de la fase al igual que la medición 

de los ciclos se ejecuta con la parte baja de los mismos. La amplitud, desde un punto de visa genérico, resulta de poca 

utilidad. 

Por lo tanto, las tres cualidades de un ciclo son su amplitud, su periodo y su fase. Una vez que se conocen la amplitud, 

el periodo y la fase de un ciclo, teóricamente se puede extrapolar el ciclo al futuro. Asumiendo que el ciclo permanece 

constante, se puede usar para estimar futuros picos y valles. Esta es la base del enfoque cíclico en su forma más 

sencilla. 

En un movimiento cíclico ideal, como el que se muestra en la figura 2-9, un ciclo completo se mide entre los puntos A 

y E, o entre los puntos B y F, mientras que la distancia entre los puntos A y C, o la distancia entre C y E representa la 

mitad de un ciclo. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 Principios cíclicos. 

Antes de comenzar con esta importante parte de los ciclos, destacar que es muy sencillo desarrollar preguntas tipo 

test sobre este concepto, lo que hace que sea necesario conocer bien los principios. He utilizado el libro de Murphy 

ampliado con algunas partes de Kirkpatrick, ya que ambos libros están incluidos en el segundo nivel del CFTe. Para 

Murphy, los cuatro principios más importantes son: acumulación, armonía, sincronía y proporcionalidad. Estos 

principios fueron postulados por Hurst. 

 

■ Principio de armonía (Harmony). 

En Física, una onda armónica es aquella cuya frecuencia es un múltiplo entero de otra onda determinada. 

Simplemente significa que las ondas vecinas están relacionadas por un número entero que suele ser 2 ó 3. Por 

ejemplo, si existe un ciclo de 20 días, el ciclo más corto siguiente generalmente durará 10 días y el ciclo siguiente 

más largo durará 40 días. 

Por ejemplo, en la regla de las 4 semanas de Donchian, el principio de armonía introduce los ciclos de 2 y de 8 

semanas alrededor del anterior. 

 

A 

D 

B 

Figura 2-9 

Medio Ciclo 

Ciclo Completo 
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■ Principio de proporcionalidad (Proportionality). 

Describe la relación entre la amplitud y el periodo de un ciclo. Los ciclos con periodos más largos, deberían tener 

amplitudes proporcionalmente mayores. La amplitud, o altura, de un ciclo de 40 días, por ejemplo, debería ser 

aproximadamente el doble que la de un ciclo de 20 días. 

 

■ Principio de acumulación (Summation). 

Todos los ciclos se componen a su vez de la suma de otros ciclos menores. La teoría de ciclos sostiene que todos 

los patrones de precios están formados por la interacción de dos o más ciclos diferentes. Asumamos que todos los 

movimientos de precios sólo son la suma de las diferentes duraciones de ciclos. Asumamos también que se pueden 

aislar y medir cada uno de los ciclos individuales, y finalmente, que cada uno de dichos ciclos continuará fluctuando 

en el futuro. Entonces, bastará con continuar cada ciclo en el futuro y sumarlos todos juntos para obtener la futura 

tendencia de los precios. Al menos, eso es lo que dice la teoría. 

Imagine una situación en la que un ciclo de 54 años, otro de 10 años y otro de 4 años están presentes al mismo 

tiempo, el movimiento del precio será el resultado de la interacción de estos tres ciclos.  

 

■ Principio de Sincronía o de Sincronización (Synchronization). 

Se refiere a la fuerte tendencia de las ondas de diferente duración a alcanzar su parte más baja aproximadamente 

al mismo tiempo. Debido a este principio se utilizan los valles o suelos para la medición de ciclos, ya que los picos 

o crestas no suelen estar en sincronía. 

 

■ Principio de nominalidad (Nominality). 

Explica por qué los ciclos se aplican a todos los mercados. Se basa en la premisa que, a pesar de las diferencias 

existentes entre mercados, puede haber un grupo nominal de ciclos relacionados armónicamente que afectan a 

todos los mercados. Y este modelo nominal de longitudes de ciclos se puede usar como punto de partida para el 

análisis de mercado. La tabla 2-1 que mostramos a continuación refleja una versión simplificada de dicho modelo 

nominal. El modelo comienza con un ciclo de 18 años y sigue con cada ciclo sucesivo que, a su vez, tiene la mitad 

de longitud. La única excepción es la relación entre 54 y 18 meses, que es un tercio en lugar de la mitad. 
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Años Meses Semanas Días 

18 

 

 

 

9 

 

54 

18 

 

40 

20 

 

80 

40 

20 

10 

5 

 

 

 

 

■ Principio de comunidad (Commonality). 

Este es otro de los principios de Hurst y sugiere que activos que pertenecen a la misma categoría tienden a 

mantener los mismos ciclos, aunque con amplitudes diferentes. En el mercado de acciones, este principio implicaría 

que las acciones individuales y los índices sobre acciones mantienen los mismos ciclos. 

 

■ Principio de traslación (Translation). 

El concepto de traslación tal vez sea el aspecto más útil del análisis de ciclos. Las traslaciones a la izquierda o a la 

derecha se refieren a los movimientos de los picos cíclicos hacia la izquierda o hacia la derecha del punto medio 

ideal (figura 2-10). Por ejemplo, un ciclo de transacciones de 20 días se mide de mínimo a mínimo. El pico ideal 

debería aparecer a los 10 días de haberse iniciado el ciclo, o sea, a mitad de camino. Tal situación permitiría un 

avance de 10 días seguido de un descenso de 10 días. Pero los picos ideales raramente se dan. Casi todas las 

variaciones de los ciclos ocurren en las crestas y no en los valles, motivo por el que los valles se consideran más 

fiables y se usan para medir la longitud de los ciclos. 

Las crestas de los ciclos actúan de forma diferente según la tendencia del siguiente ciclo más largo. Si la tendencia 

es ascendente, la cresta del ciclo se desplaza hacia la derecha del punto medio ideal, causando una traslación hacia 

la derecha. Si la tendencia más larga es descendente, la cresta del ciclo se desplaza hacia la izquierda del punto 

medio, causando una traslación hacia la izquierda. Por lo tanto, la traslación derecha es alcista y la traslación 

izquierda bajista. Lo único que esto implica es que, en una tendencia alcista, los precios pasarán más tiempo 

subiendo que bajando y, en una tendencia bajista los precios pasarán más tiempo bajando que subiendo. 

 

 

 

Tabla 2-1 Fuente: John Murphy. 
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■ Principio de inversión (Inversion principle). 

Este es uno de los principios más difíciles de interpretar. Significa que, ocasionalmente, donde esperamos el valle 

de un ciclo, en lugar de un valle nos encontraremos con una cresta. Por ejemplo, en el gráfico de la compañía 

alemana Siemens en la figura 2-11, la quinta flecha de compra se corresponde que un punto de giro que debería 

ser un valle, pero acaba siendo una cresta. No existe ninguna explicación satisfactoria a este suceso. Sin embargo, 

podemos mencionar las siguientes observaciones: 

 

■ En primer lugar, las inversiones suelen aparecen en los picos de ciclos armónicos cuando el siguiente ciclo más 

largo es un pico. Esto tiene sentido sólo si el siguiente ciclo de orden más grande es múltiplo de 2. Por ejemplo, 

en la figura 2-11, un ciclo de 20 días debería contar con un suelo cada 20 días. Si el siguiente ciclo de orden 

superior es un ciclo de 40 días, y ambos están en sincronía, entonces en algún momento coincidirán los valles 

del ciclo de 20 con los picos del ciclo de 40. 

 

Traslación a la derecha Traslación a la izquierda 

Figura 2-10 Fuente: John Murphy. 
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■ En Segundo lugar, las inversiones no siempre ocurren en picos de ciclos más grandes. Los ciclos siguen con 

exactitud el principio de armonía. El hábito de producir suelos en intervalos constantes puede verse intercalado 

con crestas de los mismos intervalos ya que ambos puntos son importantes eventos de mercado. 

 

■ Principio de variación (Variation). 

Es un reconocimiento del hecho de que el resto de principios que se aplican a los ciclos son simplemente tendencias 

fuertes y no reglas puras.  En el mundo real pueden ocurrir variaciones, y de hecho, ocurren. En palabras de Martin 

Pring, aunque las acciones pasan por ciclos similares, las magnitudes principales (amplitud, periodo y fase) de estos 

ciclos varían debido a relaciones de índole fundamental y emocional. 

 

  

20-day cycle 40-day cycle 

Figura 2-11 Fuente: John Murphy. 
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HABLEMOS DE LAS EMOCIONES EN EL TRADING 

Judith Julià 

 

Vamos a hablar de algo muy, demasiado común, y verdaderamente dañino: el EGO. 

Primero, intentemos definirlo. ¿Qué es el EGO? Si buscamos su significado, en latín se traduce por “yo”. Nada más 

claro. Es la personificación del yo, del individualismo, del egocentrismo en su estado puro. Aunque tampoco es 100% 

malo. 

Un día veía un video en YouTube, donde un gran monje budista, Thích Nhât Hanh, hablaba sobre el comportamiento 

de sus manos haciendo una analogía al ego o mejor dicho al No-ego. Explicaba, entre otras cosas, que su mano derecha 

era la autora de grandes poemas que había escrito, su mano izquierda no. Pero su mano derecha jamás le había echado 

en cara esta capacidad y no se sentía superior. Tampoco la izquierda sentía ningún complejo de inferioridad. Ambas 

vivían y convivían felizmente sin ego. Ejemplar. 

En su peor forma, el ego es el exceso de mirada en uno mismo, mal dirigido, puede provocar arrogancia, soberbia, 

necesidad de siempre tener razón…y lo peor de todo es que desencadena consecuencias muy negativas, sobre todo 

para nosotros mismos, como el estrés y la ira. 

Aunque si aprendemos a controlarlo y saber cuándo utilizarlo, no es negativo, pero para ello hay que conocerse a sí 

mismo y disponer de inteligencia emocional. 

Veámoslo en el trading.  

Desde mi experiencia, el ego se manifiesta en el trading de varias formas distintas, pero tal vez, se puedan englobar 

en una sola: el ORGULLO. 

El ser humano es orgulloso, en menor o mayor medida, pero lo es. Nos duele perder, nos duele no tener razón, nos 

duele equivocarnos, nos duele fracasar, nos duele parecer débiles, nos duele que nos vean inferiores, con menor 

capacidad, incluso ante nadie en particular, sólo ante los mercados. Y eso es orgullo, manifestado de miles de maneras, 

pero orgullo. 

¿Cuántas veces hemos entrado una operación convencidos de su éxito, se ha girado en nuestra contra y hemos movido 

stops porque no aceptábamos esa pérdida?  

El no aceptar perder es consecuencia del orgullo. Estamos tan convencidos de que tenemos razón que somos capaces 

de arriesgar una pérdida mayor en vez de aceptar que nos hemos equivocado y en el mundo del trading, más aún, 

aceptar que esto es un “juego” de probabilidades, todo puede pasar. 

Y si finalmente, que es lo que suele ocurrir, perdemos y perdemos una cantidad mayor a la que en un inicio teníamos 

asignada a esa operación, este hecho, desencadena una de las peores consecuencias del ego, la ira. Estamos tan 

disgustados que nos queremos vengar, aunque ni siquiera sabemos contra quién. Y aparecen las desgracias.  

Otras veces, al perder esta operación, lo que desencadena es la frustración. Estamos disgustados con nosotros mismos 

por habernos fallado, por haber permitido que ganara el ego y eso provoca una frustración elevada, un desaliento y 

una pérdida de confianza en nosotros mismo, algo muy nefasto para una correcta evolución de nuestro trading hacia 

la consistencia. 

También aparece el ego en el trading en nuestras relaciones con el entorno. 

¿Comunicamos con normalidad que un día hemos tenido pérdidas (aunque sean pequeñas y acordes a nuestro trading 

plan)? 

¿Nos cuesta reconocer en nuestros inicios que estamos perdiendo o que no estamos ganando dinero, algo de lo más 

normal en nuestra evolución como traders? 

Eso, amigos, es otra de las formas con las que aparece el EGO. 
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Pocos son los que no han sufrido ninguna de las manifestaciones de este incómodo personaje. Yo, la primera. Las he 

sufrido todas, sin excepción. 

Pero, aún sin haberme transformado, porque cada uno tiene su personalidad, ya no soy una esclava de sus 

consecuencias. La mente sí ha sufrido cierta transformación. 

Si un día pierdo (pérdidas dentro de mi Trading Plan), no siento nada. Asumo que forma parte de este negocio y más 

aún, asumo que es lo normal, no siempre voy a acertar en mis pronósticos, tengo la probabilidad a mi favor, pero eso 

no quiere decir que siempre acierte. 

Si un día, una semana, incluso un mes tengo pérdidas, no siento vergüenza, este negocio funciona así, aquí no hay 

rendimientos diarios, semanales o mensuales asegurados, como en un trabajo convencional. 

¿Cómo vencer al EGO en el trading? 

Pues en mi humilde opinión y experiencia, asumiendo de verdad, que este negocio es un “juego” de probabilidades, 

de que gracias a tu sistema la probabilidad estará a tu favor y que, gracias a tu Trading Plan, ejecutarás ese sistema 

con total disciplina y con una muestra lo suficientemente grande, ganarás dinero.  

Pero sí, antes de llegar a ese estado mental, a esa comprensión de la esencia del trading, nos pelearemos con nuestro 

propio EGO, ganará y sufriremos sus consecuencias. Este es el camino tortuoso del trader consistente. 

 

Autora del blog: www.elespejodeltrader.com 
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PATRONES CHARTISTAS 
 

José Expósito 

Después de ver los patrones de velas y saber cómo funcionan las tendencias, es hora de hablar de los patrones 

chartistas. 

Éstos son una serie de patrones que se van repitiendo en los diferentes mercados a lo largo del tiempo. A partir del 

seguimiento de estos patrones, se intenta predecir en un porcentaje muy elevado la evolución del precio. Es decir, 

indican lo que el mercado podría hacer, y en absoluto tienen una fiabilidad del 100%. 

Dependiendo de la figura, tiene una mayor o menor fiabilidad. Os aconsejo que estos patrones los utilicéis en 

combinación con otros indicadores técnicos, para reforzar así la entrada o salida del mercado.  

Los patrones se basan en el sentimiento del mercado a la hora de operar, el cuál no cambia por mucho que pasen los 

años, ni los operadores. Los cambios de tendencia no se producen de una manera rápida, sino que suelen tardar 

tiempo en producirse. Es así como estas figuras permiten confirmar los cambios de tendencia y determinar y fijar 

objetivos en los precios.  

 

Existen dos categorías principales de figuras en el análisis de formaciones chartistas: 

 

Patrones de cambio de tendencia. 

 

– Doble Techo y Doble Suelo 

– Taza con asa 

– Triple Techo y Triple Suelo 

– Hombro Cabeza Hombro y Hombro Cabeza Hombro Invertido 

– Techos y Suelos Redondeados 

– Patrón en V 

– Patrón Diamante 

– BARR (Burn and Run Reversal) 

– Isla de vuelta 

 

– Patrones de continuación de tendencia. 

– Triángulos 

– Banderas 

– Banderines 

– Rectángulos 

– Cuñas 
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Doble Techo y Doble Suelo 
 

Doble Techo 

Se trata de un patrón de cambio de tendencia a bajista. La mejor manera de identificarla rápidamente es compararla 

con una M. 

Bien, veamos cómo es una figura de Doble Techo. 

 

He aquí una figura de Doble Techo simétrica. Es decir que el primer techo y el segundo coinciden en el máximo. No 

siempre encontraremos este tipo de patrón en una gráfica, es más, lo más probable es que en su mayoría el primer 

techo sea algo más bajo que el segundo. Aunque también se produce al revés, es decir, que el segundo techo es inferior 

al primero. 

 

 

 

Este patrón estará completo una vez el precio cierre por debajo del soporte creado en el valle. 
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Hemos de tener presente, que para una buena confirmación esperaríamos a que el precio volviese a retestear la zona 

de soporte/resistencia (Pullback). Esta parte no se da siempre, no obstante, es una recomendación esperar a que se 

produzca para evitar falsas señales. 

 

 

Una vez el precio retestee la zona, calculamos la distancia entre las crestas y el valle y, proyectamos dicha distancia 

desde la resistencia (antes soporte del valle). 

 

 

Vayamos con un ejemplo 

 

 

Vemos como desde principios de marzo de 2.014 hasta mediados de junio de 2.015 se forma la figura de Doble Techo. 

No obstante, no es hasta noviembre de 2.015 que el precio no retestea la zona para darnos la confirmación del patrón. 

17



 

 

 

Finalmente, una vez producido el Pullback, comprobamos cómo el precio ha ido a la baja y ha completado 

correctamente la figura de Doble Techo, inclusive, el precio ha continuado bajando un poco más. 

 

En principio, al igual que el Hombro Cabeza Hombro, es una de las figuras con mayor fiabilidad. No quiero decir que 

siempre se cumpla. Ya sabemos que en ocasiones, aunque se den todas las circunstancias para que un precio baje o 

suba, termine haciendo todo lo contrario y nos saque del mercado. Recomiendo por ello, que todos realicéis un 

backtesting y así, decidáis que os va bien y que no. 

 

Doble Suelo 

Es una figura de cambio de tendencia a alcista. Al igual que el doble techo, para una identificación rápida, 

compararemos este patrón con una W. 

 

 

 

He aquí una figura de Doble Suelo simétrica. Es decir que el primer suelo y el segundo coinciden en el mínimo. No 

siempre encontraremos este tipo de patrón en una gráfica, es más, lo más probable es que en su mayoría el primer 

suelo sea algo más alto que el segundo. Aunque también se produce al revés, es decir, que el segundo suelo sea 

superior al primero. 
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Este patrón estará completo una vez el precio cierre por encima de la resistencia creada en la cresta. 

 

 

Hemos de tener presente, que para una buena confirmación esperaríamos a que el precio volviese a retestear la zona 

de soporte/resistencia (Throwback). Esta parte no se da siempre, no obstante, es una recomendación esperar a que 

se produzca para evitar falsas señales. 

 

 

 

Una vez el precio retestee la zona, calculamos la distancia entre los valles y la cresta y,  proyectamos dicha distancia 

desde el soporte (antes resistencia de la cresta). 
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Vayamos con un ejemplo. 

 

 

 

Vemos como desde principios de mediados de 2.012 hasta octubre de 2.013 se formó la figura de Doble Suelo. 

 

 

 

Finalmente, no es hasta finales de enero que el precio no termina de retestear la zona (Throwback). Comprobamos 

cómo el precio ha ido al alza y ha completado correctamente la figura de Doble Suelo. 

 

Cómo bien decimos, la proyección es lo mínimo hasta dónde debería llegar el precio. Pues en ocasiones, una vez que 
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el precio recorre la distancia proyectada, vuelve a hacer un cambio de tendencia y, en otras, como es en este caso, el 

precio continúa al alza, casi 6 años después (a fecha 19/02/18). 
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CASO PRÁCTICO 6.    24 DE MARZO 2019 
Felipe Rego 

 

Posible figura rotura de línea de tendencia bajista en ITX: MC. Análisis básico basado en la acción del precio y niveles 

de Fibonacci. 

 

INDITEX (ITX:MC) cotiza en el mercado continuo español y por análisis técnico estaría intentando dar forma a una 

figura de rotura de línea de tendencia bajista de una duración cercana a 1 año después de una consolidada tendencia 

alcista de varios años (gráfico 1 en escala mensual puntos B y A respectivamente). 

 

 

 

                                                                  Fuente: visual chart 5                                                       Gráfico 1: escala mensual ITX:MC 

 

El título parece querer retomar la continuidad alcista y está intentando, por análisis técnico, romper la directriz bajista 

(linea C del gráfico 2) aunque todavía a día de hoy no lo ha logrado. Para ello debería impulsarse por encima de la 

zona de 27,07 euros con holgura.  
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                                                     Fuente: visual chart 5                        Gráfico 2: escala diaria ITX:MC 

 

 

La zona de los 27,07 euros (punto D del gráfico 3) es la zona importante a vigilar ya que de romper ese nivel podríamos 

intentar una posición larga/compra situando el stop en el último mínimo creciente que se formaría, es decir en los 

24,66 euros (punto E del gráfico 3) aplicando siempre el correspondiente filtro del 4%, por lo que el stop de salida 

quedaría situado en 23,67 euros. 

 

En esa misma zona de 27,07 euros se activaría una extensión de impulsos de Fibonacci desde los mínimos del año 

2019 en 21,85 aproximadamente, por lo que el punto de entrada cobra más importancia si cabe. 

 

Una vez posicionados aplicaríamos un stop dinámico de precios a medida que el título fuera subiendo, con una 

proyección en el largo plazo hasta la zona de 35,45 euros, donde el valor entraría ya en subida libre. 
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                                                                       Fuente: visual chart 5                        Gráfico 3: escala diaria ITX: MC 

    

 

 Resumen operativa: 

- Apertura de largos (compra) – entrada en 27,07 euros. 

- Stop loss: 23,67 euros (filtro incluido). 

- Proyección teórica: 35,45 euros (zona de máximos y subida libre) -> objetivo Largo Plazo. 
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