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La formula magica del Momentum

Nicolas del Moral Garnier de Boisgrollier

El Momentum es, en palabras del propio Eugéne Fama (premio Nobel y padre de la famosa teoria de los mercados
eficientes), la mas poderosa de las anomalias de mercado, es decir, esas cosas que segun los modelos matematicos
gue todo el mundo utiliza, no deberian ocurrir en los mercados... pero ocurren. Son esas cosas que pasan y rompen la
“creencia cientifica” (nétese la incoherencia) segun la cual no se puede batir al mercado (es decir, no se puede obtener
una rentabilidad superior a la que ofrecen los indices). Por no hablar de que el Momentum es una herramienta que se
basa en predecir el futuro en base a la evolucion pasada del precio, principal “input” de los analistas técnicos y durante
mucho tiempo considerado casi una herejia tanto por la comunidad cientifico-académica como por los grandes
inversores que solo juraban por el Value Investing (caido en desgracia desde que los tipos de interés se pusieron a
bajar sin fondo).

En este articulo vamos a hablar del que hoy dia es considerado el “factor” (entiéndase “variable”) mas importante que
afecta al rendimiento futuro de los activos: el Momentum. Los otros dos factores de influencia todavia reconocida son
el Tamafio (las pequefias empresas tienden a hacerlo mejor a largo plazo) y el Value (las empresas que cotizan baratas
tienden a hacerlo mejor a largo plazo que la media del mercado).

La cuestién que nos interesa como estudiosos de la evolucion del precio es que el Momentum es muy poderoso.
Diversos papers cientificos han demostrado que el Momentum es la estrategia mds rentable y mas estable desde
hace 200 afos. Los nimeros son apabullantes y perturbadores. La superioridad del Momentum es inapelable y
rotunda. Pero, équé es este famoso Momentum?

El “Momentum” es un término que se han inventado los anglosajones y que podriamos traducir por “inercia”. Es decir,
la tendencia que tienen las series (de precios) alcistas a seguir subiendo, y la tendencia que tienen las series bajistas a
seguir bajando. Dicho de otra manera, es una caracteristica técnica segun la cual lo fuerte tiende a seguir fuerte, y lo
débil tiende a seguir débil. Esto va en contra de la famosa reversién a la media, que en algunos casos puede ser una
creencia totalmente equivocada y muy peligrosa. Es mds seguro pensar que lo que sube mucho... permanece arriba, y
solamente esta idea ya vale oro y puede evitar muchos errores a los inversores y especuladores que la tengan bien
integrada en su metodologia y filosofia operativa.

Existen muchos estudios que documentan esta realidad, y también algunos que intentan explicarla. Porque una cosa
es observar un determinado fendmeno en la naturaleza y otra muy distinta saber explicarlo. Nosotros como Analistas
Técnicos estamos acostumbrados a centrarnos en lo practico, y asumir que la mayor parte de las cosas permanecen
sin explicacién completa. Pero en cualquier caso, si se puede, siempre es mejor comprender -aunque sea
parcialmente- por qué ocurre o deja de ocurrir algo. Hablaremos de ello en futuros articulos porque aqui vamos a
centrarnos en describir qué es el Momentum y cudl es su idea central, a modo de introduccién.

Definir el Momentum.

La primera pregunta que un nedfito debe hacerse es la siguiente: ¢Como se define la fortaleza? Es decir, ¢como
elegimos los valores, indices o activos fuertes que vamos a comprar? La respuesta es rapida y muy sencilla: vamos a
calcular la Tasa de Variacion de los ultimos 12 meses (el ROC: Rate Of Change), de forma que cuando un activo empiece
a mostrar una variacion negativa en los ultimos 12 meses, diremos que su Momentum es negativo.

Se han hecho diversos estudios sobre diferentes horizontes temporales, tanto de muy corto plazo (incluso dias) como
de mas largo plazo (incluso periodos de mas de un afio), y todos coinciden en que el periodo 6ptimo para medir la
fortaleza estd en torno a 10-12 meses. Este periodo se suele llamar “look-back o formation period” (periodo en el que
miramos hacia atras).



En la siguiente tabla podemos ver los diversos Ratios de Sharpe (ratio que se utiliza para medir la rentabilidad de un
activo en funcién de su volatilidad) para diversos activos financieros y diversos “formation period$ (nimero de meses
gue miramos hacia atras para medir el Momentum de un activo):

Table 1 Formation Period Sharpe Ratios

18 16 14 12 10 8 6 4 2
MSCIUS 41 43 45 56 46 44 41 38 23
EAFE 33 32 35 41 45 32 38 36 46
TBOND 40 42 45 54 38 36 33 42 40
CREDIT 5 .80 0 NE .80 81 69 a1 .66
HIYLD 70 87 82 o2 Kili] 69 82 a7 7
REIT 65 | T2 69 63 63 a7 68 63
GSCI | 04 04 09 | 20 | .09 -08 -11 13 06
GOLD 39 35 35 42 39 37 32 30 21
Fuente:“ A b s d/bmentem: a simple rulbased strategy and universal trefido | | o wi n @ary Antomacci] ay ”
2013.

La “férmula magica” del Momentum es increiblemente sencilla. Solo tiene un pardmetro (el nimero de meses) y el
numero que mejor encaja es 12 (o 10 en algunos casos). Vamos a mirar el ROC 12 meses (o tasa de variacién de los
Gltimos 12 meses). Si este ROC 12m es positivo, entonces el momentum es positivo, y es mas probable que siga
subiendo. Si el Momentum es negativo, entonces cuidado, porque ahi es cuando aparecen los riesgos de caidas
fuertes.

Notese que el Momentum se ha estudiado para multitud de activos, no solo las acciones. En la tabla anterior aparece
el crédito (bonos tanto soberanos como corporativos), la vivienda y sector inmobiliario (REITs), las Materias primas
(GSCl) y el Oro. Y en la siguiente tabla podemos ver los resultados de aplicar el Momentum (ROC 12m) a diversos
activos entre 1974 y 2012.

Table 2 Absolute Momentum Results 1974-2012

Annual Annual Annual Maximum % Profit
Return Std Dev Sharpe Drawdown Months
MSCIUS Abs Mom 12.26 11.57 55 -22.90 75
MSCIUS No Mom 11.62 15.74 37 -50.65 61
EAFE Abs Mom 10.39 11.82 39 -25.14 78
EAFE No Mom 11.56 17.53 33 -56.40 60
TBOND Abs Mom 10.08 8.43 52 -12.92 77
TBOND No Mom 9.74 10.54 39 -20.08 61
CREDIT Abs Mom 8.91 4.72 70 -8.70 82
CREDIT No Mom 8.77 7.18 A4 -19.26 67
HIYLD Abs Mom 9.97 4.76 90 -7.14 88
HI YLD No Mom 10.05 8.70 50 -33.31 75
REIT Abs Mom 14.16 11.74 .69 -19.97 75
REIT No Mom 14.74 17.25 50 | -6830 62
GSCI Abs Mom §.24 15.46 17 -48.93 81
GSCI No Mom 4.93 19.96 -.02 [ -61.03 54
GOLD Abs Mom 13.68 16.62 46 -24.78 81
GOLD No Mom 9.44 19.97 .19 -61.78 53
MEDIAN Abs Mom 10.25 11.66 53 -21.43 79
MEDIAN No Mom 9.90 16.48 38 -53.53 61

Fuente:“ Abs ol ut e Mo me n-based stratagy and umvdrsal treidol | el o wi n Garydntoearcl, ay ”
2013.



La tabla nos muestra los resultados para cada clase de activos segun se haya aplicado el Absolute Momentum o no
(“No Mom” vs “Abs Mom”), es decir, el resultado de salirse del mercado cuando un determinado activo muestra un
ROC 12 meses negativo. Como se aprecia, las rentabilidades (medias anuales) son similares. Pero la columna clave es
la penultima. Nos muestra los DrawDowns (caidas desde maximos), segln se aplique o no el Absolute Momentum.
Como se aprecia, el gran valor del Absolute Momentum es salirse del mercado en momentos en los que existe el riesgo
de que las cosas se pongan muy feas. Gracias a eso, se evitan las grandes tendencias bajistas y las pérdidas maximas a
soportar se reducen enormemente. La mediana de todos los mercados pasa de un Drawdown del -53% a un -21%,
sin que eso implique una menor rentabilidad (que de hecho sube ligeramente). Es decir, mds rentabilidad y menos de
la mitad de riesgo (medido en forma de caidas desde maximos). Esta es la forma en la que el Absolute Momentum
aporta valor: nos avisa de fases criticas, donde el riesgo de sufrir caidas fuertes se dispara.

Conclusiones

El Momentum es un indicador técnico extremadamente sencillo y ahi radica una de sus grandes fuerzas. Los estudios
académicos que abarcan periodos de hasta 200 anos (hasta 1800) han demostrado que el periodo clave, el que
funciona, son 12 meses (y en algunos casos 10 meses). Se puede tomar el ROC (Tasa de variacion) pero también una
simple Media Mdévil de 10 meses, siendo los resultados similares.

A destacar que hemos hablado del Absolute Momentum, es decir, hemos medido la fortaleza de un activo con
respecto a si mismo (comparado con 12 meses antes). Existe otra corriente de estudio igualmente muy interesante
gue se conoce como el Relative Momentum, donde no se mide el comportamiento del precio de un activo con
respecto a si mismo en el pasado, sino que se compara el comportamiento de ese activo con otro(s) activo(s) con la
idea de elegir el mas fuerte. Hablaremos de ello en futuros articulos.

El Absolute Momentum se puede aplicar a indices de RV (bolsa), a acciones individuales, pero también a otros activos
como la Renta Fija (bonnos), el Oro o las materias primas. Y los resultados son igual de brillantes y consistentes. Es
decir, laanomalia del Momentum existe en toda época, en toda zona geografica y en todos los activos. Es una “fuerza”
universal observable por todas partes, y en uUltima instancia es una demostracién empirica de uno de los pilares del
Andlisis Técnico: “la tendencia es tu amiga”. Busca tendencias fuertes, subete a ellas y déjate llevar... hasta que
aparezcan sefiales claras de que esa tendencia podria estar agotada. El Momentum como indicador técnico de largo
plazo es clave para lanzar esas sefales de potencial peligro.

Niko Garnier.
NikoGarnier.net


http://www.nikogarnier.net/

HABLEMOS DE LAS EMOCIONES EN EL TRADING

Judith Julia

William Shakespeare dijo una vez: "Las improvisaciones son mejores cuando se las prepara".

Estoy totalmente de acuerdo con esta frase. Puede sonar a rigidez pensar que uno tiene que hacer siempre las cosas
de forma planificada, sin dar cabida a poder improvisar y sin dejar que las cosas fluyan de forma espontdnea. Pero una
forma de hacer totalmente improvisada si no hay una preparacién de base y una planificacidn, es andar como un "pollo
sin cabeza".

¢Creéis que, por ejemplo, un atleta de maratén cuando empieza una carrera no lo tiene todo medido? Podemos pensar
gue en este caso, cuando se da el pistoletazo de salida, el atleta solo tiene que correr y ya llegara. Ni mucho menos.
Muchos lectores que hayan competido en una prueba similar, sabrdn lo necesario que es preparar bien este tipo de
pruebas, no solo en lo que concierne al antes de la carrera, es decir, pensar en la ropa que llevaré, en la ingesta de
carbohidratos antes del dia de la prueba...sino también en lo que debemos hacer durante la carrera: el ritmo medio
aproximado que debo llevar para que en el km. 30 no nos topemos con el famoso "muro", cada cuanto debo bebery
comer, decidir si tomar sales o no...

Un buen corredor de maratdn pasara toda la prueba controlando estos factores sabiendo que el cumplimiento de su
planificacion sera condicionante de su éxito. Por tanto, un atleta durante su competicién, élo deja todo en manos de
la improvisacion? Para nada.

Un gran conferenciante puede hacer sus ponencias de forma natural y fluida, pareciendo que esté hablando
tranquilamente con sus allegados mds cercanos y mostrando unos conocimientos en su materia y una capacidad de
transmitir de 10. {Acaso creemos que detras de todo esto no hay horas y horas de preparacion? Tal vez ya lleva 20
afios dando conferencias y la experiencia le lleva a no tener tanto trabajo previo a estas alturas, pero en sus primeros
afios, écuantas horas le habria dedicado para llegar a alcanzar tal capacidad comunicativa?

En el trading, este tema aun adquiere mayor relevancia.

Operar en los mercados financieros parte de la premisa de que nos movemos en un mundo basado en la
incertidumbre. éPero acaso no es todo asi? ¢O tenemos el poder de ver el futuro?

No sabemos lo que ocurrird. Sea cual sea la operativa que hagamos, cuando analizamos un activo nos basamos en la
informacidén del pasado para identificar unos niveles, establecer unos escenarios probables y en base a eso unido a
nuestras estrategias, operar segun el precio se vaya desarrollando.

¢Esta el movimiento del precio controlado? ¢Sabemos lo que hara? Nunca. Ni lo podemos saber ni lo necesitamos
saber para poder operar.

Ahi estd la incertidumbre, el trabajar sobre un marco con todas las posibilidades encima de la mesa. Pero si sabemos
o debemos saber cémo interpretar sus movimientos para estimar qué es lo mas probable que pueda suceder dado
cierto comportamiento del precio.

Este escenario tan incierto en el precio no es por ello excusa ni motivo de que nosotros, como operadores, debamos
dejar también nuestra actuacién en manos de la improvisacion.

Esta claro que dependera de qué haga el precio el hecho de que tomemos una decisién u otra, de ahi la importancia
de hacer una buena lectura de éste. Pero una vez eso interpretado, nuestros siguientes pasos no deben ser
improvisados.



El atleta de maratdn, sabe que debe beber cada X tiempo. No es una decisidn aleatoria. Lo ha probado durante muchos
meses y es consciente de que si lo hace asi, tendra alta probabilidad de que su cuerpo siga funcionando correctamente
con la hidratacién adecuada y le permita continuar con la prueba en buenas condiciones.

Nosotros tenemos un sistema de trading. Esa es nuestra arma, es nuestra guia de actuacién para no hacer las cosas
de forma improvisada.

Nuestras reglas, que ya han sido probadas y conocemos que tienen una probabilidad a nuestro favor de que
cumpliéndolas tengamos un correcto ratio de acierto, seran las que han de ayudarnos a que la improvisacién no forme
parte de nuestra operativa en los mercados financieros.

Conocer qué queremos ver en el precio para plantearnos una posibilidad operativa (contexto y estructura), cdmo
vamos a entrar en el mercado (set-up), dénde pondremos el stop loss (con la gestién monetaria adecuada) y dénde
estableceremos nuestro objetivo de salida/s, nos ayudaran a que esa improvisacién no aparezca.

No esta en nuestras manos el movimiento del precio, pero si lo estd como nosotros actuaremos sea lo que sea que
haga éste, sabiendo ademas, que tampoco es garantia de que obtengamos el éxito en cada operacién. Solo son
probabilidades.

Un corredor de maratén también sabe que aun cumpliendo toda su planificaciéon en carrera, comiendo y bebiendo
correctamente, vigilando el ritmo... hay posibilidad de que su cuerpo no responda bien ese dia por cualquier otro
factor fuera de su alcance y control y no termine la prueba o no la termine en el tiempo previsto y deseado. Cierto es
gue también podra tener un plan B, es decir, si algo no funciona correctamente, tener previstas ciertas actuaciones
gue le permitan gestionar algunos imprevistos y terminar la prueba de la mejor forma posible dadas las circunstancias
de ese dia. Pero algunas veces, ni aun asi lo conseguird y tendrd que abandonar. Es consciente de ello, lo tiene asumido
y jamas podrd hacer nada, por mucho empefo que le ponga, por evitar que en algunas pruebas esto suceda.

Nosotros, como traders sabemos que aun haciendo las cosas seglin nuestro sistema y operando bien, el movimiento
del precio es incierto y algunas operaciones saldran perdedoras.

Podemos también tener ese "plan B", alglin tipo de gestion activa de nuestras posiciones, un trailing stop que nos
ayude a poder obtener cierta rentabilidad o no perder aun cuando el precio no llegue a nuestro objetivo de salida.
Pero habra otras veces que perderemos lo asumido en nuestro stop loss. Y tampoco podremos evitarlo por mucho
trabajo que hagamos y por muy buen sistema que tengamos.

El movimiento del precio es incierto pero nuestra actuacion ante él no debe serlo. La improvisacién no ha de ser
nuestra brudjula en los mercados.

Judith Julia

Autora del blog: www.elespejodeltrader.com



www.elespejodeltrader.com

Sistema de trading “Long Tail Days” en el Eurostoxx 50

Saul Sala Penalver

Los “Long Tail Days” son formacién de velas japonesas con colas largas y un cuerpo de la vela relativamente mas
pequefio. Son una formacion de vuelta tras un movimiento anterior alcista/bajista, también conocidas como Martillos.

Para probar la validez de estas formaciones en un sistema de trading, voy a utilizar los ultimos cinco afios de datos
diarios del Eurostoxx 50. Como podremos comprobar en los resultados finales, este sistema lo hace mejor que el
mercado estando invertido tan sélo un 30% del tiempo (asumimos que ninguna rentabilidad se obtiene cuando
estamos en liquidez).

Las reglas bdsicas del sistema de trading serian:

9 Condicién Largos: cola inferior es mayor que el cuerpo y mas del doble que la cola superior.

9 Condicién Cortos: cola superior es mayor que el cuerpo y mas del doble que la cola inferior.

9 Entramos largos al cierre de contado si se cumple la “Condicion Largos”. Cerramos la posicidn al cierre del dia
siguiente.

9 Entramos cortos al cierre de contado si se cumple la “Condicién Cortos”. Cerramos la posicidn al cierre del dia
siguiente.



La programacion del sistema la tenéis aqui:

# data= dataframe with Open, High, Low and Last

#First we calculate the tails: Uptail and Downtail

import numpy as np

Wnite_day=data["Last"]>data["Open”]
Black_day=data["Last"]<data["Open”]

data["Uptail"]=np.where(lhite_day,data.loc[:,"High"]-data.loc[:,"Last"],data.loc[:, "High"]-data.loc[:,"Open"])
data["Downtail” ]=np.where(Wnhite_day,data.loc[:,"0Open"]-data.loc[:, " "Low"],data.loc[:, "Last"]-data.loc[:,"Low"])
data["Body" ]=np.where{White_day,data.loc[:,"Last"]-data.loc[:,"Open"],data.loc]:, "Open”]-data. loc[:, " Last"])

#Tails should be » than Muliplo_body * Body , and also > Multiplo_cola * the other tail

Multiplo_body=2
Multiplo_cola=3

Condicion_largo={data["Downtail"] » (Multiplo_body * data["Body"]1)) & (data["Downtail™] > (Multiplo_cola * data["Uptail"]))
Condicion_corto={data["Uptail"] > (Multiplo_body * data["Body"])) & (data["Uptail"] > (Multiplo_cola * data["Downtail™]))

signal_long=[]

signal_short=[]
signal_long=np.where(Condicion_largo,1,8)
signal_short=np.where{Condicion_corto,-1,8)

signal=np.where(signal_long ==1, signal_long, signal_short)

data["Signal”]=signal

#We calculate the profit 1, 2, 5 and 1@ days after the signal

Profit_lds=np.where{data["Signal"].shift(1)==-1,data['Last"'].shift{1)-data[ 'Last'],@)
Profit_ldl=np.where{data["5ignal"].shift(1)==1,data[ 'Last']-data[ 'Last'].shift{1),ad)
Profit_ld=np.where(Profit_lds ==8, Profit_ldl, Profit_lds)
data["Profit_1d"]=Profit_1d

Profit_2ds=np.where{data["Signal"].shift(2)==-1,data[ 'Last'].shift{2)-data['Last"'],@)
Profit_2dl=np.where{data["Signal”].shift(2)==1,data['Last"']-data['Last"].shift{2),a)
Profit_2d=np.where(Profit_2ds ==8, Profit_2dl, Profit_2ds)
data["Profit_2d"]=Profit_2d

Profit_Sds=np.where{data["Signal”].shift(5)==-1,data['Last"].shift(5)-data[ 'Last'],@}
Profit_5dl=np.where{data["Signal”].shift(5)==1,data['Last"']-data['Last"].shift(5),a)
Profit_Sd=np.where(Profit_5ds ==8, Profit_5dl, Profit_5ds)
data["Profit_5d"]=Profit_5d

Profit_l@ds=np.where(data["Signal”].shift{1@)==-1,data[ Last’].shift(1@)-data[ Last"],@)
Profit_1@dl=np.where(data["5ignal™].shift{1@)==1,data['Last"']-data['Last'].shift(1a),a)
Profit_l8d=np.where{Profit_18ds ==0, Profit_1@dl, Profit_léds)

data["Profit_18d" ]=Profit_18d

data.tail{le)

data[["Profit_1d",'Profit_2d",'Profit_5d', 'Profit_108d']].describe()}

#Total profit after everyone of the days we use:
print{sum{data[ 'Profit_1d']),sum{data[ 'Profit_2d"]),sum{data[ "Profit_5d"]),sum{datal "Profit_18d']))



Entre los resultados que obtenemos destacamos:

- Tenemos un total de 388 operaciones durante los Ultimos 5 afios. De éstas, 225 son operaciones de compray
163 son operaciones de venta.

- El ratio de ganancias para una posicién inicial de compra es del 56.44%, mientras que para una posicion inicial
de venta es del 50.9%. Esta hace un ratio global de ganancias del 54.12%.

- Por cada operacidn se gana una media de 27.01 puntos de Eurostoxx 50 y se pierden de media unos 24.19
puntos.

- Durante el periodo analizado, el indice Eurostoxx 50 ha incrementado en 454.91 puntos, lo que implica una
rentabilidad del 14.9%. Por otro lado, el sistema ha generado 1365 puntos de ganancia, lo que es una
rentabilidad superior al 44%.

- Enresumen, el sistema de trading consigue una rentabilidad mds de 3 veces superior a la del indice Eurostoxx
50 estando en mercado tan sélo un 30% del tiempo (y en liquidez el resto).

Sin embargo, después de ver estos resultados, debemos de decir que esto es sélo un boceto inicial de una posible
estrategia de trading. Esta pude ser mejorada de diferentes modos, por ejemplo, operando sélo cuando estas velas
aparecen en soportes o resistencias relevantes o en retrocesos de Fibonacci. Ademas, podemos imponer ciertas
restricciones a la hora de operar este sistema, como exigir que la cola larga se forme en un maximo/minimo de los
ultimos dias.

Por otro lado, la gestidn del capital seria otro factor para tener en cuenta a la hora de operar este sistema de trading.
La cola de la vela puede ser tomada en cuenta como un stop en la operacién, asignando de esta forma el nimero de
posiciones que tomariamos en la entrada.

Lo que estd claro es que tenemos un candidato para un posible mejor sistema de trading; el siguiente paso seria
depurarlo para saber cémo podemos usar esta informacion.

Saludos y buen trading.

Saul Sala Penalver, Ph.D

10



Techos y suelos en pinzas o tweezers

Alexey de la Loma

El patrén de pinzas o tweezers estd compuesto por dos o mads velas en los que los maximos o los minimos coinciden.
Tras una tendencia de corto plazo bajista un suelo en pinzas se compone de dos velas en las que los precios minimos
coinciden. Por lo tanto, un techo en pinzas se desarrolla cuando tras una tendencia alcista se desarrollan dos velas con
los maximos en el mismo valor o muy préximos. La parte que determina las pinzas pueden ser cuerpos reales, sombras
o un doji. Desde un punto de vista ideal, la primera vela debe ser mas grande (cuerpo real) que la segunda, ya que esto
muestra una pérdida de fuerza en la tendencia precedente y un posible giro en la misma.

La figura 4-23 ilustra un movimiento ascendente con una gran vela blanca seguida de un doji. Esta figura es un cruce
harami mas un techo en pinzas, por lo tanto, su poder predictivo aumenta respecto a un simple cruce harami. La figura
4-24 muestra otro techo en pinzas, aunque en esta ocasion la segunda vela es un ahorcado o hanging man. Si en la
vela siguiente el mercado abre, y sobre todo, cierra por debajo del cuerpo real del ahorcado, las probabilidades de un
giro bajista serdn altas. Esta figura también se puede considerar un harami, lo que refuerza la reversién de la tendencia.
Por ultimo, la figura 4-25 es un techo en pinzas cuya segunda vela es una estrella fugaz o shooting star.

Figura 4-24 Figura 4-25
Figura 4-23

Como ya se ha mencionado, un patrén de pinzas ideal deberia contar con una segunda vela con cuerpo real
relativamente pequefio. La figura 4-26 muestra un patrén de techo en pinzas que no cumple este requisito. Sin
embargo, la segunda vela completa una pauta de cubierta de nube oscura, lo que mejora la potencia del patron,

compensando la pérdida de un cuerpo real pequeiio.

La figura 4-27 muestra un martillo que testea con éxito los minimos de la gran vela negra que el precede. Tanto el
martillo como el suelo en pinzas refuerzan la sensacién de giro en la tendencia. Ademas, las dos velas configuran un
harami, lo que todavia mejora la potencia de la pauta, y su fuerza como soporte.
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Por ultimo, la figura 4-28, a pesar de no tener un cuerpo real pequefio por segunda vela, desarrolla un patrén de vuelta

alcista parecido a una linea penetrante (una verdadera linea penetrante deberia abrir por debajo del minimo anterior),

y esto refuerza el patrén de suelo en pinzas.

Figura 4-26 Figura 4-27 Figura 4-28

Esta representacion de patrones de pinzas no es exhaustiva. Es sdlo una representacion de lo que nos podemos
encontrar en las series de cotizaciones, y cdmo se combinan estos patrones con el resto de los ya analizados y los que
faltan todavia. La fuerza de los suelos y techos en pinzas aumenta si empleamos velas diarias o semanales frente a las
intradiarias. Esto es debido a que un maximo o un minimo en timeframe intradiario no tiene la misma relevancia que

el maximo o el minimo de toda una sesion bursatil.

' Suelo en pinzas o tweezers bottom.

Se trata de una figura de reversidén de sesgo alcista, compuesta por dos velas. Tras una tendencia bajista de corto
plazo aparecen dos velas cuyos minimos coinciden o son muy similares. En un patrén ideal la primera vela sera
negra y la segunda blanca vy, el cuerpo real de la primera es mayor que el cuerpo real de la segunda. No es una
figura muy restrictiva por lo que necesitaremos confirmacion. Se trata de una figura que se utiliza mucho en
combinacion con otras. Por ejemplo, se podria dar una envolvente alcista junto con un suelo en pinzas, lo que
aumenta el poder predictivo de la envolvente. El término japonés para referirse a esta figura es Kenuki.

Posicionamiento: Largo
Tendencia previa de corto plaz Bajista
Necesita confirmacion Si
Numero de velas 2
Patron simétrico: Techo en pinzas o tweezers top

|
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/' Techo en pinzas o tweezers top.

Se trata de una figura de reversidn de sesgo bajista, compuesta por dos velas. Tras una tendencia alcista de corto
plazo aparecen dos velas cuyos maximos coinciden o son muy similares. En un patrén ideal la primera vela sera
blanca y la segunda negra vy, el cuerpo real de la primera es mayor que el cuerpo real de la segunda. No es una
figura muy restrictiva por lo que necesitaremos confirmacidn. Se trata de una figura que se utiliza mucho en
combinacion con otras. Por ejemplo, se podria dar una envolvente bajista junto con un techo en pinzas lo que
aumenta el poder predictivo de la envolvente. El término japonés para referirse a esta figura es Kenuki.

Posicionamiento: Corto
Tendencia previa de corto plaz Alcista
Necesita confirmacion Si
Numero de velas 2
Patron simétrico: Suelo en pinzas o tweezers bottom

Figura 4-30

13



éVa camino Apple de un mercado bajista?

Pinchas Cohen (esinvesting.conj

Las acciones de Apple (NASDAQ:AAPL), la favorita de los inversores y del mercado desde hace mucho tiempo, se han

vendido recientemente en la rotacidn ciclica de las acciones tecnolégicas hacia las acciones de valor. Como resultado,

las acciones del fabricante del iPhone podrian estar cayendo en un mercado bajista.

Sin embargo, esto aun no es una conclusion inevitable. Hay una serie de parametros a tener en cuenta con el fin de
determinar la viabilidad de las acciones, asi como los conductores que estan dando la vuelta al equilibrio oferta-

demanda.

Published on Investing.com, 1/Marf2021 - 10:52:19 GMT, Powered by TradingView.
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https://es.investing.com/equities/apple-computer-inc

Tenga en cuenta que las acciones cayeron hasta en un 25% en septiembre, cuando el sector tecnoldgico sufrié una
venta. Tanto el NASDAQ 100 como el ETF Technology Select Sector SPDR® (NYSE:XLK) cayeron al mismo tiempo,

dejandose cada uno casi un 15%.

Sin embargo, aunque ambos indices de referencia pudieron recuperarse de esas caidas, Apple sélo fue capaz de subir
un 5% por encima del pico de septiembre después del cual descendié inmediatamente y ahora esta un 13% por debajo
de ese nivel. Aunque puede que Apple se viera sometida a una gran presién por la crisis tecnoldgica, superd la
actuacién del sector durante este periodo.

El lunes 15 de febrero, las acciones de Apple cayeron un 1,6%, el inicio de la caida que cred el hombro izquierdo de la
parte superior del gréfico de cabeza y hombros de Apple. En cuatro sesiones Apple cayd un 4%, a pesar de que el
NASDAQ 100, del que Apple tiene una ponderacién del 11%, cayd apenas un 1%. Durante este mismo periodo se
conocié la noticia, a través de un informe de la SEC emitido por Berkshire Hathaway (NYSE:BRKa), de Warren Buffett,
de que el holding habia vendido 11.000 millones de ddlares de sus participaciones en Apple a finales de 2020, aunque

sigue conservando acciones de Apple por valor de 120.000 millones de délares en su cartera

Es conveniente especular que la noticia fue de alguna manera una de las causas de este desplome, pero el detonante
real sigue sin estar claro. Lo que realmente provocod la venta es que Apple completd una reversién en forma de una
parte superior del grafico de cabeza y hombros y ahora estd formando un banderin, cuyo repunte a la baja ampliara
la caida. La importancia de los patrones esta sujeta a su contexto. El grafico de cabeza y hombros se completd, ya que
el precio cayd por debajo de la linea alcista desde los minimos de marzo, y el banderin se estad desarrollando por

encima de una linea alcista desde el descenso de septiembre.

Hay que tener en cuenta que el volumen proporciona una divergencia negativa al aumento desde los minimos de
septiembre, mientras que un estudio de volumen mds centrado revela que ha subido a lo largo de los descensos de la
cabeza y el hombro derecho del grafico de cabeza y hombros, mientras que ha bajado con los repuntes que lo

precedieron, demostrando que la participacion es a la baja.

Incluso si el precio repunta tras la parte superior de un grafico de cabeza y hombros completo y un banderin aun no
completo, todavia podria desarrollar una gran parte superior del grafico de cabeza y hombros, con la linea de

tendencia roja formando la linea de escote.

La MMD 50 representa la parte superior del grafico de cabeza y hombros, la MMD 100 el banderin y la MMD 200 la
line de escote potencial de una enorme parte superior del grafico de cabeza y hombros desde septiembre que —si se

da este escenario— es sélo un punto intermedio.

El RSI proporciond un claro repunte a la baja, lo que indica que el precio podria hacer lo propio, cayendo por debajo
de su linea roja. Sin duda, el RSI estd sobrevendido desde mayo de 2019, lo que invita a un repunte. Si eso sucede,

podria demostrar la teoria de un gran grafico de cabeza y hombros.
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1.1. Estrategiasde trading
Lostradersconservadoredeberian esperar a que el banderin se complete con un repunte a la baja que incluiria la
linea de tendencia roja y la MMD 200 y a continuacidn esperar un movimiento de retorno que demuestre el nivel de
resistencia.
Lostradersmoderadosesperaran el repunte a la baja del banderin y la linea de tendencia roja, y a continuacién esperar
un repunte correctivo para una mejor opcién de entrada, si no una confirmacidn adicional.
Lostradersagresivosodrian posicionarse en corto tras un repunte a la baja de la linea de tendencia roja o una nueva

prueba de la linea de escote del grafico de cabeza y hombros. Un plan de trading coherente es clave.

Esto es un ejemplo:
1.2. Ejemplode operacién
Entrada: 128 ddlares
Orden de minimizacidn de pérdidas: 130 ddlares
Riesgo: 2 délares
Objetivo: 120 délares
Recompensa: 8 délares
Relacién riesgo-recompensa: 1:4
Nota del autor: Esto es sdlo un ejemplo, una manera de abordar la operacidn, basado en el analisis del cuerpo de la
publicacidn. El ejemplo podria no ser correcto incluso aunque el andlisis sea correcto, y podria ser incorrecto. Si no
entiende y acepta el riesgo, no opere. Incorpore su presupuesto, tiempo y temperamento en su plan de trading.

Practique con pequefias operaciones, hasta que aprenda a personalizar sus planes.
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éCorreccion del NASDAQ 100 a causa de las apuestas de reflacion?

Pinchas Cohen (es.investing.com)

En su iconico libro, Elinversorinteligente que se ha convertido en el texto de referencia sobre la inversion en valor,

Benjamin Graham escribid:

"El mercado es una mdquina de votacion, en la que innumerables personas registran opciones que son en parte

producto de la razén y en parte producto de la emociéon”.

Sin embargo, incluso entre los mds razonables puede haber desacuerdo, aunque el resultado emocional puede no ser
siempre bueno para el impulso del mercado. Se dijo que la subida de la bolsa de ayer fue el resultado de que el
aumento del rendimiento ha comenzado a desvanecerse, disipando las preocupaciones en torno al aumento de la
inflacion. Curiosamente, el repunte de hoy estd sucediendo —no se lo pierdan— porque el rendimiento esta
aumentando, ya que la aceleraciéon de los precios impulsaria el crecimiento econdmico, al aumentar los beneficios a
las empresas, creando mds empleo.

El actual repunte de las acciones se estd viendo impulsado por las apuestas de reflacion, que favorecen las acciones
de valor, aquellas acciones que ofrecieron un bajo rendimiento el afio pasado cundo la poblacién se vio obligada a
guedarse en casa, mientras que las acciones tecnoldgicas se beneficiaban del entorno de confinamiento. No es de
o el NASDAQ 100 haya

extrafiar entonces que ahora, de los principales indices de referencia estadounidenses, s

oscilado a ambos lados.
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El martes, el indice tecnoldgico caia temporalmente por debajo de su linea alcista desde marzo. El precio repunté
después de que la Fed asegurara a los inversores que no subiria los tipos en un entorno en el que los tipos cercanos a

cero han ampliado las valoraciones de las acciones tecnoldgicas a niveles de la burbuja puntocom.

Sin embargo, a pesar del repunte del martes, que frend la mayoria de las pérdidas de ese dia al cierre asi como el
continuo lento avance del miércoles, podriamos estar presenciando el ultimo intento de subida del indice, antes de

una correccion.

Los minimos del martes revisitaron los minimos de enero que, ademds de descender por debajo de la linea de
tendencia —por primera vez desde que se reajustara después de que el indice cayera por debajo de una linea alcista
mas pronunciada en septiembre— pintan el panorama de una parte superior del grafico de cabeza y hombros, lamado
asi por la forma que adopta la linea de la operacidon en una reversidon gradual, que se ajusta al patron que

corresponderia a un argumento del mercado.

Ayer, el indicador basado en el impulso encontré el nivel de resistencia en los minimos anteriores. Por ultimo, esos
minimos anteriores del 29 de enero fueron inferiores que los anteriores, del 6 de enero, lo que proporciond una

divergencia negativa a los minimos ascendentes del precio.

De hecho, los minimos del RSl llevan descendiendo desde diciembre, frente al aumento del precio durante el mismo
periodo, lo que demuestra una falta de participacion. Un mercado que aumenta debido a la poca resistencia a la

venta podria caer cuando esto pasa.

1.3. Estrategiasde trading
Lostradersconservadoredeberian esperar a que el hombro derecho se forme en un nivel inferior a la cabeza, seguido
de una caida por debajo de la line de escote, empleando un filtro del 3% y de minimo 3 dias (preferiblemente
incluyendo un fin de semana) para evitar una trampa para bajistas. Luego, esperarian el probable descenso de retorno
y la confirmacion de la resistencia del patrén.
Lostradersmoderadosesperarian un repunte a la baja, pero se contentarian con una penetracion del 2% de 2 dias, y
a continuacidn, esperar a un estrangulamiento de posiciones cortas para impulsar el precio a un mejor punto de

entrada, sino hasta una confirmacién de reversion.

Los comerciantes agresivos podrian posicionarse en corto tras un repunte a la baja del 1% de un dia, sin esperar
ninguna evidencia mas de que el patrén representa una discusién ganada por los traders de reflacion, siempre que
lean este post cuidadosamente y entiendan los riesgos y estén dispuestos a aceptarlos. Un plan de trading coherente
es crucial para el éxito de la operacidn. Lo siguiente es sélo un ejemplo:

1.4. Muestracomercial¢ Configuraciénde posicioncorta
Entrada: 12.700
Orden de minimizacidn de pérdidas: 13.000
Riesgo: 300 puntos
Objetivo: 11.800
Recompensa: 900 puntos

Relacién riesgo-recompensa: 1:3
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Nota del autor: Este ejemplo se proporciona para mostrar los componentes de un plan de trading basico. Dado que
no conocemos el futuro, no podemos saber si "innumerables individuos (van a) registrar opciones" en consecuencia.
En la misma linea, ni siquiera sabemos si prevalecera la razén o la emocidn. O qué constituiria la razén. O la emocion.
Por si no ha quedado claro, no sabemos nada. Simplemente estamos navegando por enredos basados en nuestra
interpretacion de movimientos anteriores que dependen de nuestra experiencia. Su presupuesto, tiempo vy
temperamento tendrdn un impacto en el éxito de sus operaciones y su estilo debe incluir eso. Hasta que descubra
como hacerlo, opere con pequefios movimientos, para aprender, no para ganar a lo grande, porque de lo contrario

seguro que perderd a lo grande. iFeliz trading!
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Exclusion de responsabilidad.

La informacidn, andlisis y opinién que aparece en cualquiera de los articulos no suponen una recomendacion
personalizada de inversién y pueden conllevar riesgos importantes y no ser apropiadas para todos los
inversores. En ningln 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 ningun caso un
asesoramiento profesional personalizado.
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