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PREFACIO

"Un halcon astuto esconde sus garras”

¢ Te gustaria aprender un sistema técnico refinado por siglos de uso, pero practicamente
desconocido aqui? ;Un sistema tan versatil que se puede fusionar con cualquier
herramienta técnica occidental? ;Un sistema tan placentero de usar como poderoso? Si
es asi, este libro sobre las técnicas de graficos de velas japonesas es para ti. Deberias
encontrarlo valioso, sin importar tu experiencia en analisis técnico.

Los graficos de velas japonesas son mas antiguos que los graficos de barras y los
graficos de puntos y cifras. Las velas son emocionantes, poderosas y divertidas. Usar
velas ayudara a mejorar tu analisis de mercado. Mi enfoque sera principalmente en los
mercados de EE.UU., pero las herramientas y técnicas de este libro deberian ser
aplicables a casi cualquier mercado.

Las técnicas de velas pueden usarse para especulacion y cobertura. Pueden
utilizarse para futuros, acciones, opciones, o en cualquier lugar donde se aplique el
analisis técnico. Al leer este libro, descubriras cdmo las velas afiadiran otra dimensién al
analisis.

No te preocupes si nunca has visto un grafico de velas. La suposicion de este libro
es que son nuevos para ti. De hecho, son nuevos para la gran mayoria de la comunidad
de comercio e inversion en América y Europa.

Si eres un técnico experimentado, descubriras como unir las velas japonesas con
tus otras herramientas técnicas puede crear una potente sinergia de técnicas. Los
capitulos sobre la union de las técnicas de velas japonesas con las herramientas técnicas
occidentales seran de gran interés para ti.

Si eres un técnico amateur, descubriras cuan efectivas son las graficas de velas
como un método de grafico independiente. Para ayudarte a guiarte, yo hemos incluido
un glosario de todos los términos de velas occidentales y japonesas utilizados.

Los analisis técnicos japoneses han sido refinados por cientos de afos de
evolucion. Sin embargo, sorprendentemente, no sabemos como los japoneses analizan
nuestros mercados con su herramienta técnica tradicional llamada velas. Esto es
desconcertante si consideras que son uno de los principales actores en los mercados
financieros. Los japoneses son grandes operadores técnicos. Saber como los japoneses
utilizan graficos de velas para analizar tanto nuestros mercados como los suyos puede
ayudarte a responder la pregunta " Qué van a hacer los japoneses?"

Los japoneses utilizan una combinacion de técnicas de graficos occidentales y de
velas para analizar los mercados. ;Por qué no deberiamos hacer lo mismo? Si no
aprendes sobre graficos de velas japonesas, jtu competencia lo hara!



Si te gusta leer sobre terminologia colorida como "lineas de hombre colgado”,
"cubiertas de nube oscura" y "estrellas vespertinas", entonces este libro es para ti. Si te
suscribes a uno de los muchos servicios que ahora ofrecen graficos de velas y te gustaria
aprender a utilizar estos graficos, entonces este libro es para ti.

En la primera parte del libro, aprenderas a dibujar e interpretar mas de 50 lineas
y formaciones de velas. Esto sentara lenta y claramente una base sélida para la segunda
parte, donde aprenderas a utilizar las velas en combinacién con técnicas técnicas
occidentales.

Este libro no te darda omnisciencia del mercado. Sin embargo, abrira nuevas
avenidas de analisis y mostrara como las velas japonesas pueden "iluminar" tu trading.
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INTRODUCCION

“El principio es lo mas importante”

ALGUN ANTECEDENTE

Algunos de ustedes pueden haber oido ya sobre los graficos de velas. Probablemente,
muchos mas de ustedes no lo han hecho. En diciembre de 1989, escribi un articulo
introductorio sobre las velas que provocé un inmediato aumento de interés. Resulté que
era uno de los pocos estadounidenses familiarizados con esta técnica japonesa de siglos
de antiguedad. Escribi articulos de seguimiento, di numerosas presentaciones, ensefé
clases y fui entrevistado en television y por periédicos de todo el pais. A principios de
1990, escribi un breve documento de referencia para mi tesis de Técnico de Mercado
Chartered sobre graficos de velas. Contenia material introductorio muy basico, pero era
la unica informacién disponible de manera accesible sobre graficos de velas en Estados
Unidos. Este documento se volvié muy popular. En pocos meses, Merrill Lynch, el editor

del folleto, recibid mas de 10,000 solicitudes.

COMO APRENDI ACERCA DE LOS GRAFICOS DE VELAS

"¢ Por qué," a menudo me he preguntado, "un sistema que ha existido durante tanto
tiempo es casi completamente desconocido en Occidente?" ;Estaban los japoneses
tratando de mantenerlo en secreto? ¢4 Era la falta de informacion en los Estados Unidos?
No sé la respuesta, pero ha tomado afios de investigacion encajar todas las piezas. Tuve

la suerte de varias maneras.



Quizas mi perseverancia y la serendipia eran la combinacion unica necesaria que otros no
tenian.

En 1987, conoci a un corredor japonés. Un dia, mientras estaba con ella en su oficina,
estaba mirando uno de sus libros de graficos de acciones japonesas (los libros de graficos
japoneses estan en forma de velas). Ella exclamo: "mira, una ventana." Le pregunté de qué
estaba hablando. Me dijo que una ventana era lo mismo que un hueco en los analisis técnicos
occidentales. Continud explicando que mientras los técnicos occidentales usan la expresion
"rellenar el hueco", los japoneses dirian "cerrar la ventana." Luego uso6 otras expresiones
como "doji" y "cubierta de nube oscura." Me atrap6. Pasé los siguientes afios explorando,
investigando y analizando todo lo que pudiera sobre graficos de velas.

No fue facil. Hay escasas publicaciones en inglés sobre el tema. Mi educacion inicial
fue con la ayuda de un corredor japonés y a través de la elaboracién y el analisis de graficos
de velas por mi cuenta. Luego, gracias a la biblioteca de la Asociacién de Técnicos de
Mercado (MTA), me encontré con un folleto publicado por la Asociacion de Analistas
Técnicos de Nippon llamado Analisis del Precio de las Acciones en Japoén. Era un folleto
japonés que habia sido traducido al inglés. Desafortunadamente, solo habia diez paginas
sobre la interpretacion de los graficos de velas. Sin embargo, finalmente tenia algo de
material en inglés sobre velas.

Unos meses mas tarde, tomé prestado un libro que ha tenido una gran influencia en
mi vida profesional. La administradora de la oficina de la MTA, Shelley Lebeck, trajo un libro
titulado El Grafico Japonés de Gréficos de Seiki Shimizu y traducido por Greg Nicholson
(publicado por la Tokyo Futures Trading Publishing Co.) de Japoén. Contiene
aproximadamente 70 paginas sobre graficos de velas y esta escrito en inglés. Leerlo fue
como encontrar un oasis en un desierto.

A medida que lo descubri, mientras el libro ofrecia una cosecha de informacion,
requirio un esfuerzo y tiempo para familiarizarme con sus conceptos. Todos eran tan nuevos.
También tuve que familiarizarme con la terminologia japonesa. El estilo de escritura era a
veces oscuro. Parte de esto podria haber resultado de la traduccion. El libro fue escrito
originalmente en japonés hace unos 25 afios para una audiencia japonesa. También
descubri, cuando tuve mi propio material traducido, que es terriblemente dificil traducir un
tema tan especializado del japonés al inglés. Sin embargo, tenia algo de material escrito de
referencia. Este libro se convirtié en mi 'Piedra Rosetta.'

Llevé el libro conmigo durante meses, leyendo y releyendo, tomando copiosas notas,
aplicando los métodos de velas a las puntuaciones de mis graficos de velas dibujados a

mano. Mastiqué y desgasté las nuevas ideas y terminologia. Tuve la suerte, en otro sentido.



Tuve la ayuda del autor, Seiki Shimizu, para responder a mis muchas preguntas. Aunque el
Sr. Shimizu no habla inglés, el traductor del libro, Greg Nicholson, actué amablemente como
nuestro intermediario a través de mensajes de fax. El Grafico Japonés de Graficos
proporciond la base para el resto de mi investigacion sobre velas. Sin ese libro, este libro no
habria sido posible.

Para seguir desarrollando mis habilidades en las técnicas de graficos de velas,
busqué practicantes japoneses de velas que tuvieran el tiempo y la inclinacion para hablar
conmigo sobre el tema. Conoci a un comerciante japonés, Morihiko Goto, que habia estado
utilizando graficos de velas y que estaba dispuesto a compartir su valioso tiempo y sus
conocimientos. jEsto era lo suficientemente emocionante! Luego me dijo que su familia habia
estado utilizando graficos de velas durante generaciones. Pasamos muchas horas
discutiendo la historia y los usos de los gréaficos de velas. El era un invaluable almacén de
conocimiento.

También hice traducir una extensa cantidad de literatura sobre velas japonesas.
Obtener la informacion original sobre velas japonesas fue un problema. Hacerla traducir fue
otro. Segun una estimacion, probablemente hay menos de 400 traductores de japonés a
inglés a tiempo completo en América (esto incluye traductores a tiempo parcial). Tuve que
encontrar un traductor que pudiera no solo traducir material rutinario, sino también el tema
altamente especializado del analisis técnico. En este sentido, tuve la suerte de contar con la
ayuda de Languages Services Unlimited en Nueva York. El director, Richard Solberg,
proporciond una ayuda indispensable para este proyecto. Era una rareza. Era un
estadounidense que hablaba japonés con fluidez y que entendia y usaba el analisis técnico.
Richard no solo hizo un trabajo maravilloso de traduccion, sino que también me ayudé a
buscar y obtener literatura sobre velas japonesas. Gracias a su ayuda, podria tener la
coleccion mas grande de libros japoneses sobre velas en el pais. Sin Richard, este libro
habria sido mucho menos extenso.

Antes de que apareciera mi articulo introductorio sobre gréaficos de velas a finales de
1989, habia pocos servicios que ofrecieran graficos de velas en los Estados Unidos. Ahora,
una plétora de servicios ofrece estos graficos. Estos incluyen:

Bloomberg L.P. (New York, NY);

Commodity Trend Service Charts (North Palm Beach, FL);

CompuTrac "™ (New Orleans, LA);

CQG (Glenwood Springs, CO);

Ensign Software (Idaho Falls, ID);

Futuresource " (Lombard, IL); and

Knight Ridder-Commodity Perspective (Chicago, L) .



Para cuando leas este libro, probablemente habra servicios adicionales que ofrezcan
graficos de velas. Su popularidad crece cada dia mas. La profusidén de servicios que ofrecen

graficos de velas atestigua tanto su popularidad como su utilidad.

.POR QUE LAS TECNICAS DE GRAFICOS DE VELAS HAN CAPTURADO LA
ATENCION DE LOS TRADERS Y LOS INVERSORES EN TODO EL MUNDO?
He recibido llamadas y faxes de todo el mundo solicitando mas informacion sobre las

técnicas de velas. ¢ Por qué el gran interés? Hay muchas razones y algunas son:

1. Los graficos de velas son flexibles. Los usuarios abarcan desde principiantes en graficos
hasta profesionales experimentados. Esto se debe a que los graficos de velas se pueden
utilizar solos o en combinacién con otras técnicas de analisis técnico. Una ventaja
significativa atribuida a las técnicas de graficos de velas es que estas técnicas se pueden
utilizar ademas de, no en lugar de, otras herramientas técnicas. No intento convencer a
técnicos veteranos de que este sistema es superior a cualquier otra cosa que puedan estar
utilizando. Esa no es mi afirmacion. Mi afirmacion es que las técnicas de graficos de velas ofrecen

una dimension extra de analisis.

2. Las técnicas de graficos de velas son en su mayoria poco utilizadas en los Estados Unidos.
Sin embargo, este enfoque técnico disfruta de una tradicion de siglos en el Lejano Oriente, una

tradicion que ha evolucionado a partir de siglos de prueba y error.

3. Luego estan los términos pintorescos usados para describir los patrones. ¢Te llamaria la
atencion la expresion "linea de hombre colgado"? Este es solo un ejemplo de cémo la
terminologia japonesa le da a las velas un sabor Unico y, una vez que tengas un poco de gusto,

no podras prescindir de ellas.

4. Los japoneses probablemente conocen todos los métodos occidentales de analisis técnico,
sin embargo, nosotros no sabemos casi nada sobre los suyos. Ahora es nuestro turno de
beneficiarnos de su conocimiento. Los japoneses utilizan una combinacion de técnicas de
graficos de velas junto con herramientas técnicas occidentales. ;Por qué no deberiamos hacer

lo mismo?

5. La razon principal de la atencién generalizada que han suscitado los graficos de velas es que

usarlos en lugar de, o ademas de, gréaficos de barras es una situacion de beneficio mutuo.



Como veremos en el Capitulo 3 sobre como trazar lineas de velas, se requiere la
misma informacién para trazar los graficos de velas que la que se necesita para nuestros
graficos de barras (es decir, el abierto, el alto, el bajo y el cierre). Esto es muy significativo,
ya que significa que cualquier analisis técnico utilizado con graficos de barras (como
promedios moviles, lineas de tendencia, Ondas de Elliott, retrocesos, etc.) puede emplearse
con graficos de velas. Pero, y este es el punto clave, los graficos de velas pueden enviar
sefiales que no estan disponibles en los graficos de barras. Ademas, hay algunos patrones
que pueden permitirte adelantarte a aquellos que utilizan técnicas tradicionales de graficos
occidentales. Al emplear graficos de velas en lugar de graficos de barras, tienes la capacidad
de utilizar todos los mismos analisis que usarias con graficos de barras. Pero los graficos de

velas ofrecen una avenida unica de analisis que no esta disponible en ningun otro lugar.

¢ QUE HAY EN ESTE LIBRO?

La Parte | del libro revela lo basico sobre cdmo construir, leer e interpretar mas de 50 lineas
y patrones de graficos de velas. La Parte |l explica como combinar los graficos de velas con
las técnicas de analisis técnico occidental. Aqui es donde se manifiesta el verdadero poder
de los graficos de velas. Asi es como los utilizo.

He dibujado ilustraciones de patrones de velas para ayudar en el proceso educativo.
Estas ilustraciones son solo ejemplos representativos.Las muestras dibujadas deben verse
en el contexto de que muestran ciertas pautas y principios. Los patrones reales no tienen
que verse exactamente como lo hacen en las muestras para proporcionar al lector una senal
valida. Esto se enfatiza a lo largo del libro en los numerosos ejemplos de graficos. Veras
como las variaciones de los patrones aun pueden proporcionar pistas importantes sobre el
estado de los mercados.

Por lo tanto, hay cierta subjetividad en decidir si una determinada formacion de velas
cumple con las pautas para esa formacién en particular, pero esta subjetividad no es
diferente a la que se utiliza con otras técnicas de graficos. Por ejemplo, ¢se considera que
un area de soporte de $400 en oro esta rota si los precios caen por debajo de $400 durante
el dia, o los precios deben cerrar por debajo de $4007? ; Una penetracién de $0.10 por debajo
de $400 valida el soporte roto o se necesita una penetracion mayor? Tendras que decidir
estas respuestas basandote en tu temperamento de trading, tu aversion al riesgo y tu filosofia
de mercado. Del mismo modo, a través de textos, ilustraciones y ejemplos reales,
proporcionaré los principios y pautas generales para reconocer las formaciones de velas.
Pero no debes esperar que los ejemplos del mundo real siempre coincidan con sus

formaciones ideales.



Creo que la mejor manera de explicar cdmo funciona un indicador es mediante
ejemplos del mercado. En consecuencia, he incluido muchos ejemplos de este tipo. Estos
ejemplos abarcan todo el espectro de inversién, desde futuros, renta fija, acciones, mercados
de metales de Londres y mercados de divisas. Dado que mi experiencia es en los mercados
de futuros, la mayoria de mis graficos son de esta area. También considero todo el espectro
temporal, desde graficos de velas intra-diarias hasta diarios, semanales y mensuales. Para
este libro, cuando describa las lineas y patrones de velas japonesas, a menudo me referiré
a datos diarios. Por ejemplo, puedo decir que para completar un patrén de vela, el mercado
tiene que abrir por encima del maximo del dia anterior. Pero los mismos principios seran
validos para todos los marcos de tiempo.

Dos glosarios se encuentran al final del texto. El primero incluye términos de velas y
el segundo términos técnicos occidentales utilizados en el libro. El glosario de velas incluye
un glosario visual de todos los patrones.

Como ocurre con cualquier forma subjetiva de analisis técnico, hay, a veces,
definiciones variables que se definiran segun la experiencia y el trasfondo de los usuarios.
Esto es cierto para algunos patrones de velas. Dependiendo de mi fuente de informacion,
hubo ocasiones en las que encontré definiciones diferentes, aunque generalmente menores,
de lo que constituye un cierto patréon. Por ejemplo, un autor japonés escribe que la apertura
debe estar por encima del cierre anterior para completar un patréon de cobertura de nube
oscura (ver Capitulo 4). Otras fuentes escritas y orales dicen que, para este patron, la
apertura debe estar por encima del maximo anterior.

En los casos donde habia diferentes definiciones, elegi las reglas que aumentaban la
probabilidad de que la prediccion del patrén fuera correcta. Por ejemplo, el patron
mencionado en el parrafo anterior es una senal de reversion que aparece en los maximos.
Asi, elegi la definicién de que el mercado tiene que abrir por encima del maximo del dia
anterior. Es mas bajista si el mercado abre por encima del maximo del dia anterior y luego
falla, que si el mercado simplemente abre por encima del cierre del dia anterior y luego falla.

Gran parte del material japonés que he traducido es menos que especifico. Parte de
esto puede ser el resultado de la tendencia japonesa a ser vaga. La tendencia puede tener
sus origenes en la época feudal, cuando era aceptable que un samurai decapitara a cualquier
plebeyo que no lo tratara como se esperaba. El plebeyo no siempre sabia como se esperaba
que actuara o respondiera un samurai. Al ser vago, se salvaron muchas cabezas. Sin
embargo, creo que la razén mas importante de las explicaciones algo ambiguas tiene que
ver con el hecho de que el analisis técnico es mas un arte que una ciencia. No deberias
esperar reglas rigidas con la mayoria de las formas de analisis técnico, solo puntos de guia.

Sin embargo, debido a esta incertidumbre, algunas de las ideas en este libro pueden

verse influenciadas por la filosofia de trading del autor. Por ejemplo, si un autor japonés dice



que una linea de velas tiene que ser "superada para sefialar el préximo movimiento alcista, yo
equivo a "superado" con "un cierre por encima." Eso se debe a que, para mi, un cierre es mas
importante que un movimiento intra-dia por encima de una linea de vela. Otro ejemplo de
subjetividad: En la literatura japonesa, muchos patrones de velas son descritos como importantes
en un area de precio alto o en un area de precio bajo. Obviamente, lo que constituye un area de

"precio alto" o "precio bajo" esta abierto a interpretacion.

ALGUNAS LIMITACIONES

Al igual que con todos los métodos de graficos, los patrones de graficos de velas estan sujetos
a la interpretacion del usuario. Esto podria verse como una limitacion. La experiencia prolongada
con el analisis de graficos de velas en tu especialidad de mercado te mostrara cuales de los
patrones y las variaciones de estos patrones funcionan mejor. En este sentido, la subjetividad
puede no ser una desventaja. A medida que ganes experiencia en las técnicas de velas,
descubrirds qué combinaciones de velas funcionan mejor en tu mercado. Esto puede darte una
ventaja sobre aquellos que no han dedicado el tiempo y la energia en rastrear tus mercados tan
de cerca como tu.

Como se discute mas adelante en el texto, trazar las lineas del grafico de velas
individuales requiere un cierre. Por lo tanto, es posible que debas esperar el cierre para obtener
una senal de trading valida. Esto puede significar que se necesite una orden de mercado al cierre
0 que debas intentar anticipar cual sera el cierre y realizar una orden unos minutos antes del
cierre. También puedes preferir esperar a la apertura del dia siguiente antes de realizar una
orden.

Este aspecto puede ser un problema, pero hay muchos sistemas técnicos (especialmente
aquellos basados en promedios méviles de precios de cierre) que requieren un precio de cierre
para una sefal. Por eso, a menudo hay un aumento en la actividad durante los ultimos minutos
de una sesién de trading, ya que las sefiales de trading informatizadas, basadas en precios de
cierre, entran en juego. Algunos técnicos consideran que solo un cierre por encima de la
resistencia es una sefial de compra valida, por lo que tienen que esperar hasta el cierre para la
confirmacion. Este aspecto de esperar un cierre no es exclusivo de los graficos de velas.

En ocasiones, puedo usar los graficos de velas horarias para obtener una sefial de trading
en lugar de esperar el cierre de ese dia. Por ejemplo, podria haber un patrén de vela
potencialmente alcista en el grafico diario. Sin embargo, tendria que esperar el cierre antes de
que el patron de vela se complete. Silos graficos horarios también muestran un indicador de vela
alcista durante ese dia, podria recomendar comprar (si la tendencia predominante es alcista)
incluso antes del cierre.

El precio de apertura también es importante en las lineas de velas japonesas. Los traders

de acciones, que no tienen acceso a maquinas de cotizacion en linea, pueden no ser capaces



de obtener los precios de apertura de las acciones en sus periodicos. Espero que, a medida que
las gréficas de velas japonesas se vuelvan mas comunes, mas periddicos incluyan las aperturas
de acciones individuales.

Los graficos de velas ofrecen muchas sefiales de trading utiles. Sin embargo, no
proporcionan objetivos de precio. Hay otros métodos para prever objetivos (como niveles de
soporte o resistencia previos, retrocesos, objetivos de oscilacion, etc.). Algunos practicantes de
velas japonesas colocan una operacién basada en una sefial de vela y se mantienen en esa
operacion hasta que otro patron de vela les indique que compensen. Los patrones de velas
deben verse siempre en el contexto de lo que ocurrié antes y en relacién con otras evidencias
técnicas.

Con los cientos de graficos a lo largo de este libro, no te sorprendas si ves patrones que
he pasado por alto en los graficos. También habra ejemplos de patrones que, en ocasiones, no
funcionaron. Las velas no proporcionaran una herramienta de trading infalible. Sin embargo,
afiaden un color vibrante a tu paleta técnica.

Los graficos de velas permiten utilizar los mismos dispositivos técnicos que se utilizan
con los graficos de barras. Pero los graficos de velas te dan sefiales que no estan disponibles
con los graficos de barras. Entonces, ¢ por qué usar un grafico de barras? En un futuro cercano,
los graficos de velas podrian convertirse en tan estandar como el grafico de barras. De hecho,
voy a hacer una prediccion audaz: A medida que mas técnicos se sientan comodos con los
graficos de velas, dejaran de usar graficos de barras. He sido analista técnico durante casi 20
afos. Y ahora, después de descubrir todos sus beneficios, solo uso graficos de velas. Sigo
utilizando todas las herramientas técnicas tradicionales occidentales, pero las velas me han dado
una perspectiva Unica sobre los mercados.

Antes de profundizar en el tema de los graficos de velas, hablaré brevemente sobre la
importancia del analisis técnico como una disciplina separada. Para aquellos de ustedes que son
nuevos en este tema, la siguiente seccidn tiene como objetivo enfatizar por qué el analisis técnico
es tan importante. No se trata de una discusion en profundidad. Si deseas aprender mas sobre
el tema, te sugiero que leas el excelente libro de John Murphy, Analisis Técnico de los Mercados
de Futuros (El Instituto de Finanzas de Nueva York).

Si ya estas familiarizado con los beneficios del andlisis técnico, puedes saltarte esta
seccion. No te preocupes, si no lees la seccion siguiente, no interferird con la informacién

posterior sobre el analisis de graficos de velas.
LA IMPORTANCIA DEL ANALISIS TECNICO
La importancia del analisis técnico es quintuple. Primero, mientras que el analisis fundamental

puede proporcionar una medida de las situaciones de oferta/demanda, los ratios de ganancias

por precio, estadisticas econdmicas, etc., no hay un componente psicoldgico involucrado en



dicho analisis. Sin embargo, los mercados son a veces, en gran medida, influenciados por el
emocionalismo. Una onza de emocion puede valer una libra de hechos. Como dijo John Maynard
Keynes, 'no hay nada tan desastroso como una politica de inversién racional en un mundo
irracional'. El analisis técnico proporciona el unico mecanismo para medir el componente
'irracional' (emocional) presente en todos los mercados.

Aqui hay una historia entretenida sobre cuan fuertemente puede afectar la psicologia a

un mercado. Proviene del libro The New Gatsby. Tiene lugar en la Junta de Comercio de Chicago.

La soja subio drasticamente. Habia una sequia en el Cinturén de Soja de lllinois. Y a menos que
terminara pronto, habria una grave escasez de frijoles. De repente, unas gotas de agua resbalaron por
una ventana. "jMira!", grité alguien, "jlluvia!" Mas de 500 pares de ojos [nota del editor de comerciantes]
se dirigieron a las grandes ventanas. Luego vino un constante goteo que se convirtidé en un torrente
constante. Estaba lloviendo en el centro de Chicago.

Vender. Comprar. Comprar. Vender. Los gritos se desbordaban de los labios de los comerciantes
con un rugido que igualaba al trueno exterior. Y el precio de la soja comenzé a moverse lentamente hacia
abajo. Luego, el precio de la soja se derrumbd6 como si fuera alguna fiebre tropical.

En Chicago estaba lloviendo a cantaros, pero nadie cultiva soja en Chicago. En el corazén del
Cinturén de Soja, a unas 300 millas al sur de Chicago, el cielo estaba azul, soleado y muy seco. Pero
incluso si no estaba lloviendo en los campos de soja, si lo estaba en las cabezas de los comerciantes, y
eso es lo unico que importa [énfasis afadido]. Para el mercado, nada importa a menos que el mercado

reaccione a ello. El juego se juega con la mente y las emociones [énfasis afiadido].

Para enfatizar el punto sobre la importancia de la psicologia de masas, piensa en lo que
sucede cuando intercambias un pedazo de papel llamado "dinero" por algun articulo como
comida o ropa. ¢Por qué ese papel, que no tiene valor intrinseco, se intercambia por algo
tangible? Es por una psicologia compartida. Todos creen que sera aceptado, asi que lo es. Una
vez que esta psicologia compartida se evapora, cuando la gente deja de creer en el dinero, se
vuelve inutil.

En segundo lugar, los aspectos técnicos también son un componente importante del
trading disciplinado. La disciplina ayuda a mitigar el enemigo de todos los traders, es decir, la
emocion. En cuanto tienes dinero en el mercado, el emocionalismo toma el control y la razén y
la objetividad son meros pasajeros. Si dudas de esto, prueba a hacer trading en papel. Luego
intenta operar con tus propios fondos. Pronto descubriras cuan profundamente los aspectos
contraproducentes de la tension, la anticipacion y la ansiedad alteran la forma en que operas y
ves los mercados, generalmente en proporcion a los fondos comprometidos. Los aspectos
técnicos pueden devolver la objetividad al asiento del conductor. Proporcionan un mecanismo
para establecer puntos de entrada y salida, establecer relaciones de riesgo/recompensa o niveles

de stop/loss. Al usarlos, fomentas un enfoque de gestion de riesgo y dinero en el trading.



Como se menciond en la discusidn anterior, los aspectos técnicos contribuyen a la
objetividad del mercado. Es la naturaleza humana, desafortunadamente, ver el mercado como
queremos verlo, no como realmente es. ;Con qué frecuencia ocurre lo siguiente? Un trader
compra. Inmediatamente, el mercado cae. ;Acepta una pérdida? Normalmente no. Aunque no
hay espacio para la esperanza en el mercado, el trader recogera todas las noticias
fundamentalmente alcistas que pueda para alimentar su esperanza de que el mercado se volvera
a su favor. Mientras tanto, los precios continian descendiendo. Quizas el mercado esta tratando
de decirle algo. Los mercados se comunican con nosotros. Podemos monitorear estos mensajes
utilizando los aspectos técnicos. Este trader esta cerrando sus ojos y oidos a los mensajes que
envia el mercado.

Si este trader se hiciera a un lado y observara objetivamente la actividad de precios,
podria tener una mejor sensacién del mercado. ;Qué pasaria si se publicara una historia
supuestamente alcista y los precios no subieran o incluso cayeran? Ese tipo de accion de precios
esta enviando una cantidad enorme de informacion sobre la psicologia del mercado y como se
deberia operar en él. Creo que fue el famoso trader Jesse Livermore quien expresé la idea de
que se puede ver el todo mejor cuando se observa desde una distancia. Los analisis técnicos
nos hacen retroceder y obtener una perspectiva diferente y, quizas, mejor del mercado.

En tercer lugar, seguir los aspectos técnicos es importante incluso si no crees
completamente en su uso. Esto se debe a que, a veces, los aspectos técnicos son la principal
razén de un movimiento en el mercado. Dado que son un factor que mueve el mercado, deben
ser observados.

Cuarto, la caminata aleatoria propone que el precio del mercado en un dia no tiene
relacion con el precio del dia siguiente. Pero esta vision académica deja fuera un componente
importante: las personas. Las personas recuerdan los precios de un dia para otro y actuan en
consecuencia. A saber, las reacciones de las personas afectan efectivamente el precio, pero el
precio también afecta las reacciones de las personas. Asi, el precio, en si mismo, es un
componente importante en el analisis del mercado. Aquellos que desprecian el analisis técnico
olvidan este ultimo punto.

Quinto, y finalmente, la accion del precio es el método mas directo y accesible para
observar las relaciones generales de oferta/demanda. Puede haber noticias fundamentales que
no son conocidas por el publico en general, pero se puede esperar que ya estén reflejadas en el
precio. Aquellos que tienen conocimiento anticipado de algun evento que mueve el mercado
probablemente compraran o venderan hasta que los precios actuales reflejen su informacion.
Este conocimiento, en ocasiones, puede ser descontado cuando ocurre el evento. Asi, los precios
actuales deberian reflejar toda la informacién disponible, ya sea conocida por el publico en

general o por unos pocos selectos.
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Capitulo 2

UN ANTECEDENTE
HISTORICO

“A través de preguntar a los ancianos, aprendemos |lo nuevo”

Este capitulo proporciona el marco a través del cual el analisis técnico japonés evolucioné. Para
aquellos que tienen prisa por llegar a la "parte esencial" del libro (es decir, las técnicas y usos de
las velas), pueden saltarse este capitulo o regresar a él después de haber completado el resto
del libro. Es una historia intrigante.

Entre las primeras y mas famosas personas en Japon que utilizaron precios pasados
para predecir movimientos futuros de precios fue el legendario Munehisa Homma. Acumulé una
enorme fortuna comerciando en el mercado del arroz durante los afios 1700. Antes de hablar
sobre Homma, quiero proporcionar una vision general del contexto econémico en el que Homma
pudo florecer. El periodo de esta visidon general es desde finales de 1500 hasta mediados de
1700. Durante esta era, Japdén pasé de 60 provincias a un pais unificado donde el comercio
florecio.

De 1500 a 1600, Japon era un pais constantemente en guerra, ya que cada uno de los
daimyo (literalmente "gran nombre" que significa "un sefor feudal") buscaba arrebatar el control
de los territorios vecinos. Este lapso de 100 afios entre 1500 y 1600 se conoce como "Sengoku
Jidai" o, literalmente, "Era del Pais en Guerra." Fue una época de desorden. A principios de 1600,
tres extraordinarios generales - Nobunaga Oda, Hideyoshi Toyotomi e leyasu Tokugawa - habian
unificado Japén a lo largo de un periodo de 40 afios. Su destreza y logros son celebrados en la

historia y el folclore japonés.



Hay un dicho japonés: "Nobunaga apil6 el arroz, Hideyoshi amas6 la masa, y Tokugawa comid
el pastel." En otras palabras, los tres generales contribuyeron a la unificacién de Japon, pero
Tokugawa, el ultimo de estos grandes generales, se convirtié en el shogun cuya familia goberné
Japon desde 1615 hasta 1867. Esta era se conoce como el Shogunato Tokugawa.

Las condiciones militares que impregnaron Japén durante siglos se convirtieron en una
parte integral de la terminologia de los graficos de velas. Y, si lo piensas, el comercio requiere
muchas de las mismas habilidades necesarias para ganar una batalla. Estas habilidades incluyen
estrategia, psicologia, competencia, retiradas estratégicas, y si, incluso suerte. Por lo tanto, no
es sorprendente que a lo largo de este libro te encuentres con términos de graficos de velas que
se basan en analogias de campos de batalla. Hay "ataques nocturnos y matutinos", el "patrén
de los tres soldados avanzando", "lineas de contraataque", "la lapida", y asi sucesivamente.

La relativa estabilidad engendrada por el sistema feudal japonés centralizado liderado
por Tokugawa ofrecié nuevas oportunidades. La economia agraria crecio, pero, lo mas
importante, hubo expansion y facilidad en el comercio interno. Para el siglo XVII, un mercado
nacional habia evolucionado para reemplazar el sistema de mercados locales e aislados. Este
concepto de un mercado centralizado iba a llevar indirectamente al desarrollo del analisis técnico
en Japén.

Hideyoshi Toyotomi consideraba a Osaka como la capital de Japon y fomentaba su
crecimiento como un centro comercial. El facil acceso de Osaka al mar, en una época en la que
los viajes terrestres eran lentos, peligrosos y costosos, la convirtié en un depdsito nacional para
ensamblar y distribuir suministros. Evolucioné hasta convertirse en la mayor ciudad de comercio
y finanzas de Japén. Su riqueza y vastos almacenes de suministros le otorgaron a Osaka la
denominacién de "la Cocina de Japon." Osaka contribuydé en gran medida a la estabilidad de
precios al suavizar las diferencias regionales en el suministro. En Osaka, la vida estaba
impregnada del deseo de obtener ganancias (a diferencia de otras ciudades en las que ganar
dinero era despreciado). El sistema social de esa época estaba compuesto por cuatro clases. En
orden descendente eran el Soldado, el Agricultor, el Artesano y el Comerciante. Hasta el 1700
los comerciantes tardaron en derribar la barrera social. Incluso hoy en dia, el saludo tradicional
en Osaka es "Mokarimakka" que significa, "¢ estas obteniendo ganancias?".

En Osaka, Yodoya Keian se convirtié6 en un comerciante de guerra para Hideyoshi (uno
de los tres grandes unificadores militares). Yodoya tenia habilidades extraordinarias en el
transporte, distribucién vy fijacion del precio del arroz. El jardin delantero de Yodoya se volvio tan
importante que alli se desarrollé la primera bolsa de arroz. Se hizo muy rico, resultando ser, de
hecho, demasiado rico. En 1705, el Bakufu (el gobierno militar liderado por el Shogun) confiscé
toda su fortuna bajo el cargo de que vivia en lujo que no le correspondia por su rango social. El
Bakufu estaba preocupado por la creciente cantidad de poder adquirida por ciertos comerciantes.

En 1642, ciertos funcionarios y comerciantes intentaron acaparar el mercado del arroz. La pena



fue severa: sus hijos fueron ejecutados, los comerciantes fueron exiliados y su riqueza fue
confiscada.

El mercado del arroz que originalmente se desarrolld6 en el patio de Yodoya se
institucionalizé cuando se establecié la Bolsa de Arroz de Dojima a finales de 1600 en Osaka.
Los comerciantes en la Bolsa clasificaban el arroz y negociaban para fijar su precio. Hasta 1710,
la Bolsa se ocupaba del arroz real. Después de 1710, la Bolsa de Arroz comenzd a emitir y
aceptar recibos de almacén de arroz. Estos recibos de almacén se llamaban cupones de arroz.
Estos recibos de arroz se convirtieron en los primeros contratos de futuros jamas negociados.

La correduria de arroz se convirtié en la base de la prosperidad de Osaka. Habia mas de
1,300 comerciantes de arroz. Dado que no habia un estandar de moneda (los intentos anteriores
de moneda sdlida fallaron debido a la degradacion de las monedas), el arroz se convirtio en el
medio de intercambio de facto. Un daimio que necesitaba dinero enviaria su arroz sobrante a
Osaka, donde se colocaria en un almacén a su nombre. Se le daria un cupdn como recibo por
este arroz. Podia vender este cupdon de arroz siempre que quisiera. Dadas las problemas
financieros de muchos daimios, también solian vender cupones de arroz contra su proxima
entrega de impuestos de arroz (los impuestos al daimio se pagaban en arroz, generalmente entre
el 40% y el 60% de la cosecha del agricultor de arroz). A veces, la cosecha de arroz de varios
afos en el futuro se hipotecaba.

Estos cupones de arroz se comerciaban activamente. Los cupones de arroz vendidos a
cambio de entregas futuras de arroz se convirtieron en los primeros contratos de futuros del
mundo. La Bolsa de Arroz de Dojima, donde se comerciaban estos cupones, se convirtio en la
primera bolsa de futuros del mundo. Los cupones de arroz también se llamaban cupones de
"arroz vacio" (es decir, arroz que no estaba en posesion fisica). Para darte una idea de la
popularidad del comercio de futuros de arroz, considera esto: En 1749, habia un total de 110,000
fardos (el arroz se comerciaba en fardos) de cupones de arroz vacio negociados en Osaka. Sin
embargo, en todo Japon solo habia 30,000 fardos de arroz. (2)

En este contexto aparece Homma, llamado "el dios de los mercados". Munehisa Homma
nacié en 1724 en una familia adinerada. La familia Homma era considerada tan rica que habia
un dicho en ese tiempo, "Nunca me convertiré en un Homma, pero estaria feliz de ser un sefor
local." Cuando a Homma se le dio el control de su negocio familiar en 1750, comenzd a comerciar
en su bolsa de arroz local en la ciudad portuaria de Sakata. Sakata era una zona de recoleccion
y distribucion de arroz. Dado que Homma era de Sakata, a menudo te encontraras con la
expresion "Las Reglas de Sakata" en la literatura sobre velas japonesas. Estas se refieren a

Homma.



Cuando murié el padre de Munehisa Homma, Munehisa fue puesto a cargo de gestionar
los activos de la familia. Esto a pesar de que él era el hijo menor. (Normalmente, era el hijo mayor
quien heredaba el poder en esa época.) Esto fue probablemente debido a la astucia de Munehisa
en el mercado. Con este dinero, Homma fue a la mayor bolsa de arroz de Japdn, la Bolsa de
Arroz de Dojima en Osaka, y comenzo a negociar futuros de arroz. La familia de Homma
tenia una enorme finca de cultivo de arroz. Su poder significaba que normalmente tenian acceso
a informacion sobre el mercado del arroz. Ademas, Homma llevaba registros de las condiciones
climaticas anuales. Para aprender sobre la psicologia de los inversores, Homma analiz6 los
precios del arroz desde el tiempo en que la bolsa de arroz estaba en el patio de Yodoya.Homma
también estableciod su propio sistema de comunicacion. En momentos preestablecidos, colocaba
hombres en los techos para enviar sefiales con banderas. Estos hombres cubrian la distancia
desde Osaka hasta Sakata.

Después de dominar los mercados de Osaka, Homma fue a comerciar en la bolsa regional
de Edo (ahora llamada Tokio). Usé sus conocimientos para acumular una gran fortuna. Se decia
que tenia 100 transacciones ganadoras consecutivas. Su prestigio era tal que habia la siguiente
cancién popular de Edo: "Cuando hace sol en Sakata (la ciudad de Homma), esta nublado en
Dojima (la Bolsa de Arroz de Dojima en Osaka) y llueve en Kuramae (la bolsa de Kuramae en
Edo)." En otras palabras, cuando hay una buena cosecha de arroz en Sakata, los precios del
arroz caen en la Bolsa de Arroz de Dojima y colapsan en Edo. Esta cancion refleja la influencia
de Homma sobre el mercado del arroz.

En afos posteriores, Homma se convirtié en consultor financiero del gobierno y se le
otorgo el titulo honorifico de samurai. Murié en 1803.Se dice que los libros de Homma sobre los
mercados (Sakata Senho y Soba Sani No Den) fueron escritos en los afos 1700. Sus principios
de comercio, aplicados a los mercados de arroz, evolucionaron hacia la metodologia de velas

japonesas que se utiliza actualmente en Japén.



NOTAS

(1) Su nombre de pila a veces se traduce como Sokyu y su apellido a veces se traduce como
Honma. Esto te da una idea de la dificultad de traducir el japonés al inglés. Los mismos simbolos
japoneses para el nombre de pila de Homma, dependiendo del traductor, pueden ser Sokyu o
Munehisa. Su apellido, nuevamente dependiendo del traductor, puede ser Homma o Honma.
Elegi la traduccion al inglés del nombre de Homma como la utilizada por la Asociacién Nippon
de Analistas Técnicos.

(2) Hirschmeier, Johannes y Yui, Tsunehiko. El desarrollo del negocio japonés 1600-1973,
Cambridge, MA: Harvard University Press, 1975, p. 31.
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PARTE 1

LOS FUNDAMENTOS

“Incluso un viaje de mil millas comienza con el primer paso”






Capitulo 3

CONSTRUYENDO
LAS VELAS

“Sin remos no puedes cruzar en un barco”

Una comparacion entre las diferencias visuales de un grafico de barras y un grafico de
velas es facil de ilustrar. La Exhibicion 3.1 es el familiar grafico de barras occidental. La Exhibicion
3.2 es un grafico de velas de la misma informacién de precios que la del grafico de barras. En el
grafico de velas, los precios parecen saltar de la pagina, presentando una vista estereoscopica
del mercado mientras empuja el plano grafico de barras bidimensional hacia tres dimensiones.

En este sentido, los graficos de velas son visualmente emocionantes.
DIBUJANDO LAS LINEAS DE LAS VELAS

Dado que los graficos de velas son nuevos para la mayoria de los técnicos occidentales,
el grafico occidental mas comun, el grafico de barras, se utiliza a lo largo de este capitulo como
una herramienta instructiva para aprender a dibujar las lineas de las velas. Dibujar la linea del
grafico de barras diaria requiere abrir, alto, bajo y cerrar. La linea vertical en un grafico de barras
representa el alto y el bajo de la sesion. La linea horizontal a la izquierda de la linea vertical es
el precio de apertura. La linea horizontal a la derecha de la linea vertical es el cierre. El Anexo
3.3 muestra como se usarian los mismos datos para construir un grafico de barras y un grafico
de velas. Aunque las lineas del grafico de barras diario y las lineas del grafico de velas utilizan
los mismos datos, es facil ver que se dibujan de manera diferente. La parte gruesa de la linea del

veladoro se llama el cuerpo.
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EXHIBIT 3.3 Bar Chart and Candlestick Chart

cuerpo. Representa el rango entre la apertura y el cierre de esa sesion.Cuando el cuerpo real es
negro (es decir, lleno) significa que el cierre de la sesion fue mas bajo que la apertura. Si el cuerpo
real es blanco (es decir, vacio), significa que el cierre fue mas alto que la apertura.

Las lineas delgadas arriba y abajo del cuerpo real son las sombras. Estas sombras
representan los extremos de precios de la sesidén. La sombra sobre el cuerpo real se llama
sombra superior y la sombra debajo del cuerpo real se conoce como sombra inferior. En
consecuencia, el pico de la sombra superior es el maximo de la sesion y la parte inferior de la
sombra inferior es el minimo de la sesion. Es facil ver por qué se les llama graficos de velas, ya
que las lineas individuales a menudo se parecen a velas y sus mechas. Si una linea de vela no
tiene sombra superior, se dice que tiene una cabeza afeitada. Una linea de vela sin sombra
inferior tiene un fondo afeitado. Para los japoneses, el cuerpo real es el movimiento de precio
esencial. Las sombras suelen considerarse fluctuaciones de precio extrinsecas.

Las exhibiciones 3.4 a 3.7 demuestran algunas lineas de velas japonesas comunes. La
exhibiciéon 3.4 revela una vela negra larga que refleja un periodo bajista en el cual el mercado
abrié cerca de su maximo y cerré cerca de su minimo. La exhibicion 3.5 muestra lo opuesto de
un cuerpo negro largo y, por lo tanto, representa un periodo alcista. Los precios tuvieron un rango
amplio y el mercado abrié cerca del minimo y cerrd cerca del maximo de la sesion. La exhibicion
3.6 muestra velas con cuerpos reales pequefios y, como tal, representan una lucha entre los
toros y los 0sos. Se llaman 'spinning tops' y son neutrales en bandas de trading laterales. Como

se muestra mas adelante en este libro (en las secciones...
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sobre estrellas y patrones harami), estos giroscopios se vuelven importantes cuando son parte
de ciertas formaciones. El girocéptero puede ser blanco o negro. Las lineas ilustradas en el
Exposicion 3.6 tienen pequefias sombras superiores e inferiores, pero el tamafo de las sombras
no es importante. Es el pequefio tamafio del cuerpo real lo que hace de esto un girocoptero. La
Exposicion 3.7 no revela cuerpos reales. En cambio, tienen lineas horizontales. Estos son
ejemplos de lo que se llaman lineas doji.

Un doji ocurre cuando la apertura y el cierre de esa sesién son iguales 0 muy cercanos
a ser iguales (por ejemplo, dos o tres treinta segundos en bonos, un centavo Yi en granos, etc.).
Las longitudes de las sombras pueden variar. Los doji son tan importantes que se dedica todo
un capitulo a ellos (ver Capitulo 8 El Doji Magico).

Los graficos de velas también pueden ser dibujados de manera mas colorida utilizando
los colores clasicos de los graficos de velas japoneses en rojo y negro. El rojo puede ser utilizado
en lugar de la vela blanca. (Esto podria ser especialmente util para las pantallas de computadora
que muestran los graficos de velas). El problema obvio con este esquema de color es que las
fotocopias y la mayoria de las impresiones de computadora no seran utiles, ya que todos los
cuerpos reales aparecerian como negros.

Algunos lectores pueden haber escuchado la expresién lineas yin y yang. Estos son los
términos chinos para las lineas de las velas. La linea yin es otro nombre para la vela negra y la
linea yang es equivalente a la vela blanca. En Japdn, una vela negra se llama in-sen (linea negra)
y la vela blanca se llama yo-sen (linea blanca).

Los japoneses ponen gran énfasis en la relacion entre la apertura y el cierre porque son
los dos puntos mas cargados emocionalmente del dia de trading. Los japoneses tienen un
proverbio que dice: "la primera hora de la mafana es el timon del dia." Por lo tanto, la apertura

es el timdn de la sesién de trading. Proporciona la primera pista sobre la direccion de ese dia. Es



un momento en el que todas las noticias y rumores de la noche anterior son filtrados y luego se
unen en un solo punto en el tiempo.

Cuanto mas ansioso esté el operador, mas temprano querra operar. Por lo tanto, en la
apertura, los cortos pueden estar buscando refugio desesperadamente, los potenciales largos
pueden querer comprar de manera enfatica, los coberturistas pueden necesitar asumir una
nueva posicion o salir de una antigua, y asi sucesivamente.

Después de la agitacion en la apertura, los compradores y vendedores potenciales tienen
un punto de referencia a partir del cual pueden esperar comprar y vender. Hay frecuentes
analogias entre comerciar en el mercado y luchar en una batalla. En este sentido, la apertura
proporciona una vista temprana del campo de batalla y una indicacion provisional de las tropas
amigas y enemigas. A veces, los grandes comerciantes pueden intentar mover el mercado en la
apertura ejecutando una gran orden de compra o venta. Los japoneses llaman a esto un ataque
matutino. Nota que esta es otra analogia militar. Los japoneses utilizan muchas comparaciones

militares como veremos a lo largo del libro.

TERMINOLOGIA DE VELAS JAPONESAS Y EMOCION DEL MERCADO
Los técnicos son la unica forma de medir el componente emocional del mercado. Los nombres de los
graficos de velas japonesas hacen que este hecho sea evidente. Estos nombres son un mecanismo
colorido utilizado para describir la salud emocional del mercado en el momento en que se forman estos
patrones. Después de escuchar las expresiones 'hombre colgado' o 'cobertura de nube oscura', ¢ pensarias
que el mercado esta en un estado emocionalmente saludable? Por supuesto que no. Ambos son patrones
bajistas y sus nombres transmiten claramente el estado poco saludable del mercado.

Aunque la condicién emocional del mercado puede no ser saludable en el momento en que se
forman estos patrones, no excluye la posibilidad de que el mercado vuelva a ser saludable. El punto es
que ante la aparicién de, digamos, una cubierta de nube oscura, los compradores deben tomar medidas
defensivas o, dependiendo de la tendencia general y otros factores, se podrian iniciar nuevas ventas
cortas.

Hay muchos patrones e ideas nuevas en este libro, pero los nombres descriptivos empleados por
los japoneses no solo hacen que el analisis de velas sea: divertido, sino también mas facil de recordar si
los patrones son alcistas o bajistas. Por ejemplo, en el Capitulo 5 aprenderas sobre |a 'estrella de la tarde’
y la 'estrella de la mafana'. Sin saber cédmo lucen estos patrones o qué implican para el mercado, solo con
escuchar sus nombres, ¢ cual crees que es alcista y cual es bajista? Por supuesto, la estrella de la tarde,
que aparece antes de que se instale la oscuridad, suena como la sefial bajista - jy asi es! La estrella de la

manfana, entonces, es alcista ya que aparece justo antes del amanecer.



El otro punto de precio fundamental es el cierre. Las llamadas de margen en los mercados
de futuros se basan en el cierre. Por lo tanto, podemos esperar una fuerte implicacion emocional
sobre como cierra el mercado. El cierre también es un punto de precio fundamental para muchos
técnicos. Pueden esperar un cierre para confirmar una ruptura de un punto grafico significativo.
Muchos sistemas de trading por computadora (por ejemplo, sistemas de medias moviles) se
basan en los cierres. Si una gran orden de compra o venta se introduce en el mercado, en o cerca
del cierre, con la intencion de afectar el cierre, los japoneses llaman a esta accion un ataque
nocturno.

Los graficos 3.4 a 3.7 iluminan como la relacion entre la apertura, el maximo, el minimo
y el cierre de un periodo altera la apariencia de la linea de candlestick individual. Ahora,
centrémonos en como las lineas de las velas, solas o en combinacion, proporcionan pistas sobre

la direccion del mercado.



Capitulo 4

PATRONES DE REVERSION

“La oscuridad esta a una pulgada adelante”

Los técnicos observan pistas de precios que pueden alertarlos sobre un cambio en la psicologia
del mercado y en la tendencia. Los patrones de reversion son estas pistas técnicas. Los
indicadores de reversién occidentales incluyen doble maximos y minimos, dias de reversion,
hombros cabeza hombros, y maximos y minimos de isla.

Sin embargo, el término "patrén de reversion" es algo engafioso. Escuchar ese término
puede llevarte a pensar que una tendencia antigua termina bruscamente y luego revierte a una
nueva tendencia. Esto rara vez sucede. Las reversion de tendencias generalmente ocurren
lentamente, en etapas, a medida que la psicologia subyacente cambia de marcha.

Una sefial de reversion de tendencia implica que la tendencia anterior probablemente
cambiara, pero no necesariamente se revertira. Esto es muy importante de entender. Compara
una tendencia alcista con un automovil que avanza a 30 millas por hora. Las luces de freno rojas
del automovil se encienden y el automovil se detiene. La luz de freno fue el indicador de reversion
que mostraba que la tendencia anterior (es decir, el automévil moviéndose hacia adelante)
estaba a punto de terminar. Pero ahora que el automdévil esta parado, ¢ decidira el conductor
poner el automovil en reversa? ¢ Se quedara detenido? ;Decidira avanzar de nuevo? Sin mas
pistas, no lo sabemos.

Los Anexos 4.1 a 4.3 son algunos ejemplos de lo que puede suceder después de que
aparece una sefial de reversion en la parte superior. La tendencia alcista anterior, por ejemplo,
podria convertirse en un periodo de accion de precio lateral. Luego podria comenzar una nueva
y opuesta tendencia a la baja. (Ver Anexo 4.1). El Anexo 4.2 muestra como una antigua tendencia
alcista puede reanudarse. El Anexo 4.3 ilustra como una tendencia alcista puede revertirse
abruptamente en una tendencia a la baja.

Es prudente pensar en los patrones de reversion como patrones de cambio de tendencia.
Estuve tentado a utilizar el término "patrones de cambio de tendencia" en lugar de "patrones de

reversidn" en este libro. Sin embargo, para mantener la consistencia con otra literatura de analisis



Reversal—|

Signal | | | | | | | Reversal —=|

Signal .|| 3

Heve:sal""f | 1 1 | | |
Signal I’ [ |
1 | | |
| I

EXHIBIT 4.1. Top Reversal EXHIBIT 4.2. Top Reversal EXHIBIT 4.3. Top Reversal

técnico, decidi utilizar el término patrones de reversién. Recuerda que cuando digo "patron de
reversion" significa solo que la tendencia anterior deberia cambiar pero no necesariamente
revertirse.

Reconocer la aparicion de patrones de reversion puede ser una habilidad valiosa. Un
trading exitoso implica tener tanto la tendencia como la probabilidad de tu lado. Los indicadores
de reversién son la forma en que el mercado proporciona una sefial, como "Cuidado - Tendencia
en Proceso de Cambio". En otras palabras, la psicologia del mercado esta en transformacion.
Debes ajustar tu estilo de trading para reflejar el nuevo entorno del mercado. Hay muchas formas
de entrar y salir de posiciones con indicadores de reversion. Los discutiremos a lo largo del libro.

Un principio importante es colocar una nueva posicién (basada en una sefial de reversion)
solo si esa sefial esta en la direccion de la tendencia principal. Digamos, por ejemplo, que en un
mercado alcista, aparece un patrén de reversion en la parte superior. Esta sefial bajista no
justificaria una venta en corto. Esto se debe a que la tendencia principal sigue siendo alcista. Sin
embargo, indicaria la liquidacién de posiciones largas. Si hubiera una tendencia bajista
predominante, esta misma formacion de reversién en la parte superior podria utilizarse para
realizar ventas en corto.

He entrado en detalle sobre el tema de los patrones de reversién porque la mayoria de
los indicadores de velas son reversos. Ahora, centrémonos en el primer grupo de estos

indicadores de reversién de velas, la linea de martillo y la linea de hombre colgado.

MARTILLO Y LINEAS DE HOMBRE COLGADO

La Exhibicién 4.4 muestra velas con largas sombras inferiores y pequefios cuerpos reales. Los
cuerpos reales estan cerca de la parte superior del rango diario. La variedad de lineas de velas
mostradas en la exhibicién es fascinante en tanto que cualquier linea puede ser alcista o bajista
dependiendo de donde aparezcan en una tendencia. Si cualquiera de estas lineas emerge
durante una tendencia bajista, es una sefial de que la tendencia bajista deberia terminar. En tal

escenario, esta linea se etiqueta como martillo,
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como en "el mercado esta estableciendo" una base. Ver el Anexo 4.5. Curiosamente, la palabra
japonesa real para esta linea es takuri. Esta palabra significa algo asi como "intentar medir la
profundidad del agua sintiendo su fondo."

Si cualquiera de las lineas en el Anexo 4.4 aparece después de un rally, te indica que el
movimiento anterior puede estar llegando a su fin. Tal linea se llama ominosamente hombre
colgado (ver Anexo 4.6). El nombre hombre colgado se deriva del hecho de que se parece a un
hombre colgado con las piernas colgando.

Puede parecer inusual que la misma linea de vela pueda ser tanto alcista como bajista.
Sin embargo, para aquellos que estan familiarizados con los tops y bottoms de isla en el analisis
técnico occidental, reconoceran que la misma idea se aplica aqui. La formacion de isla es alcista
o bajista dependiendo de donde se encuentre en una tendencia. Una isla después de una
prolongada tendencia alcista es bajista, mientras que el mismo patrén de isla después de una
tendencia bajista es alcista.

El martillo y el hombre colgado se pueden reconocer por tres criterios:

1. El cuerpo real esta en el extremo superior del rango de negociacion. El color del cuerpo real
no es importante.
2. Una larga sombra inferior debe ser el doble de la altura del cuerpo real.

3. No debe tener sombra superior, o tener una muy corta.

Cuanto mas larga sea la sombra inferior, mas corta sera la sombra superior y, cuanto
mas pequefio sea el cuerpo real, mas significativo sera el martillo alcista o el hombre colgado
bajista. Aunque el cuerpo real del martillo o del hombre colgado puede ser blanco o negro, es
ligeramente mas alcista si el cuerpo real del martillo es blanco, y ligeramente mas baijista si el
cuerpo real del hombre colgado es negro. Si un martillo tiene un cuerpo real blanco, significa que
el mercado se vendio drasticamente durante la sesion y luego rebotd para cerrar en, o cerca, del
maximo de la sesion. Esto podria tener ramificaciones alcistas. Si un hombre colgado tiene un
cuerpo real negro, muestra que el cierre no pudo volver al nivel del precio de apertura. Esto

podria tener implicaciones potencialmente bajistas.



Es especialmente importante que esperes la confirmacién bajista con el hombre colgado.
La légica detras de esto tiene que ver con cdmo se genera la linea del hombre colgado.
Usualmente, en este tipo de escenario, el mercado esta lleno de energia alcista. Luego aparece
el hombre colgado. En el dia del hombre colgado, el mercado abre en o cerca de los maximos,
luego se vende abruptamente, y finalmente se recupera para cerrar en o cerca de los maximos.
Este podria no ser el tipo de accién del precio que te haria pensar que el hombre colgado podria
ser una reversion en la parte superior. Pero este tipo de accién del precio ahora muestra que una
vez que el mercado comienza a venderse, se ha vuelto vulnerable a una ruptura rapida.

Si el mercado abre mas bajo al dia siguiente, aquellos que compraron en la apertura o el
cierre del dia del hombre colgado ahora estan 'colgando' con una posicion perdedora. Por lo
tanto, el principio general para el hombre colgado; cuanto mayor sea el vacio a la baja entre el
cuerpo real del dia del hombre colgado y la apertura del dia siguiente, mas probable es que el
hombre colgado sea un maximo. Otra verificaciéon bajista podria ser una sesién con un cuerpo
real negro con un cierre mas bajo que el cierre de la sesién del hombre colgado.

La Exhibicién 4.7 es un excelente ejemplo de como la misma linea puede ser bajista
(como en la linea del hombre colgado el 3 de julio) o alcista (el martillo el 23 de julio). Aunque
tanto el hombre colgado como el martillo en este ejemplo tienen cuerpos negros, el color del
cuerpo real no es de gran importancia. La Exhibicion 4.8 muestra otro caso de la naturaleza dual

de estas lineas. Hay un hombre colgado bajista a mediados de abril que senalé el final del
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EXHIBIT 48 Dow Jones Industnals —1990, Daily (Hanging Man and Hammer)

rally que habia comenzado con el martillo alcista el 2 de abril. Una variacion de un hombre
colgante surgié a mediados de marzo. Su sombra inferior era larga, pero no el doble de la altura
del cuerpo real. Sin embargo, se cumplian los otros criterios (un cuerpo real en el extremo
superior del rango diario y casi sin sombra superior). También fue confirmado por un cierre
inferior al dia siguiente. Esta linea, aunque no era un hombre colgante ideal, sefialaba el final del
aumento que habia comenzado un mes antes. Las técnicas de graficos de velas, como otras
técnicas de graficos o de reconocimiento de patrones, tienen directrices. Pero, no son reglas
rigidas.

Como se discutié anteriormente, hay ciertos aspectos que aumentan la importancia de
las lineas de hombre colgado y martillo. Pero, como se mostro en el hombre colgado de mediados
de marzo, una larga sombra inferior no tiene que ser el doble de la altura del cuerpo real para dar
una sefal de reversion. Cuanto mas larga sea la sombra inferior, mas perfecto sera el patron.

El Exhibicién 4.9 muestra una serie de martillos alcistas numerados del 1 al 4 (el martillo
2 se considera un martillo a pesar de su pequefio sombra superior). La caracteristica interesante
de este grafico es la sefial de compra dada a principios de 1990. Aparecieron nuevos minimos
en los martillos 3 y 4 a medida que los precios se movieron por debajo de los minimos de julio en
el martillo 2. Sin embargo, no hubo continuacién a la baja. Los bajistas tuvieron su oportunidad

de avanzar. La fallaron.
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EXHIBIT 4.9. Copper—Weekly (Hammers)

Los dos martillos alcistas (3 y 4) muestran que los alcistas recuperaron el control. El martillo 3 no
era un martillo ideal ya que la sombra inferior no era el doble de la altura del cuerpo real. Sin
embargo, esta linea reflejaba el fracaso de los osos en mantener nuevos minimos. El martillo de
la semana siguiente reforzo la conclusion de que era probable que ocurriera una reversion en la
parte inferior.

En el Expositor 4.10, los martillos 1 y 3 son fondos. El martillo 2 indico el final de la
tendencia bajista anterior cuando la tendencia cambié de bajista a neutral. EI martillo 4 no
funciond. Esta linea de martillos resalta un punto importante sobre los martillos (o cualquiera de
los otros patrones que discuto). Deben ser vistos en el contexto de la accién de precios previa.
En este contexto, miremos el martillo 4. El dia antes de este martillo, el mercado formé una linea
de vela extremadamente bajista. Fue un dia largo y negro con una cabeza afeitada y un fondo
afeitado (es decir, abrié en su punto mas alto y cerré en su punto mas bajo). Esto manifesté un
fuerte impulso a la baja. El martillo 4 también perforé el antiguo nivel de soporte del 24 de enero.
Considerando los factores bajistas antes mencionados, seria prudente esperar una confirmacién
de que los toros estaban a cargo nuevamente antes de actuar sobre el martillo 4. Por ejemplo,
una vela blanca que cerrara mas alta que el cierre del martillo 4 podria haber sido vista como una
confirmacion.

Dibujar el grafico intradia utilizando velas muestra el maximo, minimo, apertura y cierre

de la sesion (ver el Anexo 4.11). Por ejemplo, una sesién horaria
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EXHIBIT 4.11. Crude Oil —June, 1990, Intra-day (Hammer)




tendria una linea de velas que utiliza la apertura y el cierre de esa hora para determinar el cuerpo
real. El maximo y el minimo de esa hora se utilizarian para las sombras superior e inferior. Al
observar de cerca este grafico, uno puede ver que se formé un martillo durante la primera hora
del 11 de abril. Al igual que el martillo 4 en la Exhibicién 4.10, los precios cayeron, pero la vela
blanca que siguio cerré mas alto. Esto ayudo a confirmar un fondo.

La segunda linea horaria del 12 de abril, aunque tenia la forma de un martillo, no era un
verdadero martillo. Un martillo es un patrén de reversion en la parte inferior. Uno de los criterios
para un martillo es que debe haber una tendencia bajista (incluso una menor) para que el martillo
revierta esa tendencia. Esta linea tampoco es un hombre colgado, ya que un hombre colgado
debe aparecer después de una tendencia alcista. En este caso, si esta linea surgiera cerca de
los maximos de la sesién de la vela negra anterior, se habria considerado un hombre colgado.

La exibicion 4.12 muestra un martillo a principios de abril que llamé con éxito
el fin de la gran decadencia que habia comenzado meses antes. El largo sombra inferior,
(muchas veces la altura del cuerpo real) una pequefia sombra real
cuerpo, Yy sin sombra superior lo convirtieron en un martillo clasico.

La exhibicidon 4.13 muestra un patrén clasico de hombre colgado. Se hicieron nuevos

maximos para el movimiento a través de una brecha de apertura en el dia del hombre colgado.
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EXHIBIT 4.12. Nikkei—I1990, Daily (Hammer)
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EXHIBIT 4.13. Silver—May 1990,
Source: Copyright 1990 Commodity Trand Service” Danly (Hanging Man)

El mercado luego se abre a la baja, dejando a todos esos nuevos compradores, que compraron
en la apertura o el cierre del hombre colgado, 'colgando’ con una posicién perdedora.

En la llustracion 4.14 vemos que el repunte, que comenzo a principios de febrero, termind
con la aparicion de dos lineas de hombre colgado consecutivas. La importancia de la
confirmacién bajista después de la linea de hombre colgado se refleja en este grafico. Un método
de confirmacion bajista seria que la apertura del dia siguiente esté por debajo del cuerpo real del
hombre colgado. Observa que después de la aparicion del primer hombre colgado, el mercado
abrid al alza. Sin embargo, después del segundo hombre colgado, cuando el mercado abrié por
debajo del cuerpo real del hombre colgado, el mercado retrocedio.

La Exhibicidn 4.15 ilustra que un dia de cuerpo real negro, con un cierre mas bajo después
de un dia de hombre colgado, puede ser otro método de confirmacion bajista. Las lineas 1, 2y
3 fueron una serie de lineas de hombre colgado. La falta de confirmacién bajista después de las

lineas 1y 2 significaba que la tendencia alcista aun estaba en vigor.
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EXHIBIT 4.14. Cocoa—May 1990, Daily (Hanging Man)
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EXHIBIT 4.15. Dollar Index—Weekly (Hanging Man)




Observe el hombre colgado 3. La vela negra que lo siguié proporcioné la confirmacion
bajista de esta linea de hombre colgado. Aunque el mercado abrié aproximadamente sin cambios
después del hombre colgado 3, para el momento de su cierre, casi cualquiera que compré en la
apertura o cierre del hombre colgado 3 estaba "colgado" en una operacion perdedora. (En este
caso, la venta masiva en la sesion de la larga vela negra fue tan severa que cualquiera que
compro en el dia del hombre colgado, no solo aquellos que compraron en la apertura y el cierre,
quedo varado en una posicion perdedora.)

El Exhibitor 4.16 muestra un avance extraordinario en el mercado del jugo de naranja
desde finales de 1989 hasta principios de 1990. Observe dénde se detuvo este repunte. Se
detuvo en el hombre colgado formado en la tercera semana de 1990. Este grafico ilustra el punto
de que un patron de reversion no significa que los precios se revertiran, como discutimos en el
Capitulo 3. Un indicador de reversion implica que la tendencia anterior deberia terminar. Eso es
exactamente lo que ocurrié aqui. Después de la aparicién del patréon de reversion del hombre
colgado, la tendencia ascendente anterior termind con la nueva tendencia moviéndose
lateralmente.

Otro hombre colgado aparecio en julio. Esta vez los precios rapidamente se invirtieron de
arriba a abajo. Pero, como hemos discutido anteriormente, este escenario no siempre debe ser
esperado con un cambio de tendencia en la parte superior. La ilustracion 4.17 muestra un patrén

clasico de hombre colgado en mayo.
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EXHIBIT 4.16. Orange Juice—Weekly (Hanging Man)



d

Man

B

&

-
-
]
3
a
-
L=l
PR Ve MRS,

‘rowh
[ —
_{:j....'-.._............
re—
r D= .
el
==,
—_
-t
i
-
=

Hammar -

1 A -y | A | —1 '

0 134FR ki 11 MaY 25

Source: BloombergL P

EXHIBIT 417. Amencan Arines—1989, Daily (Hanging Man)

Muestra un cuerpo real muy pequefo, sin sombra superior, y una sombra inferior larga. El cuerpo
real negro del dia siguiente confiirmdé a este hombre ahorcado e indicé un

Es hora de desalojar los largos. (Nétese el martillo alcista a principios de abril).

PATRON ENVOLVENTE
El martillo y el hombre colgado son lineas de velas individuales. Como se discutié anteriormente,
pueden enviar sefiales importantes sobre la salud del mercado. Sin embargo, la mayoria de las
sefales de velas se basan en combinaciones de lineas de velas individuales. El patrén
envolvente es el primero de estos patrones de multiples lineas de velas. El patron envolvente es
una sefial de reversion importante compuesta por dos cuerpos reales de colores opuestos.

El gréfico 4.18 muestra un patrén de envolvimiento alcista. El mercado esta en una
tendencia bajista, luego un cuerpo real blanco alcista envuelve, o engulle, el cuerpo real negro
del periodo anterior. Esto muestra que la presion de compra ha superado a la presion de venta.
El grafico 4.19 ilustra un patréon de envolvimiento bajista. Aqui el mercado esta en una tendencia
alcista. El cuerpo real blanco engullido por un cuerpo negro es la sefial de un reverso en la cima.
Esto muestra que los osos han tomado el control de los toros.

Hay tres criterios para un patrén de envolvimiento:

1. El mercado debe estar en una tendencia claramente definible al alza o a la baja, incluso si la

tendencia es a corto plazo.



EXHIBIT 4.18. Bullish Engulfing Pattern EXHIBIT 4.19. Bearish Engulfing Pattern

2. Dos velas componen el patrén envolvente. El segundo cuerpo real debe envolver el cuerpo

real anterior (no es necesario que envuelva las sombras).

3. El segundo cuerpo real del patron envolvente deberia ser del color opuesto al del primer cuerpo
real. (La excepcion a esta regla es si el primer cuerpo real del patrén envolvente es tan pequefio
que casi es un doji (o es un doji). Asi, después de una tendencia bajista prolongada, un pequeno
cuerpo real blanco envuelto por un cuerpo real blanco muy grande podria ser un patréon de
reversion alcista. En una tendencia alcista, un pequefo cuerpo real negro envuelto por un cuerpo

real negro muy grande podria ser un patrén de reversion bajista).

La analogia mas cercana al patron de vela japonesa envolvente es el dia de reversion
occidental. Un dia de reversion occidental ocurre cuando, durante una tendencia alcista (o
bajista), se alcanza un nuevo maximo (o minimo) con los precios cerrando por debajo (o por
encima) del cierre del dia anterior. Descubriras que el patron envolvente puede ofrecer sefales
de reversion que no estan disponibles con el dia de reversion occidental. Esto puede permitirte
adelantarte a aquellos que utilizan dias de reversion tradicionales como sefial de reversion. Esto
se analiza en las Exhibiciones 4.21, 4.22 y 4.23.

Algunos factores que aumentarian la probabilidad de que un patréon envolvente sea un

indicador de reversion importante serian:

1. Si el primer dia del patron de envolvimiento tiene un cuerpo real muy pequefio y el segundo
dia tiene un cuerpo real muy largo. Esto reflejaria una disipacion de la fuerza de la tendencia
anterior y luego un aumento en la fuerza detras del nuevo movimiento.

2. Si el patrén de envolvimiento aparece después de un movimiento prolongado o muy rapido.
Una tendencia prolongada aumenta la posibilidad de que los compradores potenciales ya estén
en largo. En este caso, puede haber menos suministro de nuevos largos para mantener el
mercado en movimiento hacia arriba. Un movimiento rapido hace que el mercado esté
sobreextendido y vulnerable a la toma de ganancias.

3. Si hay un volumen alto en el segundo cuerpo real del patrén envolvente. Esto podria ser un

término (el volumen utilizando graficos de velas se discute en el Capitulo 15).
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EXHIBIT 4.20. Swiss Franc=—Weekly (Bullishand Beansh Engulfing Patterns)

4. Si el segundo dia del patréon envolvente envuelve mas de un cuerpo real. La Exhibicién 4.20
muestra que las semanas del 15y 22 de mayo formaron un patron envolvente alcista. Durante
las ultimas dos semanas de julio, aparecié un patrén envolvente bajista. El patron envolvente

alcista de septiembre fue el fondo de la venta antes del gran repunte.

En el Expositor 4.21 se puede ver un grafico mensual del crudo con los patrones de
envolvimiento alcista y bajista. A finales de 1985, comenzé un precipitado descenso de $20. Los
meses tercero y cuarto de 1986 mostraron las dos lineas de velas del patrén de envolvimiento
alcista. Esto sefialé el fin de esta tendencia bajista. El rally que comenzd con este patrén de
envolvimiento alcista concluyd con el patron de envolvimiento bajista a mediados de 1987. El
pequeno patron de envolvimiento alcista en febrero y marzo de 1988 termind la tendencia bajista
que comenzo con el patron de envolvimiento bajista de mediados de 1987. Después de este
patrén de envolvimiento alcista, la tendencia pasé de bajista a lateral durante cinco meses.

El cuerpo negro de la vela de febrero de 1990 estuvo a 8 ticks de engullir la vela blanca
de enero de 1990. Por lo tanto, no fue un patrén de engullimiento bajista perfecto, pero, al igual

que con oftras técnicas de grafico, se debe permitir cierta flexibilidad.
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EXHIBIT 4.21. Crude Oil—Monthly {Bullish and Beanish Engulfing Patiern)

Es mas seguro ver esto como un patron de envolvimiento bajista con todas sus implicaciones
inherentemente bajistas que ignorar esa posibilidad solo por 8 ticks. Como con todas las técnicas
de graficos, siempre hay lugar para la subjetividad.

Los patrones de envolvimiento bajista en 1987 y en 1990 transmiten una ventaja
proporcionada por el patron envolvente; puede dar una sefal de reversion no disponible
utilizando los criterios para un dia de reversién en la técnica occidental. Una regla para el dia de
reversion de maximos en Occidente (0, en este caso, el mes de reversion) es que se tiene que
alcanzar un nuevo maximo para el movimiento. No se lograron nuevos maximos para el
movimiento en los periodos de cuerpo real negro en los patrones de envolvimiento bajista. Por
lo tanto, utilizando los criterios para la reversién occidental, no se reconocerian como patrones
de reversion en los Estados Unidos. Sin embargo, fueron reversos con las técnicas de velas.

La Exhibicién 4.22 muestra otro caso en el que los graficos de velas pueden permitir
anticiparse a las herramientas de graficos de barras regulares. Observe la accién del precio del
7 y 8 de julio. Aqui nuevamente, debido a que no se alcanzd un nuevo maximo, no hubo sefiales
de un cambio de tendencia por el uso del dia de reversion tradicional occidental como indicador.
Sin embargo, con las velas, hay una sefal de reversion bajista, a saber, el patron de
envolvimiento bajista, que se muestra.

Las dos lineas de velas 1 y 2 a principios de junio parecen un patron de envolvimiento

alcista.
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EXHIBIT 4.22. Platinum=—0October, 1989, Daily.{Beansh Engulfing Pattern)

Sin embargo, el patron de envolvimiento alcista es un indicador de reversion de tendencia en un
fondo. Esto significa que debe aparecer después de una tendencia bajista (o0 a veces en el fondo
de una banda lateral). A principios de junio, cuando aparecio el patrén de envolvimiento alcista,
no justifico accidén ya que no aparecié en una tendencia bajista.

La Exhibicion 4.23 es una serie de patrones de envolvimiento bajista. El Patron 1 arrastré
al mercado a una banda lateral de varios meses desde su tendencia alcista anterior. El patrén
de envolvimiento 2 sélo llamé a un respiro temporal para el rally. Los patrones de envolvimiento
bajista 3, 4 y 5 dieron sefiales de reversidon que no estaban disponibles con técnicas técnicas
occidentales (es decir, dado que no se realizaron nuevos maximos para el movimiento, no se

consideraron semanas de reversion).



110
105
-

EXHIBIT 4.23.
Sovbeans—Weekly
Jad Apr Jul Oct Jaa Aar Jul (Bearish Engulfing
1988 1989 Patterns)

Source: Copyright 1990 Commodity Trend Serviee®

CUBIERTA DE NUBE OSCURA
Nuestro proximo patron de reversion es la cubierta de nube oscura (ver el Anexo 4.24). Es un

patrén de dos velas que es una reversion superior después de una tendencia alcista o, a veces,
en la parte superior de una banda de congestion. El primer dia de este patron de dos velas es un

cuerpo real blanco fuerte. El precio del segundo dia se abre por encima del maximo de la sesion



EXHIBIT 4.24. Dark-cloud Cover

anterior (es decir, por encima de la parte superior de la sombra superior). Sin embargo, al final
de la sesion del segundo dia, el mercado cierra cerca del minimo del dia y bien dentro del cuerpo
blanco del dia anterior. Cuanto mayor sea el grado de penetracion en el cuerpo real blanco, mas
probable sera que ocurra un maximo. Algunos técnicos japoneses requieren mas de un 50% de
penetracidn del cierre de la sesién negra en el cuerpo real blanco. Si la vela negra no cierra por
debajo del punto medio de la vela blanca, puede ser mejor esperar mas confirmacion bajista tras
la cobertura de nube oscura.

La razon detras de este patron bajista se explica facilmente. El mercado esta en una
tendencia alcista. Una fuerte vela blanca es seguido por un gap al alza en la apertura de la
siguiente sesion. Hasta ahora, los toros tienen el control total. jPero luego no hay continuacion
del rally! De hecho, el mercado cierra en o cerca de los minimos del dia, moviéndose bien dentro
del cuerpo real del dia anterior. En tal escenario, los compradores a largo tendran dudas sobre
su posicion. Aquellos que estaban esperando vender en corto ahora tienen un punto de
referencia para colocar un stop: en el nuevo maximo del segundo dia del patrén de cobertura de
nube oscura. A continuacion, se presenta una lista de algunos factores que intensifican la

importancia de las coberturas de nube oscura:

1. Cuanto mayor sea el grado de penetracién del cuerpo real negro en el cuerpo real
blanco anterior, mayor sera la posibilidad de un maximo. Si el cuerpo real negro cubre todo el
cuerpo blanco del dia anterior, se produciria un patrén de envolvimiento bajista. El cuerpo real
negro de la cobertura de nube oscura solo penetra parcialmente en el cuerpo blanco. Piensa en
la cobertura de nube oscura como un eclipse solar parcial que bloquea parte del sol (es decir,
cubre solo parte del cuerpo blanco anterior). El patrén de envolvimiento bajista puede verse
como un eclipse solar total que bloquea todo el sol (es decir, cubre todo el cuerpo blanco). Un
patrén de envolvimiento bajista, por lo tanto, es una inversion de maximo mas significativa. Si un
largo cuerpo real blanco cierra por encima de los maximos de la cobertura de nube oscura, o del

patron de envolvimiento bajista, podria presagiar un nuevo rally.



2. Durante una tendencia alcista prolongada, si hay un dia blanco fuerte que abre en su minimo
(es decir, con un fondo afilado) y cierra en su maximo (es decir, con una cabeza afilada) y el dia
siguiente revela un dia de cuerpo real negro largo, abriendo en su maximo y cerrando en su
minimo, entonces ha ocurrido un dia negro con cabeza afilada y fondo afilado.

3. Si el segundo cuerpo (es decir, el cuerpo negro) de la cubierta de nube oscura abre por encima
de un nivel importante de resistencia y luego falla, esto demostraria que los toros no pudieron
tomar el control del mercado.

4. Si, en la apertura del segundo dia, hay un volumen muy alto, podria haber ocurrido un ataque
de compra. Por ejemplo, un volumen alto en un nuevo maximo de apertura podria significar que
muchos nuevos compradores han decidido subirse a bordo. Luego, el mercado se desploma.
Probablemente no pasara mucho tiempo antes de que esta multitud de nuevos largos (y los
largos antiguos que han montado la tendencia alcista) se den cuenta de que el barco al que se
subieron es el Titanic. Para los comerciantes de futuros, un interés de apertura muy alto puede

ser otra advertencia.

El Exposicion 4.25 demuestra la diferencia entre la cobertura de nube oscura y el patrén
de envolvimiento bajista. Las dos velas en junio de 1989 constituyen una cobertura de nube
oscura. Un cuerpo real largo y blanco es seguido por un cuerpo real largo y negro. El cuerpo real
negro abrié en un nuevo maximo para el movimiento y luego cerré cerca de sus minimos y bien

dentro del dia anterior.
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EXHIBIT 4.26. Crude Oil—July 1990, Daily (Dark-cloud Cover)

El mercado de bonos municipales retrocedié después de que aparecié esta inversion de
tendencia. El golpe final llegé unas semanas mas tarde cuando se materializé el patron de
envolvimiento bajista. Vemos cémo el cuerpo real negro de la cobertura de nube oscura cubrid
solo parte del cuerpo real blanco anterior. El cuerpo real negro del patrén de envolvimiento bajista
envolvié todo el cuerpo real blanco anterior.

En la llustracion 4.26 se pueden ver tres coberturas de nube oscura. Otros senales

bajistas confirmaron cada uno de estos patrones. Veamos cada uno de ellos de forma individual.

1. Cubierta de nube oscura 1. Esta es una variacion del patrén ideal de cubierta de nube oscura.
En esta cubierta de nube oscura, el cuerpo real negro del segundo dia abrié en el maximo del
dia anterior en lugar de estar por encima de él. Seguia siendo solo una senal de advertencia,
pero se consideraba un factor negativo. Esta cubierta de nube oscura también significo un intento
fallido por parte de los toros de superar la resistencia en los altos de mediados de febrero.

2. Cubierta de nubes oscuras 2. Ademas de esta cubierta de nubes oscuras, habia otra razén
para la cautela en este nivel de $21. Un axioma técnico es que un nivel de soporte previo, una
vez roto, puede convertirse en nueva resistencia. Eso es lo que sucedié en $21. Observe como
el antiguo soporte de $21, una vez violado el 9 de marzo, se convirtié en resistencia. El intento
fallido de rally durante el patron de cubierta de nubes oscuras durante los primeros dos dias de
abril demostré esta resistencia. (El capitulo 11 examina este concepto de la intercambiabilidad

de soporte y resistencia.)



3. Cubierta de nube oscura 3. Esto muestra que también hubo un fallo en una zona de resistencia

hecha durante los maximos de finales de abril.

Estos son casos en los que la cubierta de nube oscura bajista coincidié con niveles de
resistencia. Este concepto, donde mas de un indicador técnico corrobora a otro, es importante.
Es el enfoque principal de la segunda mitad de este libro, donde se discute la combinacién de

técnicas de velas japonesas con otras herramientas técnicas.

El Exhibidor 4.27 muestra que durante la primera parte de marzo, la cubierta de nube
oscura 1 detuvo un rally de dos semanas. Siguié una correccion de una semana. Se formaron
dos cubiertas de nube oscura mas en abril. La cubierta de nube oscura 2 insinué que el fuerte
rally de dos dias previo probablemente habia terminado. La cubierta de nube oscura 3, a
mediados de abril, fue especialmente bajista. ¢ Por qué resultd ser tan negativa esta cubierta de
nube oscura? La razon tiene que ver con la psicologia de este patrén.

Como se menciond anteriormente, la justificacién detras del aspecto negativo de la
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EXHIBIT 4.28. Bristol Myers—1990, Daily  source: Bloomberg LP

cobertura de nubes oscuras es el resultado de un nuevo maximo en la apertura, con el mercado
cerrando profundamente dentro del cuerpo real blanco anterior. ;Qué pasaria, sin embargo, si
en el segundo dia de la cobertura de nubes oscuras, la apertura penetra en los maximos no de
dias, o incluso semanas, sino de meses atras y luego falla en estos nuevos maximos? Esto
produciria connotaciones muy negativas. Este es el escenario que se desarrollé en abril. Los
niveles mas altos en al menos tres meses se tocaron en la sesién de la vela negra de la cobertura
de nubes oscuras 3. Este maximo no pudo mantenerse y los precios cerraron bien dentro del
cuerpo real blanco anterior.

En el Exhibidor 4.28, vemos que la inclinacién del precio que comenzo el 10 de febrero

llegd a un abrupto final con la cobertura de nubes oscuras a mediados de febrero.

PATRON DE PERFORACION
Durante muchos de mis compromisos de oratoria, después de haber discutido el patron de
cobertura oscura bajista, no pasa mucho tiempo antes de que me pregunten si hay una formacion
opuesta. Si, la hay y se llama patrén de perforacion. Asi como la cobertura oscura es un giro en
la parte superior, su opuesto, el patrén de perforacion, es un giro en la parte inferior (ver
Exposicion 4.29). Se compone de dos velas en un mercado en caida. La primera vela es un dia
de cuerpo real negro y la segunda es un dia de cuerpo real blanco largo. Este dia blanco se abre

bruscamente mas bajo, por debajo del minimo del dia negro anterior.



EXHIBIT 4.29. Piercing Pattern

Luego, los precios suben, creando un cuerpo real blanco relativamente largo que cierra
por encima del punto medio del cuerpo real negro del dia anterior. El patron de piercing alcista
es similar al patron de envolvimiento alcista. En el patron de envolvimiento alcista, el cuerpo real
blanco envuelve el cuerpo real negro anterior. Con el patrén de piercing alcista, el cuerpo real
blanco solo penetra en el cuerpo negro anterior. En el patron de piercing, cuanto mayor sea el
grado de penetracién en el cuerpo real negro, mas probable sera que se produzca una reversion
al alza. Un patron de piercing ideal tendra un cuerpo real blanco que empuje mas de la mitad del
cuerpo real negro de la sesion anterior. Si el mercado cierra por debajo de los minimos del patron
de envolvimiento alcista o del patrén de piercing a través de una larga vela negra, entonces
deberia reanudarse otra fase bajista.

La psicologia detras del patron de perforacion es la siguiente: el mercado esta en una
tendencia a la baja. El cuerpo real negro bajista refuerza esta vision. Al dia siguiente, el mercado
abre mas bajo a través de un hueco. Los vendedores estdan observando el mercado con
satisfacciéon. Luego, el mercado se dispara hacia el cierre, logrando no solo cerrar sin cambios
respecto al cierre del dia anterior, sino muy por encima de ese nivel. Los vendedores comenzaran
a cuestionar su posicion. Aquellos que buscan comprar dirian que los nuevos minimos no
pudieron mantenerse y quizas es el momento de entrar desde el lado largo.

El patrén de penetracion aumenta en importancia segun los mismos factores (1) a (4) que
el patron de cubierta de nube oscura, pero al revés. (Ver la seccién anterior.) En la seccién sobre
la cubierta de nube oscura, mencioné que aunque algunos comerciantes japoneses prefieren
ver el cuerpo real negro mas cerca de la mitad del anterior candlestick blanco, hay cierta
flexibilidad en esta regla. Con el patréon de penetracion, hay menos flexibilidad. El candlestick
blanco del patrén de penetracion debe avanzar mas de la mitad en el cuerpo real del candlestick
negro. La razén de la menor latitud con el patron de penetracion alcista que con el patron de
cubierta de nube oscura bajista es el hecho de que los japoneses tienen tres otros patrones
llamados neck, in-neck y thrusting (ver Exhibiciones 4.30 a 4.32) que tienen la misma formacion
basica que el patron de penetracidn, pero que se consideran sefales bajistas ya que el cuerpo

real blanco no penetra mas de la mitad en el cuerpo real negro.
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EXHIBIT 4.30. EXHIBIT 4.31. EXHIBIT 4.32.
On-neck Pattern In-neck Pattern Ihrusting Pattern

Asi, estos tres patrones potencialmente bajistas (Exhibiciones 4.30 a 4.32) y el patrén
alcista de perforacion (Exhibicion 4.29) tienen todos la misma forma. La diferencia entre ellos
esta en el grado de penetracion de la vela blanca en el cuerpo real de la vela negra. La vela
blanca del patrén on-neck (generalmente una pequefia) cierra cerca del minimo de la sesién
anterior. La vela blanca del patrén in-neck cierra ligeramente dentro del cuerpo real anterior
(también deberia ser una vela blanca pequefia). El patron de empuje deberia ser una vela blanca
mas larga que sea mas fuerte que el patron in-neck, pero que aun no cierre por encima del medio
del cuerpo real negro anterior.

Con estos patrones, cuando los precios caen por debajo del minimo de la vela blanca, el
trader sabe que es hora de vender. (Tenga en cuenta que el patrén de empuje en la Exhibicion
4.32 es bajista en un mercado en declive, pero como parte de un mercado en alza, se
consideraria alcista. El patron de empuje también es alcista si ocurre dos veces dentro de varios
dias entre si.)

No es importante recordar los patrones individuales en las Exhibiciones 4.30 a 4.32. Solo
recuerde el concepto de que la vela blanca debe empujar mas de la mitad del cuerpo real de la
vela negra para enviar una sefial de reversion en la parte inferior.

En la Exhibicion 4.33, los bajistas lograron llevar al mercado a nuevos minimos en el
movimiento del 27 de abril, como lo muestra el largo dia negro. Al dia siguiente, el mercado abrié
a la baja. Esta apertura resulté ser el minimo del dia y Boeing cerré bien dentro del cuerpo real
negro del dia anterior. Las dos velas del 27 y 28 de abril crearon el patrén alcista de penetracion.

El Cuadro 4.34 muestra un patron de perforacion clasico durante la semana del 26 de
marzo. Observe como el cuerpo real blanco siguié a un cuerpo real negro largo y muy débil. El
dia blanco abrié en un nuevo minimo para el movimiento. El fuerte cierre ese dia, que se adentro
bien en el anterior cuerpo real negro, fue una poderosa indicacion de que los osos perdieron el
control del mercado. El dia blanco fue una sesion muy fuerte. Abrié en su bajo (es decir, un fondo

afeitado) y cerré en su alto (es decir, una cabeza afeitada).
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EXHIBIT 4.34. Wheat —May 1990, Daily (Piercing Pattern)



Nota observa como este patrén alcista de penetracion puso fin a la venta que comenzé con el
patron de envoltura bajista del 19 y 20 de marzo.

En este grafico de trigo también hay una variacion del patron de penetracién durante la
semana del 12 de marzo. La razén por la que es una variacion es porque el cuerpo real blanco
abrié por debajo del cuerpo real del dia anterior, pero no por debajo del minimo del dia anterior.
No obstante, dado que el cuerpo real blanco cerr6 mas del 50% dentro del cuerpo real negro del
dia anterior, fue una sefnal de advertencia de que el descenso anterior se estaba quedando sin
impulso.

El Exhibidor 4.35 ilustra como los patrones de velas pueden ayudar al analista a obtener
una nocioén rapida de la salud del mercado. Durante la ultima parte de febrero de 1990, un
corredor me pregunté qué pensaba sobre la avena. Rara vez monitoreo la avena. Sin embargo,
recuperé el grafico de velas mostrado en el Exhibidor 4.35 y le dije que la tendencia a la baja
probablemente habia terminado. ¢Por qué? Noté que durante la semana del 20 de febrero,
aparecié un patrén de penetracién casi clasico. También vi que este patron de penetraciéon
coincidié con una prueba exitosa de los minimos de principios de febrero. Esto aumenté la
posibilidad de que se hubiera formado un doble suelo.

La Exhibicion 4.36 ilustra que la tendencia a la baja, que comenzé con el patréon
envolvente bajista a finales de 1984, terminé a mediados de 1987 con la aparicion de este patrén

perforador.
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EXHIBIT 4.35. Oats—July 1990, Daily (Piercing Pattern)
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EXHIBIT 4.36. Cash Yen, Monthly (Piercing Pattern)

Aunque el mercado no se recuperd después de esta senal de reversion en el fondo, la sefal si
pronostico el final de la presién de venta que habia arrastrado al mercado desde mediados de
1984 hasta mediados de 1987. Después del patrén de penetracion, el mercado se estabilizd

durante un afo y luego se recuperé.






Capitulo 5

ESTRELLAS

“No se puede ser demasiado cauteloso”

Un grupo



