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1. ¢QUE ES RANKIA Y QUE ENCONTRARAS EN ESTA GUIA?

Rankia es la principal comunidad financiera independiente en habla hispana a nivel mundial con méas de 200.000 usuarios
registrados. Queremos aportar mas transparencia y mejorar la toma de decisiones de nuestros lectores en el ambito finan-
ciero.

Rankia comenzdé en 2003 en Espafia, siendo una comunidad de referencia para compartir experiencias para la gestion de
inversiones y finanzas personales con mas de 160.000 usuarios registrados. En 2013 iniciamos nuestra internacionalizacién
en cinco paises de Latinoamérica: México, Chile, Colombia, Perud y Argentina, para continuar en 2016 nuestra andadura en
Estados Unidos.

¢Qué vas a encontrar en Rankia?

Encontraras informacion especializada de profesionales del sector en los principales dambitos econémicos de referencia en
cada pafs como bolsa, banca, inversion, fondos...

A continuacion podras ver las principales secciones de Rankia y las actividades formativas que te haran estar al dia de todo
lo que sucede en el mundo financiero a nivel global. En Rankia podras:

e Participar en los diferentes Foros de debate: Bolsa, Banca, Participaciones preferentes, Hipotecas, Seguros, Tecnologia,
Economiay politica, Juego de Bolsa, Impuestos...

e Descargar nuestras guias gratuitas para mejorar tu formacion. Descubre nuestras guias de Rankia Espafa, guias de
Rankia México, guias de Rankia Colombia y guias de Rankia Chile.

e Apuntarte a nuestros seminarios online gratuitos que podras ver en directo o sélo con registrarte tendras acceso a la
grabacion.

e Valorar productos y entidades financieras en la seccion de Opiniones de Acciones, Bancos, Brokers, Cuentas, Depdsitos,
Fondos de inversion, Hipotecas, Planes de pensiones, Seguros de Coche, Seguros de Hogar y Tarjetas.

e Leer mas de 400 Blogs sobre finanzas y economia publicados en Rankia.
e Aprender conceptos y aclarar dudas sobre el sector financiero en el Diccionario Financiero
e Entrar en el ranking de usuarios mas activos participando en Rankia.

e Aprovechar las promociones especiales que ofrecemos para los usuarios de Rankia.

Guia de Analisis Técnico

Esta guia ha sido elaborada por el equipo de Rankia con el fin de que cualquier persona pueda entender la guia sin tener
conocimientos previos sobre finanzas. El objetivo es que puedas empezar a realizar analisis técnico sobre cualquier clase de
activo: Acciones, divisas, indices bursétiles, etc.

A la hora analizar un activo mediante procedimientos técnicos, tan importante es saber todo lo que aqui se explica como lo
es entender los indicadores y osciladores. Estos puedes estudiarlos con la guia de indicadores técnicos, también publicada
por el equipo de Rankia. Ademas, es imprescindible entender las formaciones de velas japonesas, que si bien han sido intro-
ducidas en esta guia, no han sido explicadas con detalle. Para mas informacion, descarga la guia de velas japonesas
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2. CONCEPTOS BASICOS

¢Qué es el Analisis Técnico?

El andlisis técnico trata de analizar un activo mediante el comportamiento de su precio reciente y pasado. Dicho comporta-
miento es plasmando en una grafica y refleja las interacciones entre la oferta y la demanda sobre el activo en cuestion. El
andlisis técnico supone que el precio de un activo ya tiene en cuenta toda la informacién relevante y que, por tanto, sélo habria
que observar el grafico de precios para determinar la evolucion, y la direccion, mas probable que tomara el precio en el futuro.

Cuando analizamos el comportamiento del precio, es muy importante analizar el histérico ya que en el andlisis técnico pode-
mos observar como el precio tiene memoria. Se dice que el precio tiene memoria porque es muy habitual que cuando llegue a
un cierto nivel se comporte como ya lo ha hecho antes en ese nivel. En este caso nos estamos refiriendo a soportes y tenden-
cias.

El andlisis técnico se sirve de la accion del precio, las figuras que dibuja, soportes, resistencias, ... Este tipo de andlisis suele
acompanfarse con indicadores técnicos, como el MACD, RS, etc. Los indicadores técnicos son férmulas matematicas y esta-
disticas que se aplican sobre los precios y volimenes de un activo con la finalidad de proporcionar algun tipo de informacion
adicional al precio. Sin embargo, lo realmente importante para realizar un andlisis técnico es la accion del precio. Los indicado-
res técnicos sirven para ayudar a tomar decisiones o para sistematizar una operativa, pero debemos tener presente que todos
ellos se sirven de la accién del precio.

Otro aspecto a tener en cuenta a la hora de realizar andlisis técnico es la liquidez del activo. La liquidez es la facilidad con la
gue un activo puede ser comprado y vendido sin distorsionar su precio de cotizacion. Por ejemplo, con una accion poco liquida,
si queremos comprar muchas acciones de golpe podemos hacer subir su precio notablemente. ; Cémo afecta esto al andlisis
técnico? Las figuras que se veran mds adelante en esta guia son mas fiables cuanto mas liquido es un activo ya que represen-
tan mejor la opinién de la mayoria en el activo.

Analisis técnico: Tipos de graficos
Los graficos de cotizaciones pueden formarse de tres maneras distintas, aunque una de ellas es la que predomina sobre las
demas, las velas japonesas:

¢ Graficos de lineas: los graficos de lineas unen los puntos en el que el precio cierra en cada sesién. Al solo ofrecer informa-
cion de los precios de cierre son los que menor informacion proporcionan.

¢ Graficos de barras: los graficos de barras proporcionan informacion sobre el minimo, maximo, precio de apertura y de cie-
rre de una sesion. Por tanto, reflejan mucha mas informacion que los graficos de lineas. El punto mas alto de una barra re-
presenta el maximo, el mas bajo el minimo. La pestafa izquierda representa el precio de apertura, y la derecha el de cierre.
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¢ Grafico de velas japonesas: El grafico de velas japonesas ofrece la misma informacion que el grafico de barras, pero la in-
formacion esta expresada de manera mas visual. Una vela estd compuesta de un cuerpo (rojo si cierra en negativo y verde
si cierra en positivo) y dos mechas, una en cada extremo del cuerpo, representando al minimo y maximo de la sesién.

Es muy importante saber las implicaciones de los distintos tipos de velas japonesas a la hora de realizar un analisis técnico
detallado. En términos generales, las velas con un cuerpo grande sefialan fuerza en la direccién que toma el precio; las velas
con alguna de las mechas muy acentuada indica cambio de direccion. Las velas con poco cuerpo y / 0 mechas cortas muestra
continuacion o indecision. Hay que tener en cuenta que dependiendo de donde aparezca cada tipo de vela y de las velas a las

gue preceda y siga tendra un significado distinto.

Ademads de estos tres tipos de graficos existen muchas mas variedades, como, por ejemplo, el grafico de velas Heikin Ashi. Por
otro lado, al describir los tipos de gréaficos anteriores hemos hablado del término sesién. El gréfico de lineas une los precios de
cierre de cada sesion mientras que los graficos de barras y velas, cada barra y vela es una sesién. Una sesion no tiene porque
ser un dia. En este caso, una sesion es el periodo que queda recogido por una vela o barra. Por ejemplo, cuando se dice que se
estd analizando un grafico semana, se estd haciendo referencia a que cada vela o barra de ese gréafico representa una semana
y que, por tanto, cada vela o barra recoge el maximo, minimo, precio de apertura y de cierre de una semana.
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Hasta ahora hemos visto los tipos de grafico segun la representacion de sus maximos, minimos, apertura y cierre. Hay una
segunda de manera de clasificar un grafico, por su escala. La escala afecta al eje vertical o de precios:

¢ Escala lineal: En esta, cualquier aumento o disminucion de la cotizacién tiene la misma proporcién en el gréfico. Si el cam-
bio es de 1€ a 4€ como si es de 900€ a 03¢, en el grafico veremos la misma distancia.

¢ Escala logaritmica: La escala logaritmica busca mantener la proporcidn de las subidas y bajadas. Los graficos a largo
plazo debemos verlos con la escala logaritmica, de manera que veremos una evolucion fiel de la variacién del precio. No
es lo mismo pasar de 1€ a 2€ que de 100€ a 101¥, con la escala logaritmica veremos claramente esa diferencia, ya que
mantiene la proporcion de las variaciones porcentuales frente a la escala lineal que mantiene la proporcion respecto a las
variaciones absolutas (en unidad monetaria, euros, dolares...)

Como vemos en la imagen la escala lineal no muestra con detalle la evolucion de los precios histdricos, sobre todo cuando
éstos se mueven en cifras reducidas en las que las variaciones porcentuales son elevadas (datos menos a unos pocos ddlares,
frente al precio actual, cercano a los 100 ddlares.
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Andlisis técnico: Diferentes marcos temporales

Cuando analizamos un activo mediante andlisis técnico y estamos intentando formar una hipétesis de la direcciéon que tomara
el precio, es importante analizar graficos de distinta temporalidad, sobre todo si la operativa se basa en el corto plazo. Esto es
necesario porque un activo puede encontrarse en una tendencia alcista a corto plazo y en una bajista a mas largo plazo. En el

siguiente ejemplo, Enagés, vemos como en el marco temporal diario se encuentra en una tendencia lateral (grafico diario):

Por otro lado, en el largo plazo (gréfico mensual) la tendencia es alcista:

Ala hora de realizar trading es muy importante utilizar graficos de distinta temporalidad. Cuanto mas temporalidades maneje-
mos mas informacién podemos tener sobre la tendencia y direccion del precio.

Es habitual vigilar los gréaficos de 15 minutos, 1 hora, 4 horas, 1 dia y 1 semana para observar la tendencia de fondo (graficos
de 1 semanay 1 dia), la tendencia reciente (4 horas y 1 hora) y fijar con precision el momento de entrada, el stop loss y el take
profit (15 minutos).

En definitiva, es Util valorar como se estd comportando un activo en los distintos marcos temporales para tomar mejores
decisiones. Una operacioén ideal es aquella en la que un activo se muestra sincronizado en todos los marcos temporales.
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La triple pantalla de Elder

Ala hora de realizar un analisis técnico, sobre todo, cuando se tiene en cuenta los conocidos indicadores técnicos, es conve-

niente tener en cuenta distintos espacios temporales antes de tomar una decision de trading o inversion.

Tanto si es a corto plazo, como a largo plazo, podemos revisar tres espacios temporales y si estos tres espacios coinciden en
su interpretacion, actuar, pero si son contradictorios, mejor serd que no operemos hasta que las sefiales que ofrezcan coinci-
dan.

La triple pantalla de Elder consiste en analizar en tres timeframes diferentes un mismo gréafico con los mismos indicadores,
de manera que si en estos tres graficos, las sefiales coinciden, es mas conveniente operar que si las sefiales de los tres grafi-
cos son contradictorias.

Por ejemplo podemos usar el periodo anterior y posterior al que queramos operar. Si nuestro grafico habitual es de 1 hora,
podemos comparar las sefiales de los indicadores en el grafico de una hora, de 4 horas y de 30 minutos.

Indicadores y osciladores

Los indicadores técnicos osciladores se mueven en un rango entre 0y 100, y nos permiten detectar zonas de sobrecompra o
sobreventa, divergencias y convergencias que nos ayudaran a anticipar cambios de tendencia. Algunos de estos osciladores
también nos permiten detectar tendencias y la fortaleza de las mismas.

Los indicadores técnicos seguidores de tendencia muestran cuando la evolucién del precio de un activo sigue una tenden-
cia alcista, bajista o lateral. Algunos de estos indicadores de tendencia, muestran la fortaleza o debilidad de la tendencia del
precio. Estos indicadores técnicos de tendencia son muy Utiles porque nos pueden mostrar cuando se inicia una tendencia y
cuando una tendencia estéa debilitdndose.

La combinacion de la pantalla de Elder, con el uso de los indicadores y osciladores, eliminara una gran parte de errores en la

deteccion de sefiales, que a priori nos pueden parecer contradictorias.

Tendencias

En el andlisis técnico, una tendencia es la direccion que toma la cotizacién o precio de un activo. La direccion puede ser al alza,
a la baja o puede mantenerse en un rango de precios. En cada uno de estos casos hablaremos de tendencia alcista, bajista o
lateral.

¢ Tendencia alcista: Las tendencias alcistas son aquellas en las que cada minimo, representado por letras, es mayor al
minimo inmediatamente anterior. En la imagen podemos ver como el minimo (c) es superior a (b), y como (b), a su vez, es
superior a (a). Con los méaximos deberia ocurrir lo mismo, cada uno de ellos deberia ser superior al anterior. Vemos como
(3) esmayor a (2) yesteloesa(1).
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Tendencia bajista: Las tendencias bajistas son aquellas en las que cada méximo, representado por letras, es menor al méaximo
inmediatamente anterior. En la imagen podemos ver como el maximo (c) es menor a (b), y como (b), a su vez, es inferior a (a).
Con los minimos deberia ocurrir lo mismo, cada uno de ellos deberia ser inferior al anterior. Vemos como (3) es menor a (2) y
esteloesa(l).

¢ Tendencia lateral: Las tendencias laterales son aquellas en las que maximos y minimos quedan comprendidos entre dos
niveles de precio. Al nivel de precios superior se le llama resistencia y al inferior soporte. Vemos como todos los maximos
(1,2 y 3) no logran superar la resistencia al igual que los minimos (a, b y ¢) no consiguen perforar el soporte.

Detectar la tendencia es muy importante a la hora de operar utilizando el analisis técnico. El problema es que, a menudo, cuan-
do detectamos una tendencia, estd ya se ha formado y queda menos para su finalizacién.

Teoria de Dow

La teoria de Dow, publicada por Charles Dow (quien cre6 la agencia Dow Jones y el periédico The Wall Street Journal), estudio
los movimientos de las cotizaciones y los mercados. La teoria de Dow parte de la premisa de que los precios toman una direc-
cion, a la baja o al alza, formando asi una tendencia (alcista o bajista). También cabe la posibilidad de que el precio no tome
una direccion definida, entonces estarfamos hablando de una tendencia lateral o de un rango. La teorfa de Dow se fundamenta
en seis principios basicos.
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Leyes de la teoria de DOW

1) El precio lo descuenta todo: El precio refleja absolutamente toda la informacién que afecta al activo analizado. Seguin esta
ley, la direccidn del precio es el resultado de todos esos factores plasmados en el mismo.

2) El mercado tiene tres tipos de tendencias: La tendencia primaria es la de largo plazo (méas de un afio). La tendencia secun-
daria, de menor duracion temporal, es la que corrige la tendencia primaria. Seguin Dow, la correccion realizada por la tendencia
secundaria se encuentra entre un 33% y 66% del movimiento realizado por la tendencia primaria. Por ultimo, tenemos las ten-
dencias menores, las cuales se encuentran dentro de las secundarias. Estas Ultimas tienen menor importancia en el medio y
largo plazo. A continuacion, vamos a observar el grafico de CIE Automotive desde mediados de 2014 hasta mediados de 2016,
con tendencia primaria alcista y secundarias bajistas

3) Las tendencias primarias constan de tres fases: La fase de acumulacion es el inicio de la tendencia, donde los méas
informados empiezan a tomar posiciones en un valor. La fase de tendencia es cuando una mayoria de inversores se unen a
la tendencia comenzada en la anterior fase. Por Ultimo, la fase de distribucidon marca el final de la tendencia y muchos de los
inversores que entraron en fases previas ya han salido del activo.
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4) Los diferentes indices bursatiles deben confirmarse: Charles Dow cre¢ el indice DJ Industrial y el de Ferrocarriles y afirma-
ba que una tendencia debia darse en ambos indices para poder confirmarla. A dia de hoy, esto podria aplicarse a los distintos
indices sectoriales existentes. Para ello deberiamos detectar el indice director y observar posibles divergencias entre este y los
demas.

5) El volumen negociado debe acompaiar a la tendencia, de manera que debe aumentar cuando la cotizacion se mueve a

favor de la tendencia y disminuir cuando la cotizacion se mueva en contra de ella.

6) La tendencia sigue vigente hasta que existan evidencias claras de que se ha producido un cambio de tendencia.

Volumen de negociacion

El volumen (volumen de contratacion o negociacién) indica la magnitud en la que un activo ha sido negociado entre dos par-
tes, quien compra y quien vende. El volumen muestra el interés mostrado por el mercado en la negociacion de un activo duran-
te un periodo de tiempo. Ese periodo de tiempo, por ejemplo, una vela japonesa, esta asociado a un precio o rango de precios.
En definitiva, el volumen mide el interés de los inversores en negociar un activo a un determinado precio y en un determinado

momento.

Cuando el volumen es bajo, el mercado no esta interesado en negociar el activo a ese precio. Si, por ejemplo, el precio rompe
una linea de tendencia alcista o un soporte con fuerte volumen, el mercado esté valorando que ese activo ya no se encuentra
a un precio apropiado y que deberfa de cotizar mucho mas abajo. En ese momento el volumen aumenta como consecuencia
de un aumento de la negociacion, es decir, muchos mas inversores estaran dispuestos a vender y a comprar. Los primeros
pensaran que el activo ha perdido interés y los segundos que ahora el activo se encuentra a precios atractivos. Ademas, hay
que considerar las érdenes de compra y de venta puestas a esos precios. Ante una venta masiva de titulos, todas las érdenes
de compra puestas a esos precios seran ejecutadas inmediatamente.

Dicho esto, debemos saber que lo mas comtin es que el volumen acompaiie a la tendencia. Asi, en una tendencia alcista lo
mas probable es que el volumen negociado aumente a medida que los inversores se vayan uniendo a la tendencia. Posterior-
mente llegara un momento en el que el volumen negociado sera cada vez menor. Cuando el volumen deja de acompafar a la
tendencia, ya sea alcista o bajista, es sintoma de que el final de la tendencia esta cerca. A pesar de todo ello, debemos sefalar
gue existen situaciones atipicas en las que precio y volumen no se comportan asi, pero lo que se debe tener claro es que, si el
volumen acompafia el movimiento del precio, ese movimiento tendrd mas probabilidad de desarrollar el movimiento esperado.

Soporte

En el andlisis técnico, un soporte no es mas que un nivel de precios por debajo del actual. Ese nivel ha sido tocado por el pre-
cio varias veces, momento en el cual la cotizacién ha reaccionado al alza. Es decir, un soporte es un nivel de precios en el que
el mercado compra fuertemente, frenando la caida de precios previa, y devolviendo al alza las cotizaciones. Normalmente, un

nivel de precios es memorizado por el mercado y siempre que el precio llega a él reacciona de alguna manera.
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Tras varios momentos en el que la cotizacién respeta un soporte, puede darse la situacién en el que lo acabe rompiendo. A
partir de ese momento, el soporte se convertirad en resistencia. Por otra parte, es habitual que se produzca una falsa ruptura.
Esto quiere decir que el precio atraviesa el soporte (o resistencia) e inmediatamente después vuelve al rango anterior, enten-
diendo por rango, el nivel de precios comprendido entre un soporte y una resistencia. Otras veces el precio puede no llegar del
todo a la linea trazada como soporte. Esto quiere decir, que, aunque el soporte se trace como un nivel de precios, a veces es

mejor considerar como un soporte una zona de precios.

En el siguiente ejemplo podemos ver un gréafico de velas de Abertis. La cotizacion ha respetado el soporte de 12,16€ pero podria hablarse de la

zona comprendida entre 11,68€ y 12,16€. En esa zona el precio ha frenado la caida y se ha dado la vuelta.

Resistencia

En el andlisis técnico, una resistencia es un nivel de precios por encima del actual. Ese nivel ha sido tocado por el precio va-
rias veces, momento en el cual la cotizacién ha reaccionado a la baja. Es decir, una resistencia es un nivel de precios en el que
el mercado vende fuertemente, frenando la subida de precios previa, y devolviendo a la baja las cotizaciones. Normalmente,
un nivel de precios es memorizado por el mercado y siempre que el precio llega a él reacciona de alguna manera.

Tras varios momentos en el que la cotizacién respeta una resistencia, puede darse la situacion en el que lo acabe rompiendo.
A partir de ese momento, el soporte se convertird en resistencia. Por otra parte, es habitual que se produzca una falsa ruptura.
Esto quiere decir que el precio atraviesa la resistencia (0 el soporte) e inmediatamente después vuelve al rango anterior, en-
tendiendo por rango, el nivel de precios comprendido entre un soporte y una resistencia. Otras veces el precio puede no llegar
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del todo a la linea trazada como resistencia. Esto quiere decir, que, aunque la resistencia se trace como un nivel de precios, a

veces es mejor considerar como una resistencia una zona de precios.

En siguiente grafico observamos la cotizacion de CIE automotive. El precio toco hasta tres veces la resistencia de los 15€
antes de romperla al alza.

Linea de Tendencia

La linea de tendencia es una herramienta basica dentro del analisis técnico. La linea de tendencia une los sucesivos minimos
dentro de una tendencia alcista, asi como los méaximos dentro de una tendencia bajista. Ademas, nos ayuda a observar mejor
la tendencia. Junto con los soportes y resistencias, es de gran utilidad para ayudarnos a determinar niveles de precio 6ptimos
para unirse a la tendencia.

Para trazar una linea de tendencia es necesario la unidon de dos minimos en una tendencia alcista, 0 dos maximos en una ten-
dencia bajista. Sin embargo, para que la tendencia sea confirmada, |a linea de tendencia debe unir tres minimos o maximos,
segun si la tendencia es alcista o bajista. Cuando los precios perforan una linea de tendencia, es muy probable que la tenden-

cia vigente vaya a finalizar.

Las lineas de tendencia, al igual que los soportes y resistencias, tienen mas relevancia cuantas mas veces hayan sido tocadas
por el precio, asi como por el tiempo que se haya mantenido vigente. Por tanto, cuanto mas evidente sea una tendencia y mas
tiempo se haya mantenido vigente, mas importante serd, pero mas desarrollada estard y mas cerca se encontrara su finaliza-

cion.

En la imagen siguiente vemos trazada una linea de tendencia bajista en OHL, desde mediados de 2014 hasta principios de
2016. Como vemos, la tendencia se pudo trazar a principios de 2015, momento en el que, uniendo los dos primeros circulos
naranjas, ya podiamos proyectarla. En ese momento la sensacion del mercado ya era bajista, pero la tendencia no se confirmé
hasta que el precio toco la linea de tendencia nuevamente.

Quizas pareciera que la tendencia estaba cerca de su final en ese momento, donde OHL cotizaba alrededor de 10€. Desde
entonces, la accidn continlo cayendo. En marzo de 2016 el precio rompid la linea de tendencia bajista, momento en el que
OHL cotizaba a 5,5€ ¢La tendencia ya habia terminado? Por el momento no. La linea de tendencia se perford, pero el Ultimo
maximo se encuentra por debajo del Ultimo minimo, por lo que la tendencia podria estar desacelerandose, pero no por ello
podriamos concluir que ya ha finalizado.
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Otro punto importante a considerar es la pendiente. Si una linea de tendencia tiene una pendiente muy acentuada es probable
gue su duracién sea menor, ademas en un marco temporal mayor la pendiente serd todavia mas pronunciada. Cuanto menos
pronunciada sea la pendiente, la tendencia tendra mayor probabilidad de perdurar en el tiempo.

Canal

Un canal se forma a partir de la paralela de una linea de tendencia. Al igual que ellas, un canal puede ser alcista o bajista
segun si dibujamos la linea paralela a una linea de tendencia alcista o bajista. La paralela debera de coincidir con los maximos
o minimos, dependiendo de la direccién de la tendencia, por lo que, si no coinciden, el canal no podra ser trazado. En cuanto a
la amplitud del canal, esta se determina por la distancia entre los minimos y maximos sucesivos de la tendencia.

A continuacion, podemos observar un canal alcista sobre en el S&P 500, en velas semanales. Para dibujar el canal, primero
debemos trazar la linea de tendencia. En este caso, como la tendencia es alcista, uniremos los minimos y dibujaremos la
linea azul. Posteriormente, trazamos una linea paralela (linea naranja) y la hacemos coincidir con los maximos sucesivos. Asi,
tenemos que el canal se compone de dos lineas, llamadas base y techo del canal.
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Un canal sirve para determinar puntos de compra y venta cuando nos encontramos dentro de una tendencia. Cuando nos
encontramos en una tendencia alcista, los puntos de compra (apertura de posiciones) son aquellos en los que el precio toca
la base del canal, y los de venta (cierre de posiciones), los puntos en los que el precio toca el techo del canal. En tendencias
bajistas se procede de manera similar, abriendo posiciones en el techo del canal y cerrdndolas en la base del mismo.

Correccion

En los mercados financieros se utiliza la expresion de “Correccion” para definir la situacion en la que la cotizacion de un activo
toma una direccion diferente a la de la tendencia principal. Corregir no significa que un activo vaya a cambiar de tendencia.
Corregir significa que la cotizacién de un activo se toma un descanso dentro de la tendencia vigente. Tal y como veremos a
continuacion, la correccion de un activo puede ser en tiempo o en precio.

Correccion en precio

La correccion en precio es aquella que dibuja dientes de sierra en una tendencia. Cuando un activo corrige en precio lo hace
en la direccion opuesta al de la tendencia principal. Asi, la correccién en precio dibuja los minimos y méximos sucesivos en
una tendencia. A continuacién, podemos observar el grafico de Gas Natural en el periodo 2013-2016. Vemos cémo a partir de
2015 Gas Natural empieza una tendencia bajista, realizando dos correcciones en precio.

Correccion en tiempo

La correccion en tiempo, al igual que la ante rior, ocurre dentro de las tendencias. La correccién en tiempo difiere en que el
precio no toma una direccién opuesta al de la tendencia principal. En estos casos el precio consolida, entendiendo por ello el
hecho de cotizar en unos niveles de precio muy proximos durante un largo periodo de tiempo. En estas situaciones, el merca-
do asimila un nuevo nivel de precios antes de sequir con la tendencia. En el siguiente grafico podemos observar la cotizacién
de Bardn de Ley en el periodo 2012-2016.
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Pullback

El pullback es un elemento del analisis técnico de gran relevancia. Cuando observamos un pullback, este nos confirma el cam-
bio de tendencia tras la rotura previa de un soporte, resistencia o linea de tendencia.

¢Qué es un Pullback?

Un pullback puede aparecer tanto en mercados alcistas o bajistas cuando los soportes, resistencias o lineas de tenden-
cia son perforados. Cuando esto ocurre, es probable que ocurra un cambio de tendencia y la aparicion de un pullback es la
confirmacion de que efectivamente ello va a ocurrir. Sin embargo, la rotura de dicho soporte, resistencia o linea de tendencia
no implica la aparicién de un pullback.

Los pullback son una vuelta del precio hacia el anterior soporte, resistencia o linea de tendencia después de que estos
niveles hayan sido perforados. En el siguiente grafico se observa como el precio rompe la linea de tendencia alcista y posterior-
mente se acerca a ella (circulo marrén) desde abajo para volver a caer, formando asi un pullback.

Los pullback suelen aparecer tras la formacion de una figura como puede ser un H-C-H, tridngulos, rectangulos, etc..; vali-

dando el movimiento del precio después de que la figura se haya roto.

El volumen también es importante a la hora de saber si un pullback se esta formando. Cuando el pullback se esta formando
con un volumen menor al volumen de la rotura todo parece indicar que efectivamente el pullback se va a formar y el cambio de
tendencia se va a dar finalmente. Sin embargo, como cualquier figura del analisis técnico, los pullback confirman el cambio de
tendencia con una determinada probabilidad y en ningtin caso son al 100% fiables.

Como utilizar un pullback

Los pullback pueden ser utilizados para tomar posiciones cortas cuando un soporte o linea de tendencia alcista es perforado.
De la misma manera, los pullback pueden indicar la apertura de posiciones largas después de que una resistencia o linea de
tendencia bajista sea perforada.

Gap

Cuando analizamos el comportamiento de la cotizacién de cualquier activo, a veces observamos huecos (Gaps) en el grafico,
de manera que, entre dos velas japonesas, o barras, lo que visualizamos es un hueco. Esto se debe porque a los precios a

los que observamos el hueco no ha habido negociacion, es decir, no ha habido cruce de operaciones y se ha producido una
asimetria entre la oferta y demanda. Los gaps se producen en activos poco liquidos y tras una noticia que afecte fuertemente
al activo en cuestion.
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Normalmente, los gaps de pequeno tamaiio aparecen en situaciones normales de mercado y sin volumen atipico, ya sea por
un aumento de la liquidez temporal o por cualquier otro motivo de poca importancia. En estos casos, el gap suele cubrirse

posteriormente, negocidndose en el rango de precios en el que no lo hizo anteriormente.

Existen otros tipos de huecos con distinta interpretacion, los huecos de escape, los huecos de continuacion y los huecos de
agotamiento.

Gaps de ruptura: Los gaps de ruptura aparecen cuando un activo se encuentra en rango o tendencia lateral y rompe el soporte
/ resistencia para comenzar una tendencia duradera y con cierta fortaleza. En ese momento el interés por el mercado es alto

y el volumen de negociaciéon aumenta. Es muy comun que este tipo de gap se cierre antes de comenzar la tendencia, lo que
suele suponer la formacion de un pullback.

Gaps de continuacién: Los gaps de continuacion aparecen en medio de una tendencia como consecuencia de la aparicion de
alguna informacién que afecte fuertemente en la misma direccion que la tendencia.
Esto hace que aumente el interés por los especuladores e inversores, provocando un fuerte aumento del volumen.
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Gaps de agotamiento: Un gap de agotamiento aparece justo antes de que acabe una tendencia, cuando los inversores y
especuladores mas débiles empiezan a tomar posiciones, siendo ya demasiado tarde para ellos. Los Gaps de agotamiento
se caracterizan por ser amplios y tener un fuerte volumen. Cuando se producen suelen cerrarse rdpidamente y es entonces
cuando deberiamos de tomar posiciones.
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3. PATRONES DE CONTINUACION DE TENDENCIA

Rectangulo
El rectangulo o formacién rectangular representa una pausa en la tendencia durante la que los precios se mueven lateral-

mente entre un soporte y una resistencia. A esta area comprendida entre un soporte y una resistencia a veces se le conoce

también como zona de operaciones o area de congestion.

El rectangulo normalmente es una figura de continuacién de tendencia y actiia como una pausa en el precio de la tenden-
cia primaria. Si el precio rompe la parte superior del rectangulo, es decir, la resistencia, implica una sefial de compra, y si el
precio rompe el soporte o parte inferior del rectdngulo es una sefial de venta. Para que estas sefiales sean validas el volumen
debe de aumentar en el momento en el cual el precio rompe las zonas mencionadas. En términos de duracion, el rectangulo
normalmente suele durar entre uno y tres meses, al igual que los triangulos y las cufias.

El objetivo de esta figura técnica sera la proyeccién de la distancia entre el soporte y la resistencia del rectangulo. La ruptura
del rectdngulo en ocasiones puede venir acompafada de un pullback o un throwback (dependiendo si rompe el soporte o la
resistencia), lo que representa una segunda oportunidad para entrar al mercado a favor de la tendencia. En la siguiente imagen
podemos ver un ejemplo real de un rectangulo, esta vez con implicaciones bajistas y sin pullback, a diferencia del grafico teéri-
co de arriba, que tiene implicaciones alcistas y un throwback.

Nota: la evolucién del volumen puede darnos ciertas indicaciones de por donde va a romper el precio, si las velas alcistas
dentro del rectangulo tienen mas volumen que las velas bajistas, hay mas probabilidad de que el precio rompa la resistencia, y
viceversa, si las velas bajistas tienen mas volumen que las velas alcistas es mas probable que el rectangulo rompa su soporte.
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Cuna

La cufa es una figura técnica que se asemeja bastante a la del triangulo simétrico, tanto por la forma como por el tiempo
gue necesita para que la figura se cree. Al igual que los triangulos y las banderas y banderines, la cuia tiene dos directrices
que actian como soportes y resistencias dinamicos, una por debajo del precio y otra por encima del precio. Normalmente la
cufia suele durar entre uno y tres meses.

Aligual que pasa con la bandera, la cuia tiene una inclinacién en la direccion contraria a la tendencia principal del precio,
con lo que una cufia descendente tendra implicaciones alcistas y una cufia ascendente tendra implicaciones bajistas. Y para
formarse necesita dos minimos y dos méaximos, teniendo dos de éstos una pendiente mas pronunciada que los dos otros,
dependiendo de la direccion de la cufia, si la cufia tiene una direccion bajista la directriz que surge de unir los maximos tendra
una pendiente mas pronunciada que la directriz que surge de unir los minimos, y viceversa.

Asi que las cuiias son consideradas, por lo general, figuras de continuacion de tendencia y rara vez funcionan como figuras
de cambio de tendencia. Al igual que la bandera, el objetivo de la cufia seré la distancia del mastil proyectada desde el punto de
ruptura de una de las directrices. El volumen en la formacién de la cuiia ha de ser descendente y en el momento de ruptura de
la directriz debe de haber un pico de volumen.
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En la imagen superior podemos observar una cuia real, que se dio en Apple en el afio 2012.

Triangulo simétrico

El tridangulo simétrico normalmente es un patrén técnico de continuacion de tendencia, al igual que otros patrones de conti-
nuacion de tendencias, representa una pausa en la tendencia actual, que luego retoma la direccion original. El requisito minimo
para que se forme un triangulo es que haya cuatro puntos en los cuales el precio cambia su tendencia, de tal forma que
tengamos dos puntos para trazar la directriz superior del tridangulo y dos puntos para trazar la directriz inferior del tridangulo.

En caso de ser un triangulo con implicaciones bajistas y que venga precedido de una tendencia bajista, el punto 1 tiene que
ser inferior al punto 3y el punto 2 tiene que ser superior al punto 4, tal y como vemos en la imagen. Y en caso de ser un trian-
gulo con implicaciones alcistas y que venga precedido de una tendencia alcista el punto 1 tiene que ser superior al punto 3, y el
punto 2 tiene que ser inferior al punto 4.

El triangulo tiene un limite temporal para su resolucion, y es el punto donde ambas directrices se cortan, también conocido
como Vvértice. Como norma general, el precio deberd romper el tridngulo a favor de la tendencia entre los dos tercios y los tres
cuartos del ancho horizontal de esta figura técnica. El objetivo de proyeccion de esta figura es el largo de la propia tal y como

se ve en la imagen superior.

Al'igual que en la mayoria de figuras técnicas el volumen debe disminuir a medida que el precio oscila dentro del triangulo y
una vez el tridangulo rompa la directriz correspondiente debe de haber un aumento notorio del volumen.

Rankta




En la imagen superior podemos observar un tridngulo simétrico con implicaciones alcistas en grafico semanal que tuvo lugar

en grafico semanal en el USD/JPY.

Triangulo ascendente

El triangulo ascendente es una variacion del triangulo simétrico pero con ciertas diferencias. El tridngulo ascendente se
diferencia del tridngulo simétrico en una caracteristica muy importante, independientemente de la tendencia previa del precio
se le considera un patron alcista. El tridangulo ascendente esta formado por una directriz en la parte inferior de la figura con
pendiente positiva y una resistencia horizontal en la parte superior de la figura, lo que indica que los compradores son mas
agresivos que los vendedores.

Como podemos ver en la imagen, para formar un tridngulo ascendente los puntos 1y 3 tienen que estar al mismo nivel, mien-
tras que el punto 2 tiene que estar por debajo del punto 4. El objetivo de esta figura técnica se determina midiendo la altura

del triangulo y proyectandola a partir de la resistencia. Al igual que en el triangulo simétrico, en el triangulo ascendente el vo-
lumen tiene que ir disminuyendo mientras se forma la figura para luego aumentar en el momento de ruptura de la resistencia.

Aunque el tridngulo ascendente aparece casi siempre en una tendencia alcista y se le considera un patrén de continuidad, a
veces puede resultar un patron de cambio de tendencia y aparecer al final de una tendencia bajista.
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Triangulo descendente

El triangulo descendente es una variacion del triangulo simétrico, pero con ciertas diferencias. El tridngulo descendente se
diferencia del triangulo simétrico en una caracteristica muy importante, independientemente de la tendencia previa del precio
se le considera un patrén bajista. El triangulo descendente esta formado por una directriz en la parte superior de la figura con
pendiente negativa y un soporte horizontal en la parte inferior de la figura, lo que indica que los compradores son mas agresi-
vos que los vendedores.

Como podemos ver en la imagen, para formar un triangulo descendente los puntos 1y 3 tienen que estar al mismo nivel,
mientras que el punto 2 tiene que estar por encima del punto 4. El objetivo de esta figura técnica se determina midiendo la
altura del triangulo y proyectandola a partir del soporte. Al igual que en el triangulo simétrico, en el triangulo descendente el
volumen tiene que ir disminuyendo mientras se forma la figura para luego aumentar en el momento de ruptura del soporte.

Aunque el tridngulo descendente aparece casi siempre en una tendencia bajista y se le considera un patrén de continuidad, a
veces puede resultar un patrén de cambio de tendencia y aparecer al final de una tendencia alcista.

Banderin
Los banderines son formaciones bastante corrientes, al igual que otro tipo de patrones de continuacion de tendencia, éstas
representan una pausa en el precio. Normalmente, los banderines suelen venir precedidas de un fuerte movimiento. Segun
dice la teoria, estos patrones son de los mas fiables y muy raramente producen un cambio en la tendencia del precio.
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Los banderines tienen una forma muy parecida a la del triangulo simétrico, pero generalmente no dird mas de tres semanas.
El volumen del banderin tiene que ser decreciente durante la formacién del mismo y en el momento de ruptura de la directriz

tiene que haber un pico de volumen notorio.

La duracién del banderin suele ser relativamente corta y la figura debe completarse entre una y tres semanas, como ya
hemos comentado anteriormente. Se dice que los banderines cuelgan a media asta, es decir, que suelen aparecer a mitad de la
tendencia, o lo que es lo mismo, el objetivo es la proyeccién del mastil.

La distancia vertical del movimiento precedente se mide a partir del punto de salida del banderin, es decir, el punto en el que la

resistencia se rompe en una tendencia alcista o el soporte se rompe en una tendencia bajista.
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Bandera

Las banderas son formaciones bastante corrientes, al igual que otro tipo de patrones de continuacion de tendencia, éstas
representan una pausa en el precio. Normalmente, las banderas suelen venir precedidas de un fuerte movimiento. Segun dice
la teorfa, estos patrones son de los mas fiables y muy raramente producen un cambio en la tendencia del precio.

La bandera tiene una forma muy parecida a la del rectangulo, pero el cuerpo de ésta tiene una ligera inclinacién en contra de
la tendencia, es decir, en una tendencia alcista la bandera se inclinara hacia abajo y en una tendencia bajista la bandera se in-
clinard al alza. Las dos directrices que forman la bandera, una que actia como soporte y otra como resistencia, son paralelas,
aligual que en el rectangulo.

La duracion de la bandera suele ser relativamente corta y la figura debe completarse entre una y tres semanas. Se dice que
las banderas cuelgan a media asta, es decir, que suelen aparecer a mitad de la tendencia, o lo que es lo mismo, el objetivo es
la proyeccion del mastil. La distancia vertical del movimiento precedente se mide a partir del punto de salida de la bandera, es
decir, el punto en el que la resistencia se rompe en una tendencia alcista o el soporte se rompe en una tendencia bajista.
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4. PATRONES DE CAMBIO DE TENDENCIA

Doble suelo

El doble suelo suele aparecer al final de una tendencia bajista y cuando se confirma, indica cambio de tendencia a una alcista.
El doble suelo se forma cuando la cotizacion no es capaz de realizar un nuevo minimo, formando dos picos consecutivos con
el mismo nivel de precio. Esto ocurre porque el precio no tiene la suficiente fuerza para continuar a la baja y romper el nivel
del minimo anterior. Normalmente, el segundo pico tendra un volumen menor que el primero. En definitiva, el doble suelo es
una pista de que la tendencia esta perdiendo fuerza.

Para la formacion de un doble suelo, el precio debera romper el nivel de precios correspondiente al maximo que se encuentra
entre los dos picos, es decir la linea B. Una vez roto este nivel, el precio deberfa subir en una distancia igual a la que separa las
Iineas Ay B.

Es muy comun observar un Pullback cuando se rompe la linea B. Esto quiere decir que la anterior resistencia es ahora soporte.
En el siguiente ejemplo, podemos observar un doble suelo en Banco Santander, con velas semanales. En este caso no se for-
mo un Pullback, pero la subida fue mayor a la distancia entre la resistencia formada por el doble suelo y la resistencia formada

por el maximo que se encuentra entre los dos picos.
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Doble techo

El doble techo suele aparecer al final de una tendencia alcista y cuando se confirma, indica cambio de tendencia a una bajis-
ta. El doble techo se forma cuando la cotizacién no es capaz de realizar un nuevo maximo, formando dos picos consecutivos
con el mismo nivel de precio. Esto ocurre porque el precio no tiene la suficiente fuerza para continuar al alza y romper el nivel
del anterior maximo. Normalmente, el segundo pico tendra un volumen menor que el primero. En definitiva, el doble techo es
una pista de que la tendencia esté perdiendo fuerza.

Para la formacién de un doble techo, el precio debera romper el nivel de precios correspondiente al minimo que se encuentra

entre los dos picos, es decir la linea B. Una vez roto este nivel, el precio deberia caer en una distancia igual a la que separa las
Iineas Ay B.

Es muy comun observar un Pullback cuando se rompe la linea B. Esto quiere decir que el anterior soporte es ahora resistencia.
En el siguiente ejemplo, podemos observar un doble techo en Repsol, con velas semanales. En este caso no se formé un Pull-
back, pero la caida fue mayor a la distancia entre la resistencia formada por el doble techo y el soporte formado por el minimo
gue se encuentra entre los dos picos.

Hombro — Cabeza — Hombro

Dentro del analisis técnico o chartista, Un H-C-H es una figura de cambio de tendencia. El significado de esta figura es la
finalizacion de la tendencia alcista previa y comienzo de una tendencia bajista. La formacion de la figura se forma con tres
maximos sucesivos, siendo el central el que alcanza un mayor nivel. Cuando la tendencia previa es bajista y aparece la figura,
decimos que el H-C-H es invertido.
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En esta figura hay cuatro elementos a tener en cuenta: Primer hombro, Cabeza, Segundo Hombro y linea clavicular:

Normalmente no se es consciente de la formacion de la figura hasta que se forma el segundo hombro, ya que la cabeza es un
maximo mayor con respecto el primer hombro y todavia sigue vigente la tendencia alcista previa. Aqui, una primera seial de
que la tendencia esté finalizando con un H-C-H es la disminucion del volumen al formarse la Cabeza con respecto el primer
Hombro. Después de la Cabeza, se forma el segundo Hombro, siendo este un maximo menor. En ese momento, podemos
tener sospechas de que lo que se estd formando es un H-C-H. La figura sera confirmada cuando el precio rompa la linea cla-

vicular, linea que une los minimos de la Cabeza.

Posteriormente, el precio podria volver a la linea clavicular para continuar con la caida. ;Hasta donde puede llegar el precio al
romperse la linea clavicular? Una manera de estimar el recorrido aproximado de la caida es medir la distancia entre la Cabeza y
la linea clavicular y proyectarla desde la linea clavicular hacia abajo.

A continuacion, se puede observar un H-C-H invertido en el Ibex35, marco temporal semanal:

En el ejemplo de la imagen anterior, podemos ver claramente la formacion de un hombro cabeza hombro, con una disminucion
del volumen en la caida de la cabeza con respecto el primer hombro. Ademas, la distancia entre la linea clavicular y la cabeza
(Iinea naranja) fue alcanzada hacia arriba cuando el precio rompié la linea clavicular.
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Triple Suelo

El triple suelo suele aparecer al final de una tendencia bajista y cuando se confirma, indica cambio de tendencia a una alcista.
Se diferencia del doble suelo en que el suelo lo forman tres picos de cotizacion en lugar de dos. Lo que ocurre es que el precio

no tiene la suficiente fuerza para continuar a la baja y romper el nivel de los dos minimos anteriores, ambos de mismo nivel de
precio. El triple suelo, una vez ya ha sido formado, indica cambio de tendencia.

Para la formacién de un triple suelo, el precio debera romper el nivel de precios correspondiente a los maximos que se encuen-
tran entre los tres picos, es decir la linea B. Una vez roto este nivel, el precio deberia subir en una distancia igual a la que separa
las lineas Ay B. Es muy importante esperar a la confirmacion (rotura de la linea B) ya que de lo contrario se podria estar
formando una bandera de continuacién de tendencia bajista.

Aligual que en los dobles suelos y techos, es muy comiin observar un Pullback cuando se rompe la linea B. Esto quiere decir
gue la anterior resistencia es ahora soporte. En el siguiente ejemplo, podemos observar un triple suelo en Telecom Italia con
posterior formacion del Pullback. Ademas, el precio superé la linea C con creces.

Triple Techo

El triple techo suele aparecer al final de una tendencia alcista y cuando se confirma, indica cambio de tendencia a una bajista.
Se diferencia del doble techo en que el techo lo forman tres picos de cotizacién en lugar de dos. Lo que ocurre es que el precio
no tiene la suficiente fuerza para continuar al alza y romper el nivel de los dos maximos anteriores, ambos de mismo nivel de
precio. El triple techo, una vez ya ha sido formado, indica cambio de tendencia.
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Para la formacién de un triple techo, el precio debera romper el nivel de precios correspondiente a los minimos que se encuen-
tra entre los tres picos, es decir la linea B. Una vez roto este nivel, el precio deberia bajar en una distancia igual a la que separa
las lineas Ay B. Es muy importante esperar a la confirmacion (rotura de la linea B) ya que de lo contrario se podria estar

formando una bandera de continuacion de tendencia alcista.

Aligual que en los dobles suelos y techos, es muy comiin observar un Pullback cuando se rompe la linea B. Esto quiere decir
que el anterior soporte es ahora resistencia. En el siguiente ejemplo, podemos observar un triple techo en el S&P500. En esta
ocasion hemos marcado dos lineas B ya que los minimos formados entre los tres picos tienen distinto nivel de precios. Como
vemos, el precio confirma el triple suelo en ambos niveles y los dos objetivos de caida se cumplen.

VueltaenV

Cuando aparece una vuelta en V, se da un cambio de tendencia brusco. L o que ocurre es que realmente no es un patron, ni
existen indicios en su formacién de que el cambio de tendencia se va a dar. De hecho, a menudo se le llama “no figura”. Ade-
mas, el objetivo de caida en una vuelta en V bajista, o el de subida, en una vuelta en V alcista es inestimable.
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En las vueltas en V, dependiendo de si son bajistas o alcistas, el Unico motivo que podriamos tener para saber el momento del
cambio de |a tendencia seria atendiendo a otros factores: sobrecompra o sobreventa, coyuntura del activo / divisa / materia
prima, etc. También puede ocurrir que en la formacién de la vuelta en V se formen gaps, dando lugar a una Isla de vuelta. Por
ejemplo, imaginemos que, en una vuelta en V bajista, cuando la cotizacion todavia sigue subiendo, se forme un gap al alza, y
cuando el precio empiece a caer se forme otro gap, pero esta vez a la baja.

A continuacion, observamos una vuelta en V bajista en el Ibex 35, con una subida y una caida muy brusca. Como vemos,
en pocas sesiones el precio se da la vuelta bruscamente, empezando una tendencia bajista si formar ninguin patrén claro de
cambio, como por ejemplo un HCH o un doble techo.

Suelo Redondeado
El suelo redondeado es una figura del andlisis técnico que suele darse después de una tendencia muy marcada. Posteriormen-
te, el precio empieza a dibujar la forma de una “cuchara”, donde suele haber bajo volumen. Tras un periodo en el que el activo
se ha negociado poco y el precio cae, el activo empieza a despertar, negocidndose a precios cada vez mas altos, aunque con
poco volumen. Finalmente, la cotizacién empieza a subir con fuerte volumen, formando una tendencia alcista.

En definitiva, el suelo redondeado es una figura de cambio de tendencia, cambio que se resuelve en un espacio amplio del

tiempo. Normalmente, esta figura se forma en activos con poca negociacion.
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El suelo redondeado también puede darse a la inversa, es decir, como techo redondeado. Pero es una situacién muy poco

comun.

A continuacion, podemos ver el suelo redondeado dibujado por Gamesa desde el afio 2011 hasta el 2014. A la accion le costd

tres afos finalizar totalmente la figura, y pasar de una tendencia bajista a una alcista.
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5. ONDAS DE ELLIOT

¢Qué son las ondas de Elliot?

Las Ondas de Elliot, creadas por Ralph Nelson Elliot en 1934, constituyen una de las herramientas mas conocidas en el ana-
lisis técnico. Nelson se fijé en las pautas que dibuja el precio en una tendencia y descubrié que los mismos patrones suelen
repetirse muy a menudo. En concreto, en una tendencia podemos encontrar ciclos de ondas de Elliot, donde en cada una de
ellas podemos diferenciar dos fases: La fase de impulso y la fase de correccion. La fase de impulso esta compuesta por cinco
ondas (1-5) mientras que la fase de correccion por tres (a-c). Tedricamente, el aspecto de un ciclo de ondas de Elliot serfa el

siguiente:

Dentro de la fase de impulso, la onda 1,3 y 5 son llamadas ondas impulsivas mientras que la 2 y la 4 son ondas correctivas.
La onda 2y 4 corrigen parcialmente el movimiento realizado por las ondas 1y 3. De igual manera, las ondas a-b-c corrigen
a las ondas 1-2-3-4-5. El grafico podria haberse dibujado al revés si se tratara de una tendencia bajista, con igualmente una
fase de impulso y otra de correccion. (Todo lo dicho en este articulo es aplicable indistintamente para tendencias bajistas y

alcistas).

A continuacion, podemos observar un ejemplo de un ciclo de ondas de Elliot en una tendencia bajista. En este caso, podemos
observar la cotizacion de Mapfre en velas semanales. El patrén se ajusta bastante bien a lo que tedricamente deberia cumplir-
se: una fase impulsiva (1-5) y otra correctiva (a-c). En cualquier caso, es complicado realizar un adecuado conteo cuando el
ciclo todavia no ha acabado. En el gréfico siguiente no sabemos con certeza si la onda 5 es realmente la 3y la fase correctiva
se trata de la onda 4.
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Particularidades de cada Onda de Elliot

e Onda 1: Laonda 1 es la primera de todo un ciclo de ondas. Como la teoria de Ondas de Elliot se enmarca dentro de las
tendencias, tenemos que la Onda 1 conforma el inicio de una tendencia. Por ello, al tratarse de la primera onda de una ten-
dencia que todavia no se ha desarrollado, es muy dificil reconocerla. Normalmente es la onda mas corta dentro de una fase

impulsiva y muy rara vez es la onda extendida (la mas larga de una fase impulsiva).

e Onda 2: La onda 2 es la que corrige parcialmente a la onda 1. Es muy comun que la onda 2 corrija gran parte del movi-
miento realizado por la onda 1 debido a que muchos inversores todavia piensan que la tendencia anterior sigue vigente
(Este hecho puede verse claramente en el grafico de Mapfre). Si la correccion supera el 100% del movimiento de la onda 1,
estarfamos realizando un mal conteo de ondas y la tendencia anterior no habria acabado.

e Onda 3: Generalmente es la onda mas larga de la fase impulsiva y nunca es la mas corta ya que en una tendencia ya inicia-
day clara para los inversores la onda vigente es la 3 y es el momento en el que mayor negociacion a favor de la tendencia
hay. Aqui es donde también debemos de tener en cuenta el volumen negociado, ya que si acompafa las probabilidades de

encontrarnos en esta onda aumentan considerablemente.

¢ Onda 4: Al igual que la onda 2, la onda 4 corrige a la onda anterior, en este caso la onda 3. A menudo se habla de ella como
la onda de mas dificil interpretacion y mas aleatoria. A veces la cotizacion se encuentra durante un largo periodo de tiempo

en esta onda, otras, el precio realiza un movimiento lateral.

e Onda 5: En mercados derivados, la onda de mayor recorrido suele ser la onda 5 en lugar de la onda 3. Al ser |a Ultima onda
de la fase impulso, suele mostrar debilidades sobre la continuacion de la tendencia. Ello, lo podemos corroborar con por
ejemplo un volumen bajo o divergencias en indicadores técnicos. A veces se produce un fallo de 5, cuando esto ocurre
significa que la onda 5 no es capaz de superar el nivel de la onda 3, dando lugar a una formacion ;doble techo? qué puede

concluir con un cambio violento de tendencia.

e Onda a: Ocurre algo similar que en el caso de la onda 1. Al tratarse de la primera onda de una nueva fase, existen dudas
sobre su veracidad y es dificilmente identificable, ya que suele confundirse con un retroceso de la tendencia vigente (fase
impulsiva).

e Onda b: La onda B sirve para confirmar que la fase impulsiva ha finalizada, pues no debe sobrepasar a la onda 5. Habi-
tualmente es onda con poca fuerza, aunque a veces podria llegar a niveles similares a los de la onda 5 para formar lo que
podria ser un doble techo.

e Onda c: La onda c suele tener mayor fuerza que la b ya que va en la misma direccion que la de la fase correctiva.

Fractalidad en Ondas de Elliot

En las ondas de Elliot existe la fractalidad. Esto quiere decir que una fase de impulso en un marco temporal de por ejemplo 1
hora, puede formar la onda 1 de un marco temporal diario. A su vez, la formacion de una fase correccion en una 1 hora forma
la onda 2 del marco temporal diario. En definitiva, la formacion de ciclos de ondas de Elliot completos en marcos temporales

pequefios puede significar la formacion de ondas en marcos temporales mayores:
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En el grafico anterior observamos varios ciclos de ondas de Elliot. El primero de ellos se corresponde con las ondas (1) y (2)
de un ciclo superior: La fase impulsiva corresponde con la onda (1), mientras que la fase correctiva, con la onda (2). Ello se
vuelve a repetir en el siguiente ciclo, correspondiéndose con las ondas (3) y (4). Por ultimo, la onda (5) esta formada por una
fase impulsiva.

Posteriormente se da la correccion (a)-(b)-(c): La onda (a) y (c) se corresponden con fases impulsivas mientras que la onda (b)
con una fase correctiva. Asi, tenemos que un ciclo de ondas (fase impulsiva + fase correctiva) forma dos ondas de un ciclo de
mayor marco temporal.

Reglas y recomendaciones de las Ondas de Elliot

Ya hemos visto qué son las Ondas de Elliot, las fases que existen dentro de un ciclo de ondas y la fractalidad en la formacion
de ondas. Pero, ;Deben cumplir algunas normas? Para validar la formacién de un ciclo o una onda, debemos de tener en cuen-
ta tres reglas fundamentales de las Ondas de Elliot. Para la explicacion de las normas, vamos a suponer que nos encontra-
mos en una tendencia alcista:

¢ Laonda 2 no puede acabar por debajo del punto en que la onda 1 se inicia. Si esto ocurre no nos encontramos ante un
ciclo de ondas de Elliot. El mercado, dicho sea de paso, no siempre se encuentra haciendo ciclos de ondas, pero en las
tendencias es probable que, si se dibujen, aunque sea mas facil reconocerlos a posteriori.

¢ Laonda 4 nunca deberia retroceder hasta el punto de caer por debajo de la onda 1. Dicho de otra manera, la onda cuatro
no puede retroceder el 100% de la onda 3.

¢ Laonda 3 nunca debe ser la onda mas corta. De hecho, es muy comun que sea la mas larga. Ademas, debe de acabar por
encima delaonda 1.
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Existen recomendaciones adicionales para llevar a cabo un buen recuento de las ondas. Algunas de estas recomendaciones
son:

¢ Extension: Al menos, una de las tres ondas debe tener una extension en precio marcadamente mayor a las otras dos.
Como hemos visto, normalmente son la onda 3y 5 las mas largas. La diferencia de una onda impulsiva con respecto las
otras dos debe ser notable. La contabilizacion de tres ondas iguales o muy similares significa que probablemente estemos

realizando un mal conteo. Esto también es aplicable para la duracién que se toma cada onda en formarse.

¢ Similitud: Ya hemos hablado de la fractalidad de las ondas. Para no confundir ondas de distinto grado, es recomendable
que una onda correctiva alcance, al menos, un 38% del precio y tiempo de la onda predecesora.

¢ Alternancia: Las ondas correctivas de una fase impulsiva (Ondas 2 y 4) deben ser lo mds diferente entre ellas posible, tanto
en forma, % corregido, como duracién temporal.

¢ Canalizacion: La |inea de tendencia dibujada por los picos de las ondas 2-4. Esta linea debe romperse en menos tiempo del
que se ha tomado en formarse la onda 5, de lo contrario el conteo de ondas no seria aceptable.
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6. FIBONACCI

Sucesion de Fibonacci
La secuencia Fibonacci, incluida en la obra de Leonardo de Pisa, Liber Abacci, plantea el problema de calcular el crecimiento
de una poblacion de conejos desde su inicio. Para esto propone la siguiente solucion:

Se empieza con una pareja de conejos los cudles estan en edad fértil durante un mes. Se asume que en cada ciclo de una
pareja fértil nace exactamente una nueva pareja de conejos que nuevamente estan durante mes en edad fértil. Bajo estos
supuestos, él resuelve el problema introduciendo una recurrencia a la que el matematico francés Edouard Lucas del siglo 19
bautizé como Sucesion de Fibonacci en su honor. Se presenta como una solucién a un problema matematico que hacia refe-
rencia a la tasa de reproduccion de los conejos bajo determinadas circunstancias.

La secuencia o serie de Fibonacci se calcula sumando al nimero actual el nimero anterior, tal que asi: 0,1, 1, 2, 3,5, 8, 13,
21, 34, 55, 89, 144,...

Propiedades de la sucesion de Fibonacci
e Cada numero de la secuencia de Fibonacci esta formado por la suma de los dos anteriores; la secuencia de Fibonacci

comienza con una repeticion del nimero 1. En simbolos, puede escribirse de la siguiente forma: tn = tn-1 + tn-2

e Larelacion entre un nimero y su antecesor (tn/tn-1) tiende a Phi= (1+ 5%(1/2))/ 2 1.618, mientras que la relacion entre
un nimero y el subsiguiente (tn-1/tn), tienden a 0.618 (el inverso de Phi). Estas relaciones son incumplidas solo en los pri-
meros tres nimeros de la serie, mientras que se hace mas evidente a medida que los valores son mayores. Los resultados
de los cocientes entre los numeros oscilan alternativamente alrededor de dichos valores siendo cada vez mas cercanos a

los mismos.
e Las relaciones entre nimeros alternos (tn/ tn-2 6 tn-2/ tn) se acercan a 2.618 o a su inverso, 0.382, respectivamente.

e La suma de los diez primeros términos de la sucesion es igual a once veces su séptimo término (esto se cumple para

cualquier secuencia construida como la de Fibonacci, sin importar cuales sean los dos nimeros iniciales).

¢ Sisetoma un numero cualquiera de la secuencia a partir del 3, se multiplica por 4 y se les afiade el nimero correspondien-
te a tres términos anteriores, se obtiene el nimero de la secuencia ubicado tres lugares mas adelante. Algebraicamente:
tn*4 + tn-3= tn+3. Por ejemplo: 21*4+5 = 89 (recordando que la seriees: 1, 1,2, 3,5, 8, 13, 21, 34, 55, 89)

Fibonacci en el analisis técnico

La secuencia de Fibonacci es bastante utilizada en el andlisis técnico, de ésta derivan varias herramientas que veremos a
continuacion. Dichas herramientas utilizan el cociente entre los distintos digitos de la serie, principalmente entre un nimero 'y
el anterior, cuanto mas elevados sean éstos, el resultado se acerca mas al nimero aureo, este numero es el 1.618. La ecuacion

basica del nimero aureo es:
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A partir del nimero aureo 1,618 aparecen una serie de proporciones que matematicamente tienen una relacién directa con
este digito y que podemos usar en el anélisis técnico a la hora de analizar los graficos:

Principales proporciones

0,236
0,382
0,5
0,618
0,746
1
1,382
1,618
2,618
4,618

Herramientas Fibonacci analisis técnico

¢ Medidas temporales Fibonacci. Las zonas temporales de Fibonacci se usan contando hacia adelante partiendo de un
punto significativo de maximos o minimos, se pincha sobre ély se arrastra hasta el siguiente maximo o minimo significa-
tivo. Las lineas que se marcan en el grafico se interpretan como puntos de inflexion importantes en el futuro. En un gréfico
diario, el analista cuenta hacia adelante el nimero de dias de operaciones de Fibonacci, es decir, los dias nimero 5, 8, 13,
21, 34 etc. De todos modos, no es necesario contar los dias ya que, al aplicar la herramienta, las lineas temporales apare-
cen en el graéfico automaticamente. El uso de esta técnica es menos aconsejable en graficos de menor tiempo.

¢ Abanicos Fibonacci. Su uso es muy sencillo. Lo que nos indica esta herramienta es el tiempo y la profundidad de la
correccion de la onda que seguira al impulso. Para ello se traza una linea desde el minimo hasta el maximo del impulso.
A continuacion, aparecen en la parte inferior una serie de lineas con distintos angulos de inclinacién directamente relacio-
nados con las proporciones angulares de Fibonacci mas importantes. Esta herramienta se tiene que trazar de minimo a
maéximo si el impulso principal es alcista y de maximo a minimo si el impulso principal es bajista.
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¢ Expansion Fibonacci. Para trazar esta herramienta necesitaremos un primer impulso y un movimiento correctivo, a dife-
rencia del resto de herramientas. La expansion de Fibonacci nos permite hacer una proyeccion sobre el potencial de la
subida para saber hasta donde puede continuar el impulso. Se utiliza antes de que acabe la correccion. Se lleva el cursor
a la base del impulso, y se lleva hacia el maximo de la primera sub-onda interna, luego se vuelve a llevar hasta la base de

la segunda sub-onda interna. Entonces en funcion de las distintas lineas de proporciones de Fibonacci se puede ver hasta
donde podria llegar el impulso.

¢ Retrocesos de Fibonacci. Los retrocesos de Fibonacci puede que sean la herramienta mas utilizada derivada de esta serie
numeérica. Esta herramienta se utiliza para identificar las zonas en las que puede detenerse un movimiento correctivo, asf
que para poder usarla previamente necesitaremos un movimiento impulsivo que ya haya finalizado, de no ser asi la herra-
mienta no nos servird. Para usar correctamente la herramienta se deben de coger el minimo y el maximo del impulso, y
con estos puntos trazar el impulso, automaticamente nos devolvera los niveles derivados de esta sucesion de nimeros.
Por defecto, los niveles que vienen sefialados son el 23.6 %, el 38.2%, el 50 % y el 61.8%, siendo éste Ultimo el equivalente al

numero aureo, segun la teoria, la zona mas probable en la que puede acabar el proceso correctivo de la tendencia es entre
el 50 %y el 61.8 %.
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En la imagen anterior podemos ver como el precio ha acabado su proceso correctivo (en este caso al alza, porque el impulso
principal era bajista) en el nivel del 50 % y ha continuado con la tendencia principal, bajista.
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