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    SINOPSIS


    


    En este libro, Tom Williams, creador de la metodología «Volume Spread Analysis», te enseña cómo saber de antemano en qué dirección se moverá el mercado para poder predecir los altibajos y, en consecuencia, obtener ganancias.


    Gracias a este método podrás comprender los movimientos profesionales lo que te dará una indicación clara de en qué mercados debes mantener posiciones, ya sea comprando o vendiendo acciones.


    Aprende un enfoque profesional de trading e inversión gracias a las revolucionarias ideas del «Volume Spread Analysis».

  


  
    
  


  
    
  


  
    


    Esta publicación está diseñada para proporcionar información precisa y autorizada respecto al tema que aborda. Se distribuye bajo el entendimiento de que el editor no se dedica a la prestación de servicios profesionales. Si requiere de asesoramiento profesional o de la asistencia de algún experto sobre la materia, le sugerimos que lo busque de forma independiente.


    Los contenidos a los que este libro se refiere, y que en él se tratan, son los principios básicos de la metodología propietaria VSA™ (Volumen Spread Analysis) elaborada con el software de TradeGuider™ (anteriormente conocido como software VSA™).


    Las indicaciones mostradas en los gráficos no se han de considerar en ningún caso señales explícitas de compra y/o de venta, aunque nos puedan ayudar a interpretar los escenarios de fuerza o debilidad del mercado que se vayan produciendo. Todas las señales están basadas en la ley de la oferta y la demanda, y muestran cómo estas fuerzas tienen que ser descodificadas y representadas en el gráfico.


    Todos los derechos están reservados. La información incluida en este documento está basada en conocimiento e investigación propietaria. TradeGuider Systems Ltd es la propietaria de los derechos de propiedad intelectual. Sin previa autorización escrita por su parte, no podrá reproducir ni transmitir ninguna parte de esta obra en cualquier forma o medio, incluyendo medios electrónicos, mecánicos, fotocopias o sistema de grabación o almacenaje, cualquiera que sea su naturaleza. El uso de cualquier autorización no implica el acceso del público y sin restricciones a toda la obra. Toda la nomenclatura aplicada a los sistemas de Tradeguider son propiedad de TradeGuider Systems Ltd. Otras que se utilicen serán reconocidas debidamente a sus propietarios con sus legítimos derechos.

  


  
    
  


  
    
  


  
    


    Prólogo de la edición en español


    


    Master the Markets es uno de los grandes clásicos de la especulación bursátil, concretamente para aquellos que gustamos de la lectura de los gráficos mediante el precio y el volumen. Para muchos de nosotros, su lectura fue un antes y un después en nuestra operativa. Pasamos de buscar patrones chartistas sin mayor criterio que la supuesta efectividad que le atribuían los libros de análisis técnico a entender de verdad la lógica que subyace detrás del movimiento de los precios. Y éste no es un cambio menor. Cuando realmente comprendes el porqué de las cosas, tus estrategias adquieren lógica y fundamento, cualidades imprescindibles si se desea alcanzar la consistencia en el trading.


    Master the Markets supuso, además, la puerta de entrada para conocer las ideas originales de Richard Wyckoff, las mismas que el propio Williams tuvo la ocasión de aprender en su etapa de syndicate trade en Beverly Hills y que suponen la base de la metodología VSA (Volume Sread Analysis) que Williams nos explica en esta obra.


    Uno de los propósitos de Tom Williams fue compilar y sistematizar los principios operativos que él había utilizado en su etapa como operador profesional, basados en la ley de la oferta y la demanda y en las ideas originales de Richard Wyckoff. Quería ofrecerlas al público general de una manera fácil y entendible. La dificultad residía en que estos principios son esencialmente cualitativos y no son fáciles de sistematizar. Pero Williams persistió y, después de muchos años de trabajo e investigación, consiguió desarrollar un software capaz de alertar, de forma automática, de las maniobras más relevantes que se reflejan en los gráficos y de sus posibles implicaciones. A ese software lo llamó TradeGuider y a la metodología de análisis VSA, Volume Spread Analysis (análisis del rango y del volumen). VSA es, por lo tanto, una concreción de Tom Williams de las ideas originales de Wyckoff y de las que alimentan los algoritmos de TradeGuider. Por eso verás en este libro numerosas alusiones a ambos. Pero no te preocupes porque, aunque es evidente que Williams escribió Master the Markets con cierto propósito comercial, para dar a conocer las bondades de su software y de VSA redactó una obra que va mucho más allá y que se ha convertido, por derecho propio, en una guía imprescindible para entender cómo funcionan los mercados financieros y en libro de cabecera para cualquier especulador que se precie. Si lo deseas, puedes visitar la web de <tradeguider.com> y valorar el uso del software. Puede ser una idea más que interesante, pero tampoco es imprescindible ya que, con el tiempo, tal y como el propio Williams afirma en el libro, «te irás volviendo cada vez más habilidoso analizando gráficos, tanto que incluso podrías operar con los ojos cerrados y sin las indicaciones que el software te facilita».


    A lo largo de la lectura verás, a pie de página, aclaraciones extendidas a determinados conceptos del libro. Hemos querido contextualizar aquello que consideramos más relevante o que pensamos que, con una sutil matización, puede ayudar a entender mejor la intención del autor. Probablemente nos hayamos dejado muchas cosas en el tintero y no siempre consigamos nuestros objetivos, pero lo que sí te podemos asegurar es que están hechos desde el más profundo respeto y con la intención de aportarte algo de valor adicional que repercuta en tu aprendizaje sobre la dinámica de los mercados y, en último término, a mejorar tu operativa.


    Observarás también que hemos conservado algunos de los términos originales en inglés. Esto ha sido intencionado. Estuvimos reflexionando sobre la idoneidad de traducirlos o respetar la nomenclatura original. Al final, optamos por lo segundo, por dos razones: primero porque son conceptos que, incluso en español, se utilizan en inglés. Eso es lo más habitual, pues no es frecuente escuchar a un operador de habla hispana decir «prueba» o «sacudida alcista» para referirse a una maniobra tipo test o upthrust. Y segundo porque la terminología en inglés es la que encontrarás en todas las imágenes del libro y en el software de TradeGuider, y nos parecía que era lo más coherente. En cualquier caso, lo importante no es tanto cómo se llamen las cosas, sino entender qué es lo que subyace detrás de ellas. Al final, la terminología VSA, al igual que la que usó Wyckoff a principios del siglo XX (y de la que haremos mención en algunos de nuestros comentarios) es tan sólo un diccionario que nos ayuda a entender qué es lo que nos está comunicando el mercado o, dicho de otra forma, cuál es la intención del «dinero profesional» y cómo podemos interpretarla a través de la dinámica del precio, su rango, y el volumen.


    Aunque la primera edición de Master the Markets data de 1993, y los libros de Wyckoff, de hace más de cien años, las ideas que Williams nos expone continúan siendo perfectamente aplicables hoy en día. Su fundamento se basa en la lógica de la oferta y la demanda, ley que ha permanecido inalterable a lo largo de los tiempos. Como bien sabrás, el precio de cualquier activo financiero, al igual que el precio de cualquier bien o servicio, es siempre el resultado de la interacción entre oferentes y demandantes. Esto es así y ha sido así desde que el hombre es hombre. La pregunta es si existe alguna herramienta que nos aporte información sobre el nivel de oferta y demanda que está interviniendo en un momento concreto, y la respuesta es que sí. Este libro te brindará las claves necesarias para dar respuesta a esta pregunta. Tu mente se abrirá a una manera distinta de acercarse a los gráficos. Esperamos que disfrutes de la lectura, pero sobre todo que, cuando lo termines, tengas esa inquietud por abrir tu graficador y plasmar en tu operativa todo lo aprendido. Confiamos en que, aunque al final el camino hacia la consistencia es pedregoso, Master the Markets supondrá un punto de inflexión que te encamine en la dirección correcta. ¿Estás preparado para ello? Pues, ahora, a disfrutar de la lectura.


    


    ENRIQUE DÍAZ VALDECANTOS


    Y BUENAVENTURA BAIGET GARCÍA-CUERVO

  


  
    
  


  
    
  


  
    


    Preámbulo


    


    La metodología VSA y TradeGuider


    


    Nuestra tecnología patentada VSA™ está diseñada para proporcionar indicaciones a nuestro software TradeGuider™. Todos los gráficos que encontrarás en este libro han sido creados por el software original Genie Chartist, la última versión de VSA y de la tecnología SMART. Hemos querido darle al texto original la continuidad, significado y relevancia que se merece, por eso hemos mantenido las imágenes originales de Genie Chartist, referenciándolas adecuadamente y siempre con una finalidad divulgativa.


    Este libro es su curso de iniciación a la metodología VSA™, con una perspectiva multidimensional del mercado y que pone el foco en la relación entre el precio, su rango y el volumen.


    Para analizar correctamente el volumen es imprescindible darse cuenta de que la información que contiene sólo representa la mitad de la información necesaria para alcanzar un análisis correcto. La otra mitad hay que buscarla en el rango del precio. El volumen nos indica la cantidad de actividad que está teniendo lugar, y el rango del precio la cantidad de movimiento que se produce con ese volumen. Este libro explica cómo funciona el mercado y, lo que es más importante, cómo reconocer sus indicaciones a medida que se plasman en el gráfico y que son las mismas que los operadores profesionales, los creadores de mercado o los especialistas son capaces de ver y de reconocer.1


    El método VSA persigue establecer la causa de los movimientos del precio, y desde esa causa, predecir la dirección futura del mercado. La «causa» es, sencillamente, el desequilibrio que se produce entre la oferta y la demanda, causado por la actividad de los operadores profesionales. Y el «efecto» es aquel movimiento que se genera a consecuencia de la causa, ya sea alcista o bajista, y que discurre en armonía con las condiciones existentes en el mercado.2 También aprenderemos a entender el mercado desde otros puntos de vista.


    Este minucioso estudio de las maniobras que realizan los especialistas será lo que esclarecerá cuál puede ser el futuro comportamiento del mercado. Por otra parte, mucho de lo que discutiremos tendrá que ver con la psicología del trading, que hay que comprender en toda su magnitud, ya que todo operador profesional que se precie debe sacar provecho de ese conocimiento siempre que le sea posible. Los profesionales son muy conscientes de las emociones que nos afectan cuando operamos, tanto a nivel individual como cuando formamos parte de la masa. Por lo tanto, prestaremos especial atención a cómo se desencadenan todas estas emociones en el trader en beneficio del profesional, y cómo influyen, en consecuencia, en el movimiento de los precios.

  


  
    
  


  
    
  


  
    


    Introducción


    


    El negocio más grande del mundo


    


    Billones de dólares cambian de manos en cada sesión bursátil, tanto en el mercado de acciones como en el de futuros o el de divisas. La operativa conjunta de todos ellos representa, sin ninguna duda, el negocio más grande del planeta. Sin embargo, cuando le preguntas a cualquier persona normal, o incluso a alguien del mundo de los negocios, ¿por qué se crean mercados alcistas o bajistas?, no saben muy bien qué contestar y las opiniones al respecto son muy diversas.


    La persona normal de la calle, la que podríamos denominar «persona promedio», no tiene ni la más remota idea de cuáles son los motores que mueven el mercado. Pero lo sorprendente es que el operador promedio, aquel que opera en los mercados de forma habitual, ¡tampoco lo sabe! Son muchos los que operan siguiendo ciegamente un sistema mecánico, basado únicamente en fórmulas matemáticas que supuestamente se han testado con datos de más de veinticinco años, y que «prueban» la capacidad predictiva del sistema. Sin embargo, la mayor parte de estos operadores no tienen ni idea de cuáles son las causas fundamentales que originan el movimiento de los precios. Y son inteligentes. Muchos, incluso, llevan años operando y con grandes cantidades de capital invertidos.


    Así que, a pesar de que el mercado financiero es el negocio más grande del mundo, también es el menos conocido de todos. De repente, se producen movimientos que nadie espera, en apariencia de forma misteriosa y sin lógica alguna. Es frecuente que el mercado haga justamente lo contrario de lo que pensabas. Incluso aquellos que viven de la operativa de otros, como agentes de brokerage o instituciones financieras, que deberían tener un conocimiento profundo del mercado, en ocasiones demuestran que lo que tienen es un conocimiento bastante precario de cómo funciona realmente.


    Se dice que el 90 por ciento de los traders está en el lado perdedor del mercado.3 Sin embargo, quizás muchos de ellos tienen el sistema perfecto y ni siquiera lo saben aún: ¡tan sólo tienen que operar de forma contraria a lo que su intuición les dicta! Este libro te ayudará a desarrollar esa intuición de la misma forma en la que los profesionales lo hacen.


    A continuación, te dejo una serie de preguntas a modo de experimento. Te pido, por favor, que trates de responderlas:


    


    • ¿Por qué se producen mercados alcistas?


    • ¿Por qué se producen mercados bajistas?


    • ¿Por qué, en ocasiones, los mercados desarrollan tendencias fuertes y sostenidas?


    • ¿Por qué, en ocasiones, los mercados se mueven de forma lateral?


    • ¿Cómo puedo aprovecharme de todos estos movimientos?


    


    Si puedes responder a todas ellas con confianza, entonces no necesitas leer este libro. Pero si, por el contrario, no eres capaz, no te preocupes, porque obtendrás debida respuesta una vez hayas finalizado su lectura.


    ¿Has observado alguna vez cómo los ejércitos dedican un gran esfuerzo en entrenar a sus soldados? Este tipo de entrenamientos no sólo está diseñado para mantenerlos en forma y ser disciplinados, sino que también está dirigido a aprender cómo reaccionar en la práctica sobre el terreno con los procedimientos aprendidos por rutina. Los ejercicios se practican de forma repetida y constante, hasta que se ejecutan de manera automática. En el momento de máxima tensión, cuando los soldados se encuentran en primera línea de batalla (en tu caso cuando te encuentres operando en los mercados financieros), el soldado está entrenado para ejecutar rápidamente el plan de evasión, anulando cualquier respuesta emocional de miedo o excitación, y asegurando que la respuesta que ofrecerá será siempre la correcta y la que minimice, o incluso suprima por completo, cualquier amenaza a la que el soldado se expone. Cultivar esta respuesta automática y emocionalmente desapegada al resultado debe ser uno de los principales objetivos que alcanzar como operador.


    Los buenos operadores son aquellos capaces de diseñar una operativa disciplinada, que puede ser muy sofisticada o muy simple, siempre y cuando pienses que te dará la ventaja que necesitas. Al seguir un sistema de forma estricta, evitamos que las emociones afloren porque hemos previsto con anterioridad cualquier problema que se nos pueda plantear, al igual que el soldado bien entrenado. Esto debería forzarte a actuar de la manera correcta en los momentos de estrés. Por supuesto, es muy fácil de decir, pero muy difícil de poner en práctica.


    Recuerda, el trading, en lo que a acumulación de conocimientos y estudio se refiere, es como cualquier otra profesión, pero aquí es donde las similitudes finalizan. El trading es un rito de paso: el camino será largo, el terreno será duro y sufrirás dolor. ¡El trading no es glamuroso! Pero no debes preocuparte por eso en estos momentos. Este libro será tu manual de instrucciones, tu informe de inteligencia o tu manual de operaciones. Léelo de cabo a rabo, te servirá. Tal vez no estés de acuerdo con todo su contenido, pero eso no es importante. Si eres capaz de absorber simplemente los principios que exponemos, el propósito de este libro habrá sido alcanzado.


    A medida que vayas adquiriendo más experiencia, comprobarás que los mercados se mueven bajo los dictados de la oferta y la demanda (y poco más). Los desequilibrios de la oferta y la demanda pueden ser detectados y leídos en los gráficos, lo que te proporcionará una ventaja significativa con respecto al resto de los operadores. Si, además, adquieres el software de TradeGuider, comprobarás el estupendo trabajo que hace detectando estos desequilibrios por ti, haciendo el trabajo duro de leer el mercado, permitiendo que te concentres por completo en tu operativa.

  


  
    
  


  
    
  


  
    


    Sección 1


    


    Conceptos básicos del mercado


    


    Paseos aleatorios y otras falsas ideas


    


    Para la mayoría de las personas, las fluctuaciones que se producen en los mercados financieros son un auténtico misterio. En apariencia parecen estar influenciadas por las noticias y se producen cuando menos se las espera, de forma que el mercado termina haciendo, normalmente, lo opuesto a lo que parece que debería hacer, o a lo que la intuición dice que debería hacer. Se producen movimientos repentinos, sin lógica aparente, como mercados bajistas en épocas de bonanza o mercados alcistas cuando estamos en lo más profundo de una recesión.


    Parece el lugar adecuado para tahúres y apostadores, o para aquellos que trabajan en la City de Londres o en Wall Street, que son los que, se supone, deberían saber exactamente qué es lo que está sucediendo. Pero todo esto es una falacia. Si se toma el tiempo suficiente para tratar de entender el contenido del presente libro, todas las dudas que ahora mismo te pesan se disiparán para siempre.


    Es cierto que los mercados financieros son complejos, tanto que podríamos considerar seriamente que se mueven de forma aleatoria.4 Hay cierta apariencia de aleatoriedad en el aspecto de los gráficos, con independencia de si estamos observando un gráfico de acciones o de materias primas. Sin embargo, sospecho que aquellos que describen al mercado como «aleatorio» simplemente están usando el término de forma vaga e imprecisa, y lo que realmente quieren decir es que los movimientos de los precios son caóticos. Pero «caótico» no es exactamente lo mismo que «aleatorio». En un sistema caótico puede haber cientos o incluso miles de variables, cada una influyendo en las demás. Por ello, un sistema caótico puede aparentar ser impredecible, pero gracias a los avances de la tecnología podemos empezar a encontrar orden allí donde antes sólo veíamos aleatoriedad. Sin duda, es posible predecir el movimiento de los precios en los mercados financieros, y a medida que la tecnología avance, será cada vez más factible. Hay un enorme abismo entre la impredecibilidad y la aleatoriedad.


    Aunque tengas cierto conocimiento sobre las diferentes causas y efectos que mueven los mercados financieros, con frecuencia sentirás frustración en tu operativa. ¿Por qué tu indicador técnico favorito, aquel que iba tan bien meses atrás, ahora ya no funciona tal y como te contaron? ¿Cómo es posible que su análisis fundamental, tan preciso y detallado sobre las industrias X, Y y Z, no haya sido capaz de advertirte de la gran caída que se produjo justo dos días después de haber adquirido dos mil acciones?


    El mercado de valores puede parecer confuso y complicado, pero está basado en la lógica mucho más de lo que piensas. Como en cualquier otro mercado de comercio libre, los precios de los activos financieros están controlados por la oferta y la demanda. Éste no es un gran secreto. Sin embargo, las leyes de la oferta y la demanda, tal y como las observamos en los mercados, no se comportan como uno podría esperar. Para ser un buen operador, necesitas tener un conocimiento profundo sobre cómo debemos interpretar la oferta y la demanda bajo diferentes condiciones de mercado, y cómo puedes aprovecharte de ese conocimiento. Este libro te ayudará en esa labor, así que continúa con la lectura.


    


    ¿Qué es el mercado?


    


    Cada mercado de valores se compone de acciones de empresas individuales que cotizan en él. Estos mercados incorporan cientos o miles de estos instrumentos, que son negociados diariamente a gran escala, de forma que millones de acciones cambian de manos cada día.


    Son muchos miles de transacciones las que se realizan entre compradores y vendedores. Toda esta actividad debía ser monitorizada de alguna manera. También había que encontrar alguna forma de medir el rendimiento global del mercado. Y esto es lo que llevó a la creación de índices como el Dow Jones Industrial Average (DJIA)5 o el Financial Times Stock Exchange 100 (FTSE 100).6 En algunos casos, el índice puede representar la actividad de todo el mercado completo, aunque lo habitual es que esté compuesto tan sólo por las empresas que tienen mayor actividad de negociación.


    En el caso del FTSE 100, por centrarnos en un índice en concreto, se observan las acciones de las cien empresas más fuertes de la Bolsa de Londres, ponderadas por el tamaño de la compañía y periódicamente promediadas. Cada acción representa una participación sobre el capital de la empresa y, por tanto, tiene un cierto valor por los derechos que nos otorga como copropietarios de dicha compañía. Poseen, por lo tanto, un valor intrínseco.


    El primer secreto que tenemos que aprender para operar con éxito en los mercados (que no para invertir) es que debemos olvidarnos del concepto del valor intrínseco7 de una acción, o de cualquier otro activo financiero. Lo único que debe importarnos es el valor percibido, que es el que perciben los operadores profesionales sobre la compañía y no el valor que representa en términos de derechos de la empresa. El valor intrínseco es sólo una parte del percibido, y ésta es una contradicción que indudablemente desconcierta a los gestores de las grandes compañías con poca participación en su accionariado. A partir de ahora, recuerda que lo que refleja el precio de una acción es el valor percibido y no su valor intrínseco, como cabría esperar. Volveremos sobre esto más adelante cuando analicemos el asunto de la selección de valores.


    ¿Te has preguntado alguna vez porque el FTSE100 (o cualquier otro índice) generalmente muestra un crecimiento positivo, más o menos intenso, desde su creación? Son muchos los factores que contribuyen a ello: la inflación, la expansión constante de las grandes corporaciones y la inversión a largo plazo de los grandes inversores, pero la causa más importante es la más simple y la que a menudo más se pasa por alto: a los propios creadores del índice les interesa que se muestre un rendimiento lo más sólido y con el mayor crecimiento posible. Con este propósito, tenderán a ir eliminando del índice todos los activos cuyo desempeño esté siendo pobre y los sustituirán por aquellas compañías en proceso de expansión y crecimiento.


    


    Los profesionales del mercado


    


    En cualquier mercado donde hay dinero y beneficios que obtener habrá profesionales. Existen en el mercado de diamantes, en el de antigüedades, en el del arte, en el de la venta de coches, en el de los vinos, y en otros muchos sectores. Y todos tienen una única cosa en su cabeza: obtener beneficios derivados de la diferencia de precios entre la compra y la venta.


    Los mercados financieros, en este sentido, no son distintos y sus operadores profesionales actúan de forma activa, comprando y vendiendo acciones o materias primas, con la misma finalidad que sus homólogos, sin que sean más o menos profesionales que ellos. Los médicos son un colectivo profesional, pero en la práctica se dividen en distintas especialidades profesionales, cada una de las cuales se centra en un campo determinado de la medicina. Lo mismo sucede en el mercado de valores, donde los operadores profesionales también tenderán a especializarse en diferentes áreas.


    Llegados a este punto, es importante aclarar que cuando nos referimos a los profesionales no lo hacemos a aquellos que gestionan carteras de fondos de inversión o de pensiones. En el momento de escribir estas palabras (junio de 2003), la inmensa mayoría de los fondos de inversión están sufriendo pérdidas importantes desde hace más de cuatro años.8 Es más, algunas de estas empresas de inversión (incluyendo compañías de seguro) han quebrado por su falta de habilidad para invertir adecuadamente. Aquellas personas que están cerca de la jubilación empiezan a preocuparse, ya que sus fondos de pensiones no paran de desplomarse. Incluso algunas compañías de pensiones han estado a punto de cerrar a causa de la crisis financiera. En el Reino Unido, la inmensa mayoría de los fondos, si no todos, se encuentran en serios problemas, y sufren lo indecible para obtener discretos rendimientos del 6 por ciento, lo que significa que muchos propietarios de viviendas tienen un gran riesgo de no ser capaces de hacer frente a sus obligaciones hipotecarias.


    Los «profesionales» de los que hemos hablado en los ejemplos anteriores no viven de su talento para operar. En realidad, tan sólo cobran un salario de sus respectivas empresas de inversión, lo que para ellos es bueno, ya que, de otro modo, si tuvieran que vivir de cobrar un porcentaje de sus ganancias en el mercado, ¡podrían ser ellos los que acabasen sin poder pagar la hipoteca! No tengo ningún reparo en realizar este tipo de comentarios irónicos cuando son millones las personas que se han visto perjudicadas a escala global, y billones de dólares los que se han perdido por culpa de estos idiotas que han estado mal invirtiendo el dinero que tanto costó ganar a sus clientes. La verdad del asunto es que a la mayoría de los gestores de fondos les resulta difícil obtener ganancias a menos que estén ante un mercado alcista muy pronunciado.


    Entonces, ¿a quién nos referimos cuando hablamos de los profesionales del mercado? Un ejemplo son los operadores sindicados que actúan de forma coordinada para acumular (comprar) o distribuir (vender) grandes paquetes de acciones y así obtener importantes rendimientos como resultado de la acción conjunta de sus maniobras. Puedes estar completamente seguro de que estos operadores han hecho mucho más dinero distribuyendo activos en los últimos cuatro años que el que obtuvieron en el mercado alcista de la década de 1980. ¿Por qué? Porque están disfrutando de uno de los mejores momentos para hacer dinero de todas su vida: la mayor caída de precios producida en décadas.9


    


    Una especial referencia a los creadores de mercado


    


    Es importante tener claro que los creadores de mercado no controlan el mercado, sino que únicamente responden a sus condiciones y se aprovechan de las oportunidades que se les presentan. Cuando ven una ventana de oportunidad, como por ejemplo un ataque de pánico vendedor o un contexto de debilidad, son capaces de percibir el potencial de aumento de sus ganancias manipulando el precio, algo que sólo harán si realmente perciben que el mercado se lo está permitiendo. Así pues, no debes dar por cierto que los creadores de mercado controlan los mercados. Ningún operador individual u organización puede hacerlo durante un período sustancial.


    Los creadores del mercado están completamente al tanto de las maniobras de los operadores sindicados y de las de otros profesionales que tienen verdadera capacidad para negociar enormes cantidades de activos. Esto es lo que propicia que sean capaces de aprovechar cualquier oportunidad que se les presente en beneficio de sus propios intereses.10


    


    El volumen, la llave de la verdad


    


    El volumen es el indicador más importante para los operadores profesionales.


    Deberías hacerte una pregunta: ¿por qué los miembros de los mercados regulados de todo el mundo tratan de mantener la información del volumen lo más oculta posible?11 La razón es porque saben de su importancia a la hora de analizar el mercado.


    Su significación es bastante desconocida para los operadores no profesionales. Quizás porque existe muy poca información sobre esta parte vital del análisis técnico.12 Pero usar un gráfico sin la información del volumen es como comprar un automóvil sin el indicador del tanque de gasolina.


    Cuando se analiza en combinación con otras herramientas de análisis técnico, a menudo se hace de manera aislada o en términos promedio sobre un período determinado. Pero el análisis del volumen o del precio es algo que no se puede simplificar con una fórmula matemática. Ésta es una de las razones por las que existen tantos indicadores técnicos, con el problema de que unos funcionarán mejor en ciclos de mercado, otros en situaciones de volatilidad y otros en períodos de fuerte tendencia.


    Algunos indicadores técnicos tratan de combinar el volumen y el precio al mismo tiempo.13 Esto se acerca más a lo correcto, pero te puedo asegurar que también este tipo de indicadores tiene sus limitaciones, ya que el mercado puede subir tanto con volumen alto como con volumen bajo; y viceversa, bajar con volumen bajo o con volumen alto. O, de repente, empezar a lateralizar, o incluso desplomarse, ¡y todo con el mismo nivel de volumen! Es evidente, por tanto, que en la correcta lectura del gráfico entran en juego muchos otros factores.


    El precio y el volumen están íntimamente relacionados, pero esa interrelación es algo compleja, razón por la cual lo primero que hicimos en TradeGuider fue desarrollar un sistema capaz de analizar los mercados en tiempo real (o con datos al final del día) y mostrar hasta cuatrocientos indicadores que visualizan los desequilibrios que se producen entre la oferta y la demanda.


    


    Mitos que debes ignorar


    


    Existen algunos tópicos sobre la oferta y la demanda que podrás leer tanto en revistas especializadas como en periódicos financieros, que están intencionadamente equivocados. Dos de los más comunes son los siguientes:


    


    • «Para cada vendedor ha de haber un comprador».


    • «Lo único que necesitamos para crear un mercado son dos operadores dispuestos a cerrar un contrato a un determinado precio.»


    


    Estas dos afirmaciones, aunque suenen lógicas y razonables y puedas aceptarlas sin más, veremos que son un error en cuanto entremos a valorar sus consecuencias. Al leerlas te llevas la impresión de que el mercado es algo muy sencillo y que funciona como una simple subasta de Sotheby’s.14 Pero la realidad es bien distinta.


    Por supuesto, puedes estar hoy comprando lo que otra persona te está vendiendo; sin embargo, debes tener claro que tu compra puede ser sólo una pequeña parte de un enorme bloque de órdenes de venta anotadas en los libros de un creador de mercado esperando simplemente a que llegues. Esas órdenes de venta están esperando a ser distribuidas a unos determinados niveles de precio y no a precios más bajos.


    El mercado se mantendrá hasta que todas esas órdenes de venta se hayan ejecutado, y sólo entonces tendremos un mercado lo suficientemente débil como para convertirse en uno realmente bajista.


    Por lo tanto, debes saber que por cada orden de compra que lanzas puede haber hasta diez mil órdenes de venta en esos niveles de precios esperando ser distribuidas. El mercado no funciona como si fuese una balanza en la que, si añades un poco de peso en uno de sus platos, la desequilibras. No es tan simple como eso.


    Es posible que hayas oído en alguna ocasión que los grandes profesionales negocian grandes bloques de activos entre ellos por canales distintos a los mercados regulados. Mi bróker, que se supone que está en el negocio y debería saber lo que se cuece dentro, me suele decir que ignore los elevados picos de volumen que se producen en determinados días, ya que la mayoría de ellos son producidos por los propios creadores de mercado en operaciones que ellos mismos negocian entre sí. Los profesionales operan para ganar dinero y, evidentemente, pueden existir muchas razones que expliquen esas transacciones. En cualquier caso, sea por lo que sea, lo único que debes tener claro es una cosa: toda esa actividad no se genera en tu beneficio, por lo tanto, no deberías ignorar nunca un volumen anormal que se produzca en el mercado.


    De hecho, lo que deberías hacer es observar de cerca el volumen que se produzca en mercados relacionados. Por ejemplo, imagina que aparece de repente un enorme incremento de volumen en el mercado de opciones o en el de futuros.15 El volumen es actividad, no lo olvides, y lo que entonces deberías preguntarse es: ¿por qué el «dinero inteligente» se está activando en este preciso momento?


    


    Profundizar en la comprensión del volumen


    


    El volumen no es difícil de entender una vez que se han comprendido los principios básicos de la oferta y la demanda, para lo cual primero debes aprender a relacionar el volumen con el movimiento del precio. El volumen es la central eléctrica del mercado, así que empieza a comprender el volumen y podrás operar basándote en hechos, no en noticias. Tu operativa se volverá excitante cuando comiences a darte cuenta de que eres capaz de leer el mercado, una habilidad muy valiosa que muy pocas personas comparten.


    


    Que el mercado sube cuando hay más compradores (demanda) que vendedores (oferta), y que baja cuando hay más vendedores (oferta) que compradores (demanda) es algo que parece obvio. Sin embargo, para entender esto en toda su magnitud, tienes que conocer qué principios son los que se ven involucrados. Para entender qué te está diciendo el volumen, te tienes que preguntar: ¿qué es lo que está haciendo el precio con este volumen?


    El rango del precio es la diferencia que hay entre el precio máximo y el precio mínimo de un activo en un período determinado, que puede ser anual, mensual, semanal, diario, horario o incluso en marcos temporales más pequeños.


    El volumen muestra la actividad de negociación en ese período concreto. Si lo analizamos de forma aislada, no nos servirá de mucho, por eso es importante siempre analizarlo en términos relativos. Si comparamos el volumen de hoy con el volumen de los últimos treinta días, nos será más fácil determinar si el volumen de hoy es mayor, menor o está, más o menos, en la media de las últimas sesiones. Si formas una hilera de treinta personas, es fácil distinguir quién es el más alto de todos. Ésta es una habilidad que tenemos todos los seres humanos, así que no te debería resultar demasiado difícil acostumbrarte a realizar este tipo de análisis comparativo y valorar correctamente si el volumen es mayor, menor o similar al resto de los volúmenes previos.


    Además, si comparas esta información sobre el volumen con el rango que tuvo el precio, serás capaz de determinar cuán alcistas o bajistas son las intenciones de los profesionales. Cuanta más práctica adquieras realizando este tipo de análisis, mejor operador serás.


    Para ayudarte a entender mejor el volumen, hagamos una comparación con el pedal de aceleración de un automóvil. Piensa en el resultado que podríamos obtener si presionamos el acelerador a medida que nos aproximamos a una zona de «resistencia», como podría ser una cuesta arriba. Imagina que eres un ingeniero que está controlando el coche de forma remota. El mando sólo te muestra la información de la fuerza aplicada por el acelerador (el volumen) y un segundo ingeniero te informa sobre el movimiento que está teniendo el vehículo (el movimiento del precio). Imagina que el segundo ingeniero te informa de que el coche está subiendo la cuesta, sin embargo, la subida no se produce a un ritmo en consonancia con la fuerza que le estamos transmitiendo con el mando a distancia. Es bastante pequeña, de hecho. En una situación así, lo natural sería mostrarse un poco escéptico a medida que observamos que el coche no es capaz de subir sin la suficiente potencia.


    Podríamos concluir que el ascenso del coche no es todo lo genuino que nos gustaría, y que hay algo, más allá de la fuerza del motor, que está lastrando el movimiento. Podríamos incluso desconfiar de la información que nos muestran nuestros propios instrumentos, porque, como es obvio, un coche no puede subir una cuesta si no le aplicamos fuerza con el acelerador.16 Ésta es la manera en la que debes razonar, tal y como lo hacen los operadores profesionales.


    Muchos operadores se sienten confusos cuando ven este tipo de situaciones en los mercados. Recuerda que, como en un automóvil, el mercado puede tener un cierto «momentum» o inercia, que provoca que el precio pueda seguir subiendo, incluso después de que se le deje de inyectar potencia. Esto es lo que explica por qué los mercados pueden subir ocasionalmente con poco volumen. Verás como cualquier movimiento del mercado, incluso con diferentes niveles de intensidad del volumen, puede ser explicado con esta analogía del coche y el pedal de aceleración.17


    


    ¿Qué es un volumen alcista? ¿Y un volumen bajista?


    


    Existen sólo dos definiciones básicas de lo que es volumen alcista y volumen bajista:18


    


    • Un volumen alcista es aquel que vemos cuando se produce un incremento del volumen en un movimiento alcista, y un descenso del volumen en un movimiento bajista.


    • Y un volumen bajista es aquel que vemos cuando se produce un incremento del volumen en un movimiento bajista, y un descenso del volumen en un movimiento alcista.


    


    Pero también:


    


    • Tendremos un volumen alcista cuando se produzca un incremento del volumen en un movimiento alcista, y un descenso


    del volumen en un movimiento bajista.


    • Tendremos un volumen bajista cuando se produzca un incremento de volumen en un movimiento bajista, y un descenso de volumen en un movimiento alcista.


    


    Saber esto es el comienzo, pero es insuficiente si queremos obtener algo de ayuda del análisis del volumen y el rango del precio. Necesitamos, por lo tanto, intentar profundizar más allá de estas generalidades. La mayoría de las herramientas de análisis técnico tienden a centrarse en un área del gráfico en lugar de en un punto concreto. Usan técnicas estadísticas que suavizan la información y evitan lo que ellas consideran «ruido de mercado». El resultado de esta suavización es disminuir la importancia de la variación en los datos suministrados y ¡ocultar la relación entre el volumen y el precio en lugar de ponerla de relieve!


    Con el software de TradeGuider, la actividad del volumen se calcula automáticamente y se muestra en un indicador independiente que hemos llamado «Volume Thermometer» (termómetro de volumen). Su precisión te permite no tener ninguna duda sobre si está apareciendo incremento de volumen en barras alcistas o, por el contrario, descenso del volumen en barras bajistas.


    El mercado es una historia en formación en continuo desarrollo, «barra a barra». El arte de leer el mercado consiste en ser capaz de tener una visión global de contexto y no sólo focalizarse en barras concretas. Por ejemplo, cuando el mercado ha completado una fase de distribución, el «dinero inteligente»19 tratará de hacerte creer que el mercado aún está en disposición de seguir subiendo. Cerca del final de esa fase de distribución, será muy habitual, aunque no siempre ha de suceder, ver maniobras de tipo Upthrust (más adelante estudiaremos estas maniobras con profundidad) o de barras alcistas con poco volumen. Ambas maniobras, por sí solas, de forma aislada, no dicen mucho, pero analizadas en un contexto de debilidad del mercado, se convierten en poderosas señales y zonas idóneas para probar a posicionarse «corto».20


    No toda maniobra que se produzca en el mercado podrá alterar, por sí sola, el contexto de debilidad o fortaleza relativa latente. Es vital recordar que las indicaciones que nos aporta el contexto son tan importantes como la información que obtenemos de la acción más inmediata del precio y el volumen.


    Como ejemplo, piensa en tu vida diaria normal. Hacemos exactamente lo mismo. Nuestras decisiones diarias están sustentadas mayoritariamente en una información de contexto y sólo en una pequeña parte en lo que está pasando en el día de hoy. Si tuviste la suerte de ganar la lotería la semana pasada, posiblemente te animes hoy a comprarte un yate, pero esta decisión sólo tiene sentido si la ponemos en el contexto de que te tocó la lotería la semana pasada y tu situación financiera mejoró ostensiblemente. En el mercado financiero pasa exactamente lo mismo. Lo que ahora ocurre está intensamente influenciado por el pasado más o menos reciente, por el contexto de fuerza o debilidad, y no sólo por lo que está sucediendo aquí y ahora (esta es una de las razones por las que las noticias nunca tienen un efecto a largo plazo). Si el mercado está subiendo manipulado de forma artificial, es porque antes existía un contexto de debilidad. Y si el precio está bajando de forma manipulada y artificial, será porque antes existía un contexto de fortaleza.


    


    Barras bajistas (down-bars): si el precio está cayendo y el volumen es menor que en las dos barras previas, especialmente si lo hace con un rango estrecho y con el cierre en la mitad o en la parte superior de esas barras, nos indica que no hay «presión de la oferta».


    


    Barras Alcistas (up-bars): la debilidad se manifiesta por sí sola en las barras alcistas, especialmente cuando el rango del precio es estrecho y el volumen es menor que las dos barras precedentes. Ésta es señal de «no demanda» por parte de los operadores profesionales.21


    


    Acumulación y distribución


    


    Los operadores sindicados son especialmente buenos determinando qué acciones vale la pena comprar y cuáles dejar de lado. Cuando deciden posicionarse a «largo» en una acción, no lo hacen de forma caprichosa o improvisada. Primero lo planean y luego lo ejecutan con precisión militar en una campaña coordinada y encaminada a adquirir esas acciones. Esto es lo que conocemos como «acumulación». De forma análoga, cuando la coordinación se destina a vender los activos, hablamos de «distribución».22


    


    Acumulación


    


    Acumular significa comprar tantas acciones como sea posible sin poner el precio en tu contra, hasta llegar a un punto en el que ya quedan muy pocas acciones disponibles, o incluso ninguna, a los precios medios en los que se produjeron las compras. Lo normal es ver este proceso después de un significativo movimiento a la baja (que quedará, consecuentemente, reflejado en el índice).


    Las acciones comienzan a resultar atractivas a los operadores profesionales a esos precios tan bajos. Pero no todas las acciones pueden ser acumuladas al mismo tiempo ya que muchas de ellas están vinculadas entre sí. Por ejemplo, los bancos retienen activos como colaterales en garantía de sus préstamos y algunos gestores retienen acciones de determinadas compañías para mantener el poder de control sobre las mismas. Eso es la denominada «oferta flotante» y es lo que persiguen los operadores sindicados.


    Una vez que la mayoría de las acciones han sido arrebatadas de las manos del resto de los operadores, normalmente de los no profesionales, quedarán pocas, o prácticamente ninguna, para vender, lo que crea un contexto de mercado predestinado a ir al alza, pues de existir aun acciones a la venta esta oferta presionaría el precio a la baja. En ese nivel crítico de oferta podemos concluir que la resistencia a que el precio pueda subir ha sido completamente eliminada del mercado. Además, si la acumulación profesional se produjo no tan sólo en una acción concreta sino en muchas otras acciones, y en unos plazos más o menos similares dado que las condiciones de mercado eran las adecuadas para ello, tendremos todos los ingredientes para asistir a un verdadero mercado alcista. Y una vez que este comience, continuará en su desarrollo sin resistencia ya que la oferta ha sido completamente eliminada del mercado.


    


    Distribución


    


    Una vez que el mercado haya alcanzado el máximo potencial de desarrollo alcista, muchos operadores profesionales buscarán la oportunidad de vender el stock de activos que compraron (acumularon) a precios más bajos. La mayoría de estos operadores lo que harán es colocar grandes paquetes de órdenes de venta, no necesariamente al precio máximo que se ha llegado a alcanzar, pero sí a un rango determinado de precios que les rinda pingües beneficios. Los creadores de mercado están obligados a atender todas estas órdenes de venta, es su obligación, han de «crear mercado». Algunas de estas órdenes se ejecutarán inmediatamente, pero otras se anotarán de forma provisional en sus libros. Los creadores de mercado, a su vez, tendrán que revender las acciones que compraron para crear mercado sin provocar un movimiento brusco a la baja que ponga el precio en contra de sus propios intereses o de los de otros vendedores. Éste es el proceso conocido como DISTRIBUCIÓN y que normalmente se toma su tiempo en completarse.


    En las etapas más tempranas del proceso de distribución, si la oferta es demasiado intensa y presiona el precio a la baja, esa oferta llegará un momento que remitirá y el precio establecerá un punto de soporte que dará al creador de mercado, y a otros operadores, la oportunidad de continuar con las ventas en el siguiente movimiento alcista que se produzca. No será hasta que los profesionales hayan vendido la mayor parte de sus activos que dé comienzo el mercado bajista, ya que cualquier mercado tenderá a caer siempre que no tenga apoyo profesional que lo impida.


    


    Manos fuertes y manos débiles


    


    La mayor parte de la actividad del mercado gira en torno a los principios de acumulación y distribución, procesos que no todos los operadores terminan de entender correctamente.


    Quizás ahora puedas comprender la excepcional ventaja que tienen los creadores de mercado, los operadores sindicados y el resto de los especialistas. Todos ellos cuentan con la capacidad de ver ambos lados del mercado al mismo tiempo, lo que representa una ventaja muy significativa con respecto al resto de los operadores.


    Ha llegado el momento de refinar nuestra comprensión del mercado de acciones mediante la introducción del concepto de «manos fuertes» y «manos débiles».23


    


    Manos fuertes


    


    Llamamos «manos fuertes» a aquellos operadores que son capaces de evitar verse atrapados en situaciones operativas marginales.24 Están satisfechos con sus posiciones y no permiten que les expulsen de ellas por sacudidas repentinas, ya sean en mínimos o en máximos de mercado. Las manos fuertes lo son precisamente porque están en el lado correcto del mercado. Generalmente, su capacidad de negociación es amplia y son capaces de leer el mercado con un alto grado de eficiencia. Con independencia de su pericia, las manos fuertes pueden sufrir pérdidas con cierta frecuencia, pero éstas serán mínimas porque han aprendido a cortarlas rápidamente. Contemplan las posibles rachas de pequeñas pérdidas como los gastos inevitables que tiene cualquier negocio. Incluso es posible que tengan más operaciones negativas que positivas, pero a final del día, al cuadrar el conjunto de su operativa, los beneficios que les reportan las operaciones positivas superan con creces el efecto agregado de todas las negativas.25


    


    Manos débiles


    


    Casi con total seguridad, la mayor parte de los traders recién llegados y novatos de los mercados se convierte, inicialmente al menos, en «manos débiles». Normalmente son operadores infracapitalizados, incapaces de soportar las pérdidas, por pequeñas que sean, especialmente dada la infracapitalización referida que hace que la mayoría de su saldo operativo pueda desaparecer rápidamente, lo cual se traduce también en un importante problema emocional en la toma de decisiones. Las manos débiles están aún en fase de aprendizaje y tienden a ejecutar sus operaciones por instinto. Son todos aquellos operadores que se dejan atrapar cuando el mercado va en su contra y sólo pueden recurrir a la esperanza y a la fe, rezando para que el mercado les regale un movimiento a su favor que les permita volver al nivel de precios en el que entraron. Generalmente, las manos débiles ejecutan sus operaciones en sentido contrario al del movimiento del mercado, lo que los lleva a situarse en un estado de presión creciente cuando comprueban que el precio se está volviendo en su contra.


    Si combinamos los conceptos de «manos fuertes» que acumulan el stock de acciones de las «manos débiles», como preludio de una fase alcista de mercado, y distribuyen su stock a las «manos débiles», como preludio de una fase bajista de mercado, podemos decir que:


    


    • Un mercado alcista aparece cuando hay una transferencia sustancial de acciones desde las manos débiles hacia las fuertes, que generalmente provoca pérdidas a las manos débiles.


    • Un mercado bajista se produce cuando hay una transferencia sustancial de acciones desde las manos fuertes hacia las débiles, que generalmente proporciona beneficios a las manos


    fuertes.


    


    Vamos a ver ahora dos situaciones que usualmente se producen cuando el mercado cambia de tendencia de grado mayor pasando a adoptar la dirección contraria:


    


    El clímax de compras


    


    Definición breve: desequilibrio de la oferta y la demanda que provoca que un mercado alcista se convierta en un mercado bajista.


    


    Explicación: si el volumen es excepcionalmente alto, acompañado de barras de rango estrecho que alcanzan nuevos máximos, puedes estar seguro de que estás ante un «clímax de compras».


    Se denomina «clímax de compras» porque para crear este fenómeno tiene que producirse una masiva demanda de acciones por parte del público en general, gestores de fondos, bancos y otros operadores. Los creadores de mercado y el resto de los profesionales aprovecharán este frenesí comprador para deshacerse de sus activos, ante la evidencia de que no será posible que se produzcan nuevos máximos en el mercado. En las últimas fases del clímax de compras, se podrán ver barras de precios con el cierre en la mitad de la barra o incluso cerca de los máximos.


    


    El clímax de ventas


    


    Definición breve: desequilibrio entre la oferta y la demanda que transforma un mercado bajista en uno alcista.


    


    Explicación: es exactamente lo opuesto al clímax de compras. El volumen será extremadamente alto a medida que el precio desarrolla el movimiento bajista, pero vendrá acompañado de barras de rango estrecho a medida que el precio va dibujando nuevos mínimos. La única diferencia es que ahora, en los mínimos, justo antes de que el mercado empiece a girar, veremos que las barras de precios tienden a cerrar en la mitad o cerca de sus mínimos.


    Para crear este fenómeno se requiere de una ingente cantidad de ventas, de magnitud similar a las que pudimos ver en los trágicos atentados del World Trade Center en Nueva York el 11 de septiembre de 2001.


    Te habrás percatado de que los principios que acabamos de estudiar parecen ir contra nuestra forma natural de pensar (por ejemplo, la fortaleza del mercado aparece en barras bajistas, y la debilidad, en barras alcistas). Pero en cuando asimiles estos conceptos estarás realmente en el camino de empezar a pensar como lo hacen los verdaderos operadores profesionales.


    


    Resistencia y comportamiento de rebaño


    


    Todos hemos oído alguna vez el término resistencia, pero ¿qué es lo que realmente queremos decir con este término tan manido? Bien, en el contexto de los mecanismos del mercado, la resistencia a cualquier movimiento al alza se genera en el preciso instante en el que alguien vende una acción una vez iniciado el movimiento de ascenso. En este caso, diremos que la oferta flotante aún no ha sido absorbida. El simple hecho de que se produzca una venta es, en sí mismo, una mala noticia para el ascenso. Esto es así porque, antes de que la acción pueda iniciar un rally (aumento del precio), la oferta (la resistencia) tiene que ser completamente eliminada (absorbida).


    Una vez iniciado el movimiento alcista, el resto de los operadores, cual borregos, querrán subirse al movimiento. Este concepto es lo que solemos denominar como «comportamiento del rebaño»26 (o comportamiento de grupo). Como seres humanos somos libres de actuar como creamos conveniente, pero cuando se nos presenta un peligro o una oportunidad, la mayoría de las personas actúa con una sorprendente predictibilidad. Es el conocimiento del comportamiento del rebaño el que ayuda a los operadores profesionales a escoger los mejores momentos en los que hacer pingües beneficios. No nos engañemos, los operadores profesionales son unos depredadores natos y el «público desinformado», sus «corderos degollados».


    Volveremos más tarde a tratar el concepto de «comportamiento del rebaño», pero, por ahora, reconozcamos simplemente la importancia de este fenómeno, y lo que significa para nosotros como operadores. A menos que las leyes del comportamiento de los seres humanos cambien, este aspecto conductual siempre estará presente en los mercados financieros. Siempre debes tener muy presente este «instinto de rebaño».


    Hay dos principios básicos que actúan en el mercado y que hacen que éste se gire. Ambos pueden llegar a producir, según su intensidad, grandes o pequeños desplazamientos del precio. Y son:


    


    1. El «rebaño» entra en pánico después de observar caídas sustanciales del precio (normalmente acompañado de malas noticias en los medios de comunicación), lo que generalmente desatará su instinto de vender. Como operadores debemos estar al tanto de la psicología del rebaño y deberemos hacernos la siguiente pregunta: ¿están preparados los operadores profesionales y los creadores de mercado para absorber todo este pánico vendedor que se está produciendo en estos niveles de precio? Si lo están, entonces será una buena señal de fortaleza del mercado.


    2. A medida que se desarrolla una subida sustancial del precio, el rebaño comienza a sentirse cada vez más molesto con la posibilidad de perderse la subida, y se verá arrastrado a comprar, normalmente en los momentos en que aparecen buenas noticias en los medios de comunicación. Esto incluye a operadores que ya disfrutan de posiciones alcistas, pero quieren más. En este estadio, la pregunta que deberías hacerte es la siguiente: ¿son los operadores profesionales los que están dando la contrapartida a toda esta demanda? Si es así, será buena señal de la debilidad intrínseca del mercado.


    


    ¿Quiere esto decir que los dados están trucados para que siempre salgan en nuestra contra cuando entramos a mercado? Bueno, sí y no.


    Los operadores profesionales se aíslan del rebaño y están entrenados para convertirse en unos verdaderos depredadores y no actuar como víctimas. Son capaces de comprender y reconocer los principios que dirigen los mercados y evitan ser manipulados por las buenas o las malas noticias de los medios, o por los consejos y recomendaciones de brókeres y amigos bien intencionados. Cuando el mercado es sacudido por malas noticias, los profesionales compran; cuando el rebaño está comprando influido por las buenas noticias, los profesionales venden.


    Estás entrando en un negocio que atrae a algunas de las mentes más agudas del planeta. Lo único que tienes que hacer es unirte a ellas. Operar en armonía con las «manos fuertes» requiere un mínimo conocimiento que te permita determinar el estado del equilibrio entre la oferta y la demanda en un activo concreto, siempre en términos de interés profesional o falta de interés profesional. Si compras cuando los profesionales lo están haciendo (están acumulando o re-acumulando) y vendes cuando los profesionales están vendiendo (distribuyendo o redistribuyendo), y no tratas de saltarte su propio sistema, puedes tener tanto éxito como cualquier otra persona en el mercado. De hecho, ¡tienes incluso la posibilidad de lograr considerablemente más éxito que la mayoría!


    


    Oferta y demanda


    


    Podemos aprender mucho observando a los operadores profesionales del mercado.


    Si observas a un profesional top, que no sea de los que operan en el parqué, lo más probable es que estés mirando sus pantallas y gráficos en tiempo real. Aparentemente, sus recursos no distan mucho de los de cualquier otro operador. Sin embargo, la información a la que tiene acceso está por completo fuera de nuestro alcance. Ellos conocen dónde se sitúan la mayoría de las órdenes de stop loss,27 dónde están posicionados los grandes operadores y si están comprando o vendiendo. Sus costes de negociación son mucho más bajos que los suyos y, además, tienen gran experiencia en el arte de la especulación y la gestión monetaria.28


    ¿Qué es lo que ellos ven? ¿Cómo se las arreglan para tener casi siempre una buena posición mientras que cuando tú estás dentro de mercado con sus posiciones abiertas los precios siempre parecen ir en tu contra? ¿Cómo pueden saber cuándo el mercado se va a mover al alza o a la baja? Bueno, ellos entienden el mercado y utilizan su conocimiento del volumen y de la acción del precio como señales primarias para entrar o salir del mercado.


    Su prioridad absoluta es conocer el estado de la oferta y la demanda en aquellos instrumentos en los que están interesados. De alguna manera, las respuestas se encuentran en el análisis del volumen negociado, la acción del precio y el rango que éstos producen. En TradeGuider System Ltd hemos desarrollado una metodología llamada «volume spread analysys» (VSA) incorporada en el modelo informático utilizado en nuestro software de TradeGuider.


    Aprender qué preguntas son las que nos tenemos que hacer y cómo debemos obtener las respuestas requiere de un análisis más profundo. El mercado de acciones se vuelve más interesante cuando empiezas a ser capaz de tener una idea de lo que está pasando y de lo que causa que suba o baje un valor. Un mundo completamente nuevo y excitante se abrirá ante ti.


    Hoy en día, prácticamente todos los operadores utilizan ordenadores para realizar sus análisis. Muchos emplean lo que llamamos «graficadores», soluciones de análisis técnico que contienen multitud de herramientas e indicadores. Los que apuestan por ello deben aprender cómo se utilizan todos estos indicadores, como el RSI29 y el estocástico,30 que en definitiva no dejan de ser meras fórmulas matemáticas basadas en los datos históricos del precio. Algunos graficadores tienen hasta más de cien indicadores y otras herramientas capaces de medir ciclos, ángulos o retrocesos. Y otros incluso analizan los efectos de las mareas y las influencias astrológicas, planetarias o galácticas. Para muchos operadores, estos métodos tienen un lugar destacado en sus decisiones operativas, pero sólo porque están familiarizados con su uso. Sin embargo, suele ser más frustrante que provechoso observar continuamente todas esas herramientas que tratan de vislumbrar si el mercado acabará subiendo o bajando. El hecho es que ninguna de ellas te dirá nunca el porqué del movimiento, la razón por la cual un mercado va a subir o a bajar, por lo que resulta ser, finalmente, un auténtico misterio en la mayoría de los casos.


    La gente es muy vulnerable a la sugestión, a menos que sea muy disciplinada por naturaleza, y le encanta escuchar todo tipo de consejos, noticias, rumores (en chats, por ejemplo) o suscribirse a información confidencial de todo tipo de fuentes desconocidas.


    Evidentemente, la inmensa mayoría de los profesionales, creadores de mercado y especialistas no prestan atención a este tipo de cosas. Simplemente no pierden el tiempo. Los profesionales actúan con rapidez y responden en cuanto las condiciones de mercado cambian, sencillamente porque ellos se enfrentan a otros profesionales que también actúan rápidamente contra sus intereses. La única manera que tienen de actuar con esa agilidad es entendiendo y reaccionando casi de manera intuitiva a lo que el mercado está tratando de decirles. Leen el mercado a través del volumen y su interrelación con la acción del precio.


    Al igual que ellos, tú también puedes llegar a leer el mercado con la misma eficacia, pero antes tienes que saber lo que estás mirando y lo que estás buscando.


    


    Bases para la lectura de mercado


    


    El primer paso para analizar el mercado es que se remonte atrás unos cuantos meses con el fin de poder observar todos los movimientos relevantes que se han producido con anterioridad. Para esta tarea, te recomendamos que uses nuestro software TradeGuider (<tradeguider.com>), ya que te dará una ventaja significativa sobre otros graficadores, además de tener acceso de forma propietaria a nuestra batería de indicadores VSA. Hablamos de alrededor de cuatrocientos indicadores, todos incluidos en el software, y basados en los principios que estamos aprendiendo en este libro, con el añadido de que los indicadores VSA más avanzados están desarrollados y han sido «testados» desde hace más de quince años.


    Un gráfico de precios es simplemente una representación visual del movimiento del precio en un período determinado. El período más utilizado es el gráfico diario, donde cada barra representa un día. Los operadores intradiarios usan gráficos de períodos mucho más pequeños, como de uno o dos minutos. Cada barra de precio nos muestra el precio máximo (el extremo superior de la barra), el precio mínimo (el extremo inferior de la barra) y el precio de cierre (la barrita horizontal que sobresale en la parte derecha de cada barra).31


    


    IMAGEN 1 Típico gráfico de barras
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      Gráfico cortesía de TradeGuider.

    


    


    El volumen se representa normalmente con un histograma en la parte baja del gráfico. Te recomendamos no utilizar lo que se conoce como «interés abierto»,32 ya que te puede confundir.


    Sin embargo, puedes utilizar el «tic de volumen»33 en gráficos en tiempo real cuando analices activos que no dispongan de la información del volumen negociado.


    Recuerda que el volumen nos proporciona una indicación de la cantidad de actividad que tuvo lugar en un período concreto.


    Todos los mercados se mueven por «fases»; podemos observar al mercado construyendo la «causa» del siguiente movimiento. Estas fases varían, algunas pueden durar algunos días y otras tardan hasta semanas. En cualquier caso, cuanto más larga y más tiempo tarde la fase en completarse, más prolongado será el movimiento posterior; y cuanto más corta sea, menos prolongado será.


    La cantidad de volumen que se negoció en un momento dado, analizado de forma aislada, no nos dice nada. Es el volumen relativo lo que nos interesa. En la imagen 2 puedes ver un gráfico con el indicador propietario de TradeGuider de volumen relativo (relative volumen indicator). Nos muestra que hubo un volumen bajista capaz de provocar la caída del precio. Una vez que te familiarices con él, serás capaz de medir el grado en el que mercado responderá a ese nivel de actividad.


    Llamaremos «rango» al recorrido que tiene el precio en cada barra, desde su máximo hasta su mínimo. El rango tendrá un especial interés cuando observemos rangos especialmente grandes, rangos muy estrechos o rangos que se sitúan en el tamaño promedio. El software de TradeGuider es capaz de procesar esta información, así como otras igual de relevantes, lo que te evitará tener que calibrar a ojo el tipo de rango que se está produciendo en este momento, algo que en ocasiones resulta una tarea bastante compleja.


    


    IMAGEN 2 Indicador de volumen relativo
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      Gráfico cortesía de TradeGuider.

    


    


    ILUSTRACIÓN 1
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    La imagen siguiente nos muestra como el software de TradeGuider reporta esta información de una manera comprensible, con palabras sencillas y no con complejas mediciones numéricas.


    


    ILUSTRACIÓN 2
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      Bar: Down (Barra: bajista); Close: Low (Cierre: Mínimos); Volume: Avg (Volumen:promedio); Spr:Wide (Rango: Amplio); Chg: Wide (Cambio: Amplio).

    


    


    Cómo saber si el mercado está fuerte o débil


    


    Las órdenes de compra y venta de los operadores de todo el mundo son procesadas y ejecutadas por los creadores de mercado. Ése es su trabajo, crear mercado. Y para crearlo tienen que disponer de grandes bloques de activos con los que poder negociar. Cuando no tienen suficientes órdenes cruzadas en sus libros, el precio de cotización actual, tendrán que moverse rápidamente hasta otro nivel de precios donde sí tengan contrapartida o puedan acudir a otro creador para pedirle ayuda. Todos los creadores de mercado compiten entre sí por su dinero, así que su respuesta a nuestras órdenes de compra y venta ha de adaptarse a las condiciones reales del mercado.


    Si el mercado ha estado subiendo en una tendencia alcista, y te posicionas en mitad de ella con una orden de compra, pagarás lo que, a priori, parecería un buen precio para ti. Pero ¿por qué puedes conseguir ese buen precio? ¿Acaso les cayó en gracia a estos duros profesionales hasta el punto de que decidieron ser generosos contigo y regalarte unos cuantos beneficios? ¿No será, tal vez, que estás empezando a darles contrapartida justo en el momento en el que ellos comienzan a tener una perspectiva bajista del mercado o, como mínimo, neutral, y ven entrar en sus libros un gran número de órdenes de venta? La percepción que tiene el profesional del valor del mercado, o de un título concreto, empieza a ser más bajista que la tuya. Ellos ya están esperando que los precios empiecen a caer o, al menos, dejen de subir para empezar a moverse de forma lateral. Esta misma acción, repetida de forma constante, tenderá a mantener unos rangos de precios estrechos con los cierres cerca de los máximos, ya que esos «buenos precios» que aparentemente te están dando a ti también se lo están dando a otros muchos compradores.


    Por el contrario, si el creador de mercado, al no ver en sus libros grandes bloques de ventas, mantiene una percepción alcista del mercado, lo que hará es aumentar el precio del activo por encima del de su orden de compra, lo que te dará incluso la impresión de que tu compra se hizo a un precio demasiado bajo. Esto, repetido constantemente a lo largo del día, creará barras de precios de rango amplio.


    Así pues, con la simple observación del rango de la barra podemos leer el sentimiento de los creadores de mercado, es decir, la opinión de aquellos que son capaces de ver los dos lados del mercado.


    Observarás con relativa frecuencia que el mercado realiza un engaño alcista consistente en un salto hacia arriba en un contexto de debilidad.34 Este salto alcista (o weak gap-up) es muy distinto al que se produce cuando los creadores de mercado están dándoles contrapartida a los compradores, en el que verás barras alcistas de rango amplio. Aquí, el salto se hace rápidamente. Además, es habitual que suceda en las primeras fases de la sesión, cuando saben que producirá mayor impacto emocional en el resto de los operadores. Normalmente esta acción está diseñada para tratar de cazarte ante una inminente fase bajista del mercado, persiguiendo que tú te posiciones largo a precios realmente malos, que salten tus stop e infundir al resto de los operadores un estado de pánico que los lleve a tomar malas decisiones. Estos engaños alcistas siempre se producen en zonas de nuevos máximos, cuando todas las noticias de los medios de comunicación son aparentemente positivas y el mercado alcista luce más sano que nunca.


    Estos tipos de saltos alcistas también se pueden ver en mercados muy fuertes y tendenciales, pero en estos casos lo que deberías ver a tu izquierda en el gráfico es un gran movimiento lateral. Los operadores que se quedan atrapados en este tipo de canales (en ocasiones nos referiremos a ellos como «rangos de trading») serán aquellos que o bien compraron en los máximos de rango pensando que la tendencia alcista volvería a reanudarse rápidamente, o bien compraron en la parte baja del canal, pero al ver que la tendencia no se termina de reanudar acaban desesperados y desmoralizados porque sus apuestas apenas les aportan beneficios.


    Llegará un momento en el que estos «operadores atrapados» sólo querrán una cosa: salir del mercado a un precio similar al que entraron. Los profesionales que, no lo olvidemos, continúan aún con un sentimiento alcista, al ser conscientes de esta realidad, tratarán de estimular a los operadores que llevan más tiempo atrapados para que no vendan 35 y, para ello, generarán un movimiento alcista, con gap (salto) incluido, para que las zonas de resistencia se rompan lo más rápidamente posible.


    


    IMAGEN 3 Traders atrapados
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      Gráfico cortesía de TradeGuider.

    


    


    En el gráfico anterior puede observar como los profesionales, cuya visión del mercado en ese momento es alcista, suben el precio rápidamente. La confirmación de que es un movimiento profesional la encontramos en el hecho de que el volumen se incrementa de forma sustancial apoyando dicho movimiento. Este movimiento no puede ser, en ningún caso, una trampa alcista ya que el volumen está apoyando el movimiento. El rango amplio en la barra alcista está diseñado para que no entre en el mercado, pero no para expulsarle. Una maniobra de este tipo provoca aversión a comprar, ya que va en contra de la naturaleza humana comprar algo a un precio más alto cuando poco antes se pudo comprar mucho más barato; y no hablamos sólo de un día antes, sino incluso de horas antes. También éste es un movimiento que genera pánico en todos aquellos traders que apostaron por el lado corto en los últimos mínimos, normalmente alentados por las malas noticias de la prensa que, oh, casualidad, siempre aparecen en los mínimos o cerca de ellos. Estos traders que se posicionaron «a corto» ahora no tendrán más remedio que proteger sus posiciones mediante órdenes de compra, añadiendo así más impulso aún a la demanda.


    Observa también cómo en el gráfico anterior se incrementa de manera llamativa el volumen. Esto es lo que llamamos «volumen alcista». Ten en cuenta que un volumen excesivamente elevado tampoco es un buen signo, ya que nos indica que la oferta está apareciendo en el mercado y podría, en un momento dado, superar incluso a la demanda. Sin embargo, si vemos poco volumen, el mercado nos está alertando de que podemos estar ante una trampa alcista, ya que es indicativo de la falta de demanda en el mercado.


    En cualquier caso, si analizas ese impulso alcista de ruptura de forma aislada, desde luego te está mostrando que el mercado está subiendo, pero lo que realmente le da pimienta a nuestro análisis es el rango de trading que tenemos a nuestra izquierda. Gracias a él sabemos por qué el precio sube tan rápido, independientemente de si lo hace en forma de impulso, como en este caso, o si lo hace provocando un gap. Observa, también, como cualquiera de las barras bajistas que aparecen, una vez el precio ha saltado por encima del rango lateral, tienen un volumen muy bajo. Esto es una indicación de fortaleza y de que lo más probable es que sigamos viendo precios más altos en el futuro.


    Los operadores profesionales basan sus decisiones en información que está fuera de nuestro alcance. Ellos conocen dónde se sitúan los grandes bloques de compra y venta, lo ven en sus libros y por eso son capaces de operar tan en sintonía con el flujo general del mercado. Pero ellos no sólo operan con sus cuentas institucionales, también lo hacen con sus cuentas particulares. Sería muy ingenuo por nuestra parte pensar que son incapaces de hacer subir o bajar el mercado de forma temporal si se les presenta una oportunidad interesante, ya sea operando con futuros, opciones o cualquier otro instrumento. Tienen la capacidad de hacer subir o bajar el precio de forma muy sencilla aprovechándose de las noticias de los medios de comunicación, ya sean éstas buenas o malas, o hacerlo con cualquier otra excusa. Piensa que no operan bajo la misma presión que tú, sencillamente porque son conscientes de la imagen real del mercado, ya que son ellos mismos, en muchas ocasiones, los artífices de estas manipulaciones. Pero esto son buenas noticias para nosotros, ya que ahora somos capaces de ver qué es lo que hacen, de forma realmente nítida en muchas ocasiones, y además sabemos cómo sacar provecho de ello siempre que prestemos suficiente atención.


    ¿Y cuál es la razón por la cual los profesionales juegan tanto con los precios? Bueno, su cometido es tratar de dejar atrapados a cuantos más operadores mejor. Esto provoca que salten muchos stop loss, un extra que, además, es un negocio bastante lucrativo para ellos.


    Debido al enorme volumen de negociación que provocan los profesionales con sus operaciones, podemos llegar a interpretar correctamente quién está detrás de estos movimientos. Este hecho, interpretado de forma aislada, ya nos está diciendo que los profesionales se están posicionando en el mercado. Por su propia naturaleza, no tienen demasiado interés en nuestra salud financiera. Es más, a la mínima oportunidad que se les presente no dudarán, como depredadores que son, en tratar de hacer saltar nuestros stop y de engañarnos para que nos posicionemos en situaciones marginales y sin ningún potencial de recorrido.


    


    Cómo interpretar las compras y las ventas


    


    Para que un mercado se mueva al alza necesitamos que se produzcan «compras», lo cual generalmente se reflejará en una barra alcista (por ejemplo, cuando la barra actual cierra más arriba que la barra precedente). El volumen que acompañe a esa barra alcista debería incrementarse con respecto a la anterior, pero este incremento no deberá ser excesivo, ya que sería indicativo de que hay tanta oferta en el contexto que podría superar a la demanda.36


    Si a medida que el precio va ascendiendo observas que lo hace con volumen bajo, será indicativo de que no es una señal alcista de fiar. El volumen bajo se genera precisamente porque el profesional no está interesado en participar del movimiento alcista, principalmente porque es consciente de la debilidad que existe en el contexto. Aun así, el mercado podría seguir subiendo, pero si lo hace no será gracias a la participación de estos operadores, que son los que nos interesan, y aunque así fuera, ese movimiento no llegará muy lejos.


    Durante un mercado bajista, es frecuente ver movimientos alcistas temporales con poco volumen. La causa de estos movimientos, en principio, no nos interesa demasiado, lo importante es tener claro que estás presenciando un movimiento alcista con poco volumen en mitad de una tendencia bajista. Esto sólo ocurre si el profesional no está realmente interesado en que los precios suban y por tanto no participa en el movimiento. Esto lo sabemos por el bajo volumen que acompaña a esas barras alcistas. Los profesionales son bajistas y no tienen ninguna intención de comprar en un mercado que aún está debilitado. Si observásemos esta maniobra después de un rango lateral, y el precio se mantuviese en los mismos niveles de precio que delimitan ese rango, el contexto se convertiría automáticamente en una fuerte indicación de que los precios podrían seguir cayendo próximamente.


    Lo mismo sucede cuando presenciamos movimientos bajistas. Para poder decir que un movimiento bajista es realmente genuino deberíamos ver signos evidentes de ventas en el contexto, hecho que se revelará normalmente con incrementos de volumen en barras bajistas (por ejemplo, la barra actual cierra más abajo que la barra precedente). Y, del mismo modo, si vemos un incremento excesivo del volumen, entonces deberíamos estar alerta porque podría estar indicándonos que la demanda está apareciendo en el mercado.


    Cuando el volumen va disminuyendo en barras bajistas, estamos ante una evidencia de que la presión bajista está remitiendo. El mercado puede continuar cayendo, pero deberá estar atento por si se da la vuelta rápidamente como consecuencia de esa falta de oferta. Cualquier descenso del volumen en barras bajistas nos indica que el profesional no está interesado en el lado corto del mercado.


    


    Cómo identificar la falta de demanda


    


    La «falta de demanda» (no demand) es una de las señales más comunes que se pueden ver en el mercado y son relativamente fáciles de detectar.


    Básicamente, lo que debes buscar son barras alcistas de rango estrecho y con poco volumen, como las que se muestran en el siguiente gráfico (véase imagen 4).


    Si en las barras posteriores a la de «no demand» el rango se estrecha, los cierres se sitúan por la zona baja de esas barras y el volumen desciende, el mercado nos estará indicando que no hay presión vendedora. La razón es que nos hemos encontrado con una fase de debilidad temporal, debilidad que posteriormente ha sido superada por la aparición de demanda, y lo previsible es que el movimiento alcista continúe su desarrollo.


    Al analizar un gráfico, ten siempre en cuenta que la mayoría de las personas fallan al establecer el vínculo que se genera entre el comportamiento humano (en este caso, el comportamiento de los operadores profesionales), el rango de las barras y el volumen. Y para colmo, se creen la enorme cantidad de noticias que les llegan a través de los medios de comunicación, noticias que inevitablemente distan mucho de lo que realmente el mercado nos está comunicando en términos de oferta y demanda.


    


    IMAGEN 4 No demanda
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      Bar: Up (Barra: alcista); Close: Middle (Cierre: en la mitad); Volume: Low (Volumen:bajo); Spr:Narrow (Rango: Estrecho); Chg: VNarrow (Cambio: Muy estrecho); SOW (Sign of Weakness); No demand (No Demanda). Gráfico cortesía de TradeGuider.

    


    


    La causa de que los mercados se giren o cambien de sentido en sus máximos está en la falta de demanda del dinero profesional, lo que da como resultado, en muchas ocasiones, una figura con forma de champiñón. La confirmación de que estás ante un contexto de debilidad te la dará la prensa y demás medios de comunicación porque las noticias serán positivas en esos momentos.


    El gráfico anterior (véase imagen 5) nos muestra un mercado completamente ausente de apoyo profesional. Todas las barras marcadas con «X» son de rango estrecho, cierren por encima del cierre de la barra anterior, y volumen bajo. No existe ninguna posibilidad de que un mercado así, con esta falta de demanda, sea capaz de subir, superar los máximos previos y saltar hacia una nueva área de negociación.


    


    IMAGEN 5 El mercado se mueve de forma lateral con signos de no demanda
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      Gráfico cortesía de TradeGuider.

    


    


    No analices la falta de demanda de forma aislada, procura adoptar una visión holística cuando leas el mercado. Intenta siempre analizar el contexto. ¿Qué es lo que te está diciendo la barra anterior? Con el software de TradeGuider, encontrarás ayuda en este sentido que te hará mejorar como operador y te enseñará cómo tienes que leer el mercado. Con el tiempo, te irás volviendo cada vez más habilidoso analizando gráficos, hasta el punto de que incluso podrás operar con los ojos cerrados y sin las indicaciones que el software te facilita.


    Pero por ahora recuerda que siempre necesitas una confirmación37 para entrar a mercado después de haber visto una maniobra de no demanda. En nuestro software de TradeGuider hemos programado muchos indicadores en este sentido. De momento, te es suficiente con saber que estas confirmaciones aparecen a veces como barras alcistas de rango estrecho y con el volumen incrementándose de forma importante. El motivo de estas barras está en que es en este punto cuando los operadores profesionales empiezan a transferir su stock de activos a los operadores más ansiosos (o incluso deberíamos hablar de operadores sin conocimiento). Los precios se mantendrán relativamente bajos para animar la compra, lo que se reflejará en barras de precio de rango estrecho. Pero todos estos operadores pasarán por alto las implicaciones que les da la actividad del volumen, y probablemente sus compras sólo estén motivadas por las buenas noticias que les llegan de los medios de comunicación.


    


    El testeo a la oferta


    


    El test es, de lejos, la maniobra de volumen bajo más importante que existe. Merece la pena hacer una digresión para estudiarlo en detalle ya que hablaremos de él en muchas ocasiones.


    ¿Qué es un test y por qué le damos tanta importancia a este tipo de maniobra?


    Un gran operador que ha estado acumulando posiciones en una acción, o en varias de ellas, puede hacer bajar el precio de forma intencionada con un grado de confianza bastante alto de que no perderá dinero con dicha maniobra. Por el contrario, no es capaz de hacer subir el precio sin perder dinero si aún existe mucha oferta presionando a la baja. Tratar de subir el precio en un contexto de muchas ventas es un negocio poco inteligente, que tendrá un resultado muy pobre, y que te hará perder todo tu capital si persistes en el empeño.


    


    El peligro de todo operador alcista es la oferta que entra a mercado (ventas), porque en cualquier movimiento alcista, aunque las ventas son la contrapartida a las compras, al mismo tiempo actúan como resistencia, por lo que pueden llegar a ahogar a la demanda en algunos casos. Los profesionales que apuestan por el lado alcista primero tendrán que absorber toda esa oferta si realmente quieren que los precios suban de forma sostenida. Si se ven forzados a absorber mucha oferta, y a precios cada vez más altos, la oferta podrá llegar a superar la demanda, presionando el precio a la baja. Estarían forzando a los profesionales a comprar a unos niveles de precio para ellos inaceptables, demasiado altos, que les provocarán pérdidas a poco que el mercado empiece a caer.


    Cualquier movimiento alcista tendrá poco futuro si observamos que aún hay oferta en el contexto. Sin embargo, el profesional sabe que si espera el tiempo suficiente (apoyando el movimiento con malas noticias en los medios, provocando movimientos bajistas sostenidos o, simplemente, dejando pasar el tiempo sin que ocurra nada significativo) la oferta flotante se irá retirando poco a poco del mercado. Así pues, antes de iniciar un nuevo movimiento alcista deberás estar seguro de que esa oferta se ha retirado, si no por completo, al menos lo suficiente. Y la mejor forma para averiguarlo será provocar un rápido movimiento bajista. De esta forma se tienta a los operadores que aún confían en la caída del precio a entrar a mercado y enseñar su «patita». La cantidad de volumen (actividad) que veamos aparecer en ese movimiento nos dirá si la oferta residual latente es poca o mucha. Además, ese mismo movimiento provocará que los stop loss de los que se han puesto largo prematuramente salten, algo que es otra forma del profesional de comprar a precios aún más bajos. (Este movimiento es lo que normalmente se conoce como «springboard».)38


    Si aparece un elevado volumen, o lo que es lo mismo una elevada actividad, denotará que las ventas (oferta) están presionando el precio a la baja.


    Todo este proceso es el que conocemos como «testeo» pues somete a la oferta a un test o prueba. Pueden darse test exitosos tanto con poco volumen como con mucho volumen, y se produce normalmente tanto uno como otro, en momentos en los que las noticias en los medios de comunicación no sean realmente buenas. La finalidad de estos test no es tan solo hacer saltar stop loss, sino que también persiguen sacudir al mercado para deshacerse de pequeños operadores y manos débiles, y que la subida posterior sea lo más limpia posible.


    El test es un signo estupendo de fortaleza (siempre que venga apoyado por un contexto también de fortaleza). Cuando vemos un test que responde correctamente (es decir, es exitoso) y se produce con poco volumen, normalmente lo que nos está diciendo es que el mercado está listo para subir con rapidez; sin embargo, si ese test se produce con un volumen más elevado, podrá provocar un impulso al alza, pero lo normal es que luego el precio necesite, de nuevo, retestear la zona, es decir, volver a esa misma zona de precios para comprobar el estado actual de la oferta. Esto es lo que provoca el habitual patrón en forma de «W», también llamado «rebote del gato muerto»39 o «doble suelo». En todo caso, lo importante es entender que esa «W» se produce como resultado de la acción de retesteo, o puesta a prueba por segunda vez de un área donde anteriormente observamos mucha actividad por parte de la oferta.


    En la imagen 6 podemos observar un test exitoso a la oferta.


    Cualquier movimiento bajista que profundice hasta un área previa donde hubo mucha oferta (es decir, un nivel donde se produjo un volumen alto), con un volumen inferior a la anterior llegada, o descenso del volumen, y con un cierre por encima del cierre anterior, o incluso cerca del máximo, será una indicación clara y potente de que el precio podría empezar a subir de forma inmediata. Esto es lo que llamamos un «test exitoso». La disminución del volumen nos muestra que la actividad especulativa en ese movimiento bajista se está reduciendo, por eso es importante observar ahora la reacción de los creadores de mercado y del resto de los especialistas, para ver cómo responden a ese aparente signo de fortaleza que el test nos transmite.


    


    IMAGEN 6 Test de mercado
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      Gráfico cortesía de TradeGuider.

    


    


    En un mercado bajista, verás en muchas ocasiones lo que aparenta ser un test. La diferencia fundamental con un test en un mercado alcista es que si el mercado no responde como se supone que tiene que responder ante una indicación de fortaleza, será aún más evidente que el mercado aún continúa debilitado. Los profesionales nunca luchan contra el mercado. Si perciben que el mercado aún está débil, simplemente no operarán al alza, ya que en este contexto el mercado será reacio a subir, aunque parezca lo contrario por el hecho de haber visto poca oferta en el supuesto test.


    Cualquier test que no responda de forma inmediata con precios más altos puede ser considerado como una señal de debilidad. Si fuese realmente una señal de fortaleza alcista, los profesionales se sumarían al movimiento imprimiéndole aún más fortaleza y podríamos estar ante los inicios de un verdadero mercado alcista.


    


    Impulsado a través de la oferta


    


    Echemos un vistazo más detallado a lo que ocurre cuando los profesionales atraviesan un área de potencial resistencia, es decir, un área o nivel de precio donde hay oferta. Todos los antiguos rangos de trading forman áreas de resistencia, simplemente porque representan niveles conocidos en los que sabemos que anteriormente hubo oferta. El comportamiento humano no cambia y las acciones del rebaño están bastante bien documentadas. Muchos de los operadores que apostaron por el largo dentro de esa antigua zona lateral continuarán aún con sus posiciones abiertas, incluso los habrá que estén atrapados en una posición bajista. Esto es precisamente lo que muestra la imagen número 7. La principal preocupación de estos operadores atrapados es salir de su posición a poco que el mercado les permita recuperar algo de lo perdido, y si puede ser sin pérdidas, mejor. Por lo tanto, todos ellos representan oferta potencial que genera un área de resistencia.40


    Los creadores de mercado saben perfectamente dónde se sitúan esas áreas de resistencia. Si ellos están alcistas y se prevé que los precios sigan subiendo, querrán subir el precio. El problema que tendrán será cómo evitar verse forzados a comprar, o absorber, todas esas ventas de los operadores atrapados en las áreas de resistencia y que piensan que los precios están ya demasiado altos.


    


    IMAGEN 7 Impulsando a través de la oferta
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      Gráfico cortesía de TradeGuider.

    


    


    Estas áreas de oferta se pueden comparar a los tan odiados y frecuentes peajes de las autopistas. Cuando vamos circulando con nuestro vehículo, cada poco tiempo nos topamos con uno de ellos donde tenemos que parar y pagar para poder continuar con nuestro viaje. Pues bien, en el mercado las áreas de oferta se ven de igual forma: cada cierto tiempo el desarrollo del precio se ve bloqueado, en este caso por una multitud de operadores que aún tienen posiciones abiertas, pero están posicionados a malos precios y deseando vender. Si los profesionales están anticipando que el mercado seguirá subiendo, tal vez, decidan pagar ese peaje y absorber todas esas ventas que se encuentran en su camino, aunque bien es cierto que tratarán de pagar lo menos posible, e incluso si se lo pueden ahorrar, mejor.


    Entonces, ¿cómo encaran los profesionales este problema?


    La forma más fiable es a través de un movimiento alcista rápido, de rango amplio (incluso saltando la zona produciendo un hueco)41 que penetre lo más rápido posible esa área de resistencia. Al profesional no le interesa comprar a precios tan altos dado que ya acumuló a precios mucho más bajos. Lo que querrá alentar es que los operadores atrapados no vendan. Para ello, en cuanto el precio se aproxima a esa área de resistencia donde los operadores atrapados empiezan a visualizar que pueden salirse de su posición sin pérdidas, el precio romperá con fuerza al alza con un rango amplio, de la misma forma que vimos en el gráfico anterior (véase imagen 7).


    Los operadores atrapados, que hasta hace un rato estaban preocupados por sus pérdidas, ahora ven de repente como sus posiciones se encuentran con beneficios, y se verán tentados a no cerrarlas ya que todo el estrés que padecieron ahora se convierte en euforia. Pero claro, igual que antes se quedaron atrapados, lo más probable es que, en el futuro, les vuelva a pasar lo mismo, incluso a precios más altos.


    Romper un área de resistencia con rangos amplios es una maniobra de los profesionales con la que pretenden minimizar la cantidad de acciones que tienen que absorber para continuar con la subida. Una forma, en definitiva, de pagar menos peaje. El ejemplo del gráfico anterior es en dimensión diaria, pero todos estos principios se producen a cualquier escala y dimensión temporal, simplemente porque ésta es la forma de actuar de los profesionales.


    Si observas que a esos rangos amplios les acompaña un volumen alto, te estará confirmando que el dinero profesional está preparado para absorber toda la oferta constituida por los operadores atrapados. Ésta es la maniobra que conocemos como «volumen de absorción». En esta situación, el profesional anticipa la subida y apuesta por ella. Saben que una ruptura por encima del rango de trading creará una nueva ola de compras. Y saben, además, que aquellos traders que estaban apostando en el lado corto se verán forzados a cerrar sus posiciones, lo que supondrá aún mayor fuerza alcista.42 Es más, todos aquellos operadores que siguen estrategias de ruptura comprarán al ver el salto. En definitiva, todos estos factores añaden más fuerza compradora al interés profesional. Si después de todo esto, adviertes cualquier signo de testeo o algún tipo de barra bajista con poco volumen, tendrás delante de ti una muy fuerte señal de compra que deberías plantearte aprovechar.


    


    Volumen alto en techos de mercado


    


    Muchos periódicos y medios de comunicación especializados piensan que cuando el mercado alcanza nuevos máximos y lo hace con mucho volumen, es una señal de fortaleza que garantiza la continuidad del movimiento alcista (además, las noticias serán probablemente de corte positivo y todo el mundo estará apostando por la subida). Pero ésta es una peligrosa presunción. Como hemos dicho antes, un volumen alto por sí solo no nos dice nada. Si el mercado está en plena tendencia alcista y aparece de repente volumen en una barra alcista e inmediatamente el mercado comienza a moverse de forma lateral o incluso desciende en las siguientes barras, entonces sí puede ser una señal del posible final de la tendencia. Sin embargo, si un aumento del volumen muestra un esfuerzo creciente por continuar con la subida, podríamos considerar que el mercado está realizando un esfuerzo extra por mantener el desarrollo tendencial. Y si esto no sucede entonces es que algo va mal. Este principio se conoce como «esfuerzo frente a Resultado»43 y profundizaremos en él un poco más adelante.


    


    IMAGEN 8 El rally alcista fracasa cuando aparece mucho volumen
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      Bar: GapUp (Barra: hueco alcista); Close: Middle (Cierre: en la mitad); Vol: VHigh (Volumen: Very High); Spr: Narrow (Rango: Estrecho); Chg: UWide (Cambio: Ultra amplio). Gráfico cortesía de TradeGuider.

    


    


    Ante una barra alcista con volumen alto que hace nuevos máximos, si la siguiente barra cierra al mismo nivel que ésta o incluso más abajo, debemos interpretarla como una indicación de debilidad. Porque si ese volumen alto representa «compras» por parte del profesional, ¿por qué los precios no están subiendo? Esta situación nos revela que hay «compras» entrando en el mercado, pero mucho cuidado porque esas «compras» pueden representar a las manos débiles que están a punto de caer atrapados en un rally al final de un mercado alcista ¡justo en los máximos! Esto es algo que sucede constantemente.44


    


    Esfuerzo frente a resultado


    


    El esfuerzo por subir, normalmente, lo veremos reflejado en barras alcistas de rango amplio, cierre en máximos y volumen creciente. Esto es un signo alcista. El volumen no debería ser excesivo, ya que el exceso podría indicar que también hay oferta entrando, y al mercado no le gusta demasiado las barras alcistas con volumen muy alto.


    De forma opuesta, una barra bajista de rango amplio, cierre en mínimos y volumen creciente, es bajista ya que refleja el esfuerzo por bajar el precio. En cualquier caso, para leer este tipo de barras en un gráfico se necesita sentido común, porque hablamos de interpretar un esfuerzo que debería dar como fruto un resultado concreto. El resultado a dicho esfuerzo podrá ser positivo o negativo. Por ejemplo, en el gráfico de la imagen 7 (impulso a través de la oferta), vimos un esfuerzo por ir al alza a través de un área de resistencia. En este caso, el resultado a dicho esfuerzo fue positivo, porque el precio consiguió penetrar esa zona de resistencia y alcanzar nuevos máximos. Ésa fue la demostración de que el profesional no estaba vendiendo y apoyaba el movimiento alcista.


    Si observamos que ese esfuerzo adicional, que se manifiesta en un aumento de volumen y rangos amplios en las barras alcistas, no provoca nuevos máximos, sólo podemos llegar a una conclusión: ese volumen alto contiene muchas más ventas que compras.45 Es ahora la oferta la que está tomando el control de la situación, ralentizando el movimiento alcista o incluso llegando a detenerlo por completo. Y esto pone al mercado en una situación de debilidad que podría afectarle por bastante tiempo.


    Los mercados frecuentemente tienen que descansar y pasan a moverse de forma lateral durante un tiempo después de haber realizado subidas con volumen alto. Es normal, la oferta debe desaparecer antes de que el movimiento alcista pueda volver a ponerse en marcha. Recuerda que las ventas suponen resistencia a precios más altos, de forma que la mejor manera que tiene el profesional para averiguar si la oferta ha desaparecido es poniendo a prueba al propio mercado. Esto lo hacen forzando el precio a la baja durante algún tiempo para averiguar si la oferta se ha secado por completo. Si es así, sabrán que están ante una fuerte señal de compra.


    Es posible que podamos ver esfuerzos que no producen ningún resultado. Por ejemplo, podremos observar un rally alcista en desarrollo en el que aparece, de repente, un volumen elevado. Las noticias, en estos momentos, casi con toda seguridad, serán buenas. Sin embargo, la siguiente barra es bajista, o alcista con un rango estrecho y su cierre en la parte media o incluso en los mínimos. Se trata de una indicación de debilidad: el mercado tiene que estar débil porque si toda la importante actividad que se produjo (reflejada en el volumen) fuese alcista, ¿por qué el mercado está rechazando hacer nuevos máximos? Al leer el mercado trata siempre de analizar las cosas en su contexto. Si tus análisis se basan en el principio del esfuerzo frente a resultado estarás adoptando una actitud sensata y lógica, ajena a influencias externas del tipo «noticias en los medios», que ya sabemos que la mayoría de las veces no son del todo exactas con respecto a las verdaderas razones del movimiento de los precios. Recuerda, el mercado se mueve por las maniobras de acumulación y distribución de los profesionales. Si el mercado no está apoyado por la actividad del profesional, no podrá llegar muy lejos. Es cierto que las noticias a menudo actúan de catalizador del movimiento (normalmente con visión cortoplacista), pero ten siempre en mente que es la actividad del «dinero inteligente» la que proporciona el esfuerzo para que se produzca el resultado de cualquier movimiento sustancial.


    


    El camino de menor resistencia


    


    Otro concepto importante es el de «el camino de menor resistencia».


    El camino de menor resistencia 46 responde a los siguientes principios:


    


    • Si las ventas están remitiendo en un movimiento bajista, el mercado tenderá a querer subir (no hay presión bajista).


    • Si las compras están remitiendo en un movimiento alcista, el mercado tenderá a querer caer (no demanda).


    


    Ambos principios son lo que determinan la línea de menor resistencia.


    


    • Para hacer subir el precio se necesita que las compras se incrementen en barras alcistas.


    • Para hacer caer el precio, se necesita que las ventas se incrementen en barras bajistas.


    


    • La falta de presión vendedora (no oferta) nos indica que no se está produciendo un incremento de la oferta en el movimiento bajista.


    • Una señal de «no demanda» (no compras) nos muestra que en el movimiento alcista hay muy pocas compras.


    


    Los movimientos alcistas suelen ser más prolongados que los bajistas. Esto se debe a que los operadores se sienten mejor cuando obtienen beneficios. En cualquier caso, las recogidas de beneficios van creando resistencias dentro del movimiento alcista de grado mayor. Pero no producirán un verdadero mercado bajista hasta que todas las compras que se produjeron en los mínimos hayan sido vendidas (distribuidas). Las ventas representan la resistencia para los movimientos alcistas, y al profesional no le gusta tener que estar comprando en resistencias cuando siguen manteniendo su sesgo alcista de fondo. Quieren aprovecharse de la línea de menor resistencia y para crearla tendrán que saltar, provocar huecos, dar una sacudida, testear y todo lo que sea necesario, incluso no hacer nada durante un tiempo esperando a que el mercado simplemente evolucione por sí solo de manera natural.


    Por su parte, los mercados bajistas se mueven con mayor velocidad que los alcistas sencillamente porque normalmente no necesitan del apoyo profesional para que se desarrollen. A la mayoría de traders no les gusta perder y les cuesta deshacer sus compras con la esperanza de recuperarse. Y no venderán hasta que realmente se vean forzados a hacerlo, normalmente en los mínimos. Negarse a vender y aceptar pérdidas limitadas y pequeñas les convierte automáticamente en manos débiles atrapadas esperando ser expulsados del mercado en los mínimos.


    


    Los mercados pueden marcarse al alza o a la baja


    


    No hace falta que digamos que los movimientos importantes, los que viajan de un área de negociación a otra, suelen producirse rápidamente. Estos rápidos movimientos no se producen para darnos una oportunidad, están diseñados para que perdamos dinero. Es muy fácil quedarse encerrado en uno de estos movimientos tras una mala entrada o quedarse fuera antes de poder entrar. Lo normal es que, un poco más tarde, estos movimientos se detengan a descansar y comiencen a moverse de forma lateral. Si te has quedado encerrado con una mala posición, empezarás a albergar la esperanza de que el precio se gire a tu favor, y tenderás a no querer cerrar tu posición. De repente, un nuevo impulso alcista aparecerá, moviendo el precio en tu contra y produciendo una situación similar a la anterior, en un proceso que se repite una y otra vez. Por el contrario, si no entraste a mercado porque tuviste tus dudas, este repentino impulso alcista te pillará por sorpresa, pero te sentirás reacio a comprar algo que hace un rato pudiste comprar a precios más bajos. Finalmente, llegará un momento en el que el precio seguirá subiendo hasta tal punto que ya no podrás soportar más perdértelo y te precipitarás a comprar, pero justo cuando ¡el precio ya está arriba del todo!


    


    IMAGEN 9 Un impulso bajista con poco volumen
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      Bar: Down (Barra: Bajista); Close: Middle (Cierre: En la mitad); Vol: Low (Volumen¡: Bajo); Spr: Wide (Rango: Amplio); Chg: Average (Cambio: En el promedio). Gráfico cortesía de TradeGuider.

    


    


    Los creadores de mercado, los especialistas y el resto de los profesionales no controlan el mercado, pero sí se aprovechan de sus condiciones para tomar ventaja. Ahora bien, lo que sí pueden hacer, si quieren y si las condiciones les son propicias, es manipular el precio al alza o a la baja, aunque sea temporalmente, para hacer saltar stop y situar a los traders no profesionales en el lado equivocado del mercado. El volumen te dirá si esto es lo que está sucediendo, puesto que si el volumen es bajo en cualquier movimiento alcista será indicación de que el impulso no es del todo de fiar. Es posible que los profesionales estén tratando de dirigir el precio al alza o a la baja, pero si el volumen es bajo, lo que el gráfico nos estará diciendo es que la actividad operativa es reducida. Y si no hay actividad de trading en una dirección determinada, entonces, la línea de menor resistencia, generalmente, ¡se encontrará justo en la dirección contraria!


    


    Aumentos de volumen en mercados relacionados


    


    Si fueras un experimentado creador de mercado o un profesional, podrías leer el mercado con extrema facilidad a medida que va transcurriendo la sesión. Tan pronto como vieras debilidad o fortaleza en el mercado de contado, inmediatamente te plantearías acudir al mercado de opciones para mejorar tus posiciones.


    Toda esa actividad se refleja en el volumen total de opciones, que ya es algo con lo que podemos empezar a trabajar. Así pues, debemos comprender que, si de repente aumenta el volumen en el mercado de opciones, el motivo será definitivamente porque los profesionales están activos. Y si están activos, será porque tienen buenas razones para ello. En las siguientes imágenes estudiaremos algunos ejemplos.


    En el gráfico de la imagen 10, en el punto (a), hay una barra bajista con poco volumen que cierra en la mitad. Esto no sólo muestra que la presión vendedora ha desaparecido, sino que es una indicación de fortaleza. Cuando los creadores del mercado observen algo así acudirán al mercado de opciones para sacar ventaja con sus cuentas particulares. Sabemos que esto es así porque el volumen en el mercado de opciones será alto (observa el alto volumen en el gráfico de la imagen 7). Sin embargo, se necesita un proceso de acumulación para crear un verdadero mercado alcista y eso es algo que aún no se ha visto hasta el momento.


    En el punto (b) tenemos una barra bajista con volumen alto y cierre en los máximos. Si todo ese volumen hubiese sido «ventas», ¿cómo es posible que cierre en los máximos? (la demanda está superando a la oferta).


    


    IMAGEN 10 Volumen negociado en el índice FTSE100
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      Gráfico cortesía de VSA 4.

    


    


    En el punto (c) el volumen se sitúa un poco por encima de la media, ¡pero observa el rango del precio! Para que se cree una barra bajista de rango estrecho, se necesita que los creadores de mercado estén comprando, o absorbiendo, todas las órdenes de venta que fluyen al mercado, con lo que evitan que el precio se desplome. Observa que los precios rechazan hacer nuevos mínimos. Esto es un signo claro de fortaleza. De hecho, tanto el punto (b) como el (c) nos están alertando de que el precio difícilmente seguirá cayendo.


    En el punto (d) tenemos un test en una barra que durante todo su desarrollo fue bajista, pero que terminó cerrando en máximos con poco volumen. Después de que hayamos visto los anteriores volúmenes de absorción en el contexto, sólo podemos pensar una cosa: que estamos ante una fuerte señal de compra.


    El siguiente gráfico (imagen 11) es el mismo que el de la imagen 10, lo único que cambia es la forma de representar el volumen. En el gráfico de la imagen 11 estamos viendo el volumen de opciones del índice FTSE. Observa las diferencias: este gráfico muestra mucha actividad. Aquellos profesionales que reconocen lo que está sucediendo se anticipan y se posicionan «a largo».


    


    IMAGEN 11 Volumen total del mercado de opciones del índice FTSE
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      Gráfico cortesía de VSA 4.

    


    


    Recuerda, el mercado siempre busca el camino de menor resistencia. Para mover un mercado a la baja hay que inducir presión vendedora. Y la presión vendedora siempre la vamos a observar con barras bajistas e incremento de volumen. Por lo tanto, si vemos que hay muy poca, o prácticamente ninguna, presión vendedora, ya sabemos que ¡la línea de menor resistencia está en el lado alcista!


    El dinero profesional es capaz de reconocer lo que está pasando en el mercado de forma muy rápida y luego buscar sus oportunidades en el mercado de opciones o en el de futuros, para así aprovecharse de la expectativa de precios más altos y posicionarse en esa misma dirección.47


    


    IMAGEN 12 Múltiples dimensiones temporales
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      Gráfico cortesía de TradeGuider.

    


    


    Uso de diferentes marcos temporales


    


    En ocasiones, el gráfico diario de un activo podrá no darnos demasiada información sobre la acción del precio. Las indicaciones tal vez no sean muy claras. Cuando esto suceda, podemos navegar por gráficos de dimensiones más pequeñas, gráficos intradiarios, por ejemplo, para buscar la información que precisamos. Por ejemplo, si echamos un vistazo al gráfico intradiario del día anterior, podemos tener una visión mucho más clara de si hoy nos enfrentaremos a una sesión alcista o bajista.


    De la misma manera, un gráfico de dimensión semanal nos puede dar una información que no estamos siendo capaces de percibir en un gráfico diario. Esto se hace muy evidente cuando analizamos acciones de empresas individuales que, en muchas ocasiones, tiene más sentido estudiarlas en gráficos semanales.


    Los operadores intradía suelen utilizar gráficos de períodos muy cortos, como los horarios o incluso dimensiones más pequeñas. Rara vez observan la foto general del mercado. Y, por otra parte, muchos de los operadores más largoplacistas ignoran la información que les puede brindar un gráfico intradiario. Ambas actitudes son contraproducentes.


    Los gráficos intradiarios también son de mucha utilidad para los operadores posicionales (de largo plazo), ya que les pueden reportar indicaciones muy valiosas de fuerza o debilidad, que posiblemente condicionen el desarrollo de la sesión y, consecuentemente, sugieran cómo posicionarse al siguiente día. Por otro lado, los traders intradiarios pueden sacar bastante provecho de los gráficos diarios o semanales, ya que así obtendrán una valiosa foto general del mercado. Permanecer demasiado pegado al detalle puede ser un problema.


    


    Relación entre el mercado de contado y el de futuros


    


    Los futuros de una acción, o de un índice, pueden fluctuar alrededor del precio de contado, pero el precio de contado siempre fijará los límites del cualquier movimiento futuro. Esto es así porque las grandes casas de negociación que disfrutan de bajos costes de intermediación establecerán un canal de arbitraje de forma que devolverán al futuro al mismo nivel que el subyacente. Este proceso de arbitraje mantiene ambos mercados muy correlacionados.


    Si repentinamente observásemos dos correlaciones fuertes entre ambos, ten por seguro que ello está causado por la actividad profesional. No olvides que operan con sus propias cuentas y son capaces de ver ambos lados del mercado (tanto las órdenes de compra como las de venta). Si otros profesionales están comprando o vendiendo grandes bloques de acciones a un determinado nivel de precio, serán capaces de detectarlo, calcular su efecto en el mercado de forma inmediata, y decidir si operar en el mercado de opciones o en el de futuros para compensar o disminuir el riesgo cubriendo sus posiciones. Ésta es la razón por la que el mercado de futuros parece moverse siempre con antelación con respecto al mercado de contado.


    


    Manipulación de los mercados


    


    Son muchas las personas que se sorprenden al saber que los mercados se pueden manipular en los términos que estamos describiendo. El problema es que muchos malinterpretan los conceptos.


    En el mundo de las finanzas hay una enorme cantidad de intereses cruzados: bancos, distribuidores, sindicatos de trading, creadores de mercado, y, por supuesto, operadores que actúan a título personal. Algunos con enormes cantidades de capital y otros que se dedican a negociar para terceros como gestores de fondos de inversión, de pensiones, compañías de seguros o mutuas, por citar algunos.


    Como en cualquier profesión, estos profesionales trabajan con diversos grados de competencia y habilidad. Pero no nos debemos preocupar demasiado por lo que hacen estos inversores, ni siquiera por lo que la prensa dice que está sucediendo, porque, en definitiva, todos los movimientos del mercado se canalizan a través de un limitado número de grandes actores conocidos como «creadores de mercado», «pit traders» (operadores de parqué) o los «especialistas» (que forma lo que, en agregado, conocemos como «dinero inteligente» o «dinero profesional»). Dada su regulación legal, todos estos operadores tienen la obligación de crear mercado y para ello pueden ver las órdenes de compra y venta a medida que se van abriendo. También tienen la capacidad de dar contrapartida a grandes bloques de órdenes (utilizando técnicas especiales para evitar poner el precio en su contra). Todos estos operadores tienen la enorme ventaja de ver dónde están situadas las órdenes de stop. También manejan información confidencial, que lógicamente aprovechan a su favor para ganar grandes sumas de dinero.


    Dicho de otra manera, un operador profesional puede ver el estado del equilibrio entre la oferta y la demanda mejor que nadie, y es ésta la información que domina la actividad del trading. Su actividad genera, en definitiva, un incesante proceso de subasta de los precios.


    Los operadores de parqué se lamentan, con frecuencia, de los cambios a los que les está llevando la modernización de los mercados, lo que implica, entre otras cosas, ir abandonando la operativa del parqué para trasladarse a las pantallas de ordenador. «Yo estoy completamente a favor del progreso siempre y cuando no me obligue a cambiar las cosas.» Éste fue un comentario que me hizo un operador del parqué de la Bolsa de Londres que tuvo que dejar su profesión. Los profesionales operan de muchas formas diferentes, desde el scalping (que consiste en comprar y vender en movimientos de forma muy rápida), hasta estrategias de acumulación y distribución de acciones. Pero no debe preocuparnos en exceso cómo lo hacen, porque, en definitiva, el resultado de toda su actividad quedará reflejado en el volumen y en el rango del precio. Para empezar, el volumen nos está diciendo cuánta actividad operativa está teniendo lugar. Y segundo, el rango del precio nos informa de la posición que están tomando los especialistas y si están contentos con la actividad mostrada (por eso el rango del precio es tan importante). Toda la actividad de compra y venta mundial está siendo descontada en la visión de los especialistas o creadores de mercado, es decir, de aquellos que han de crear el mercado y pueden ver ambos lados del libro de órdenes, y que también operan por cuenta propia.


    Por ello, necesitas saber reconocer lo que los operadores profesionales pueden hacer para favorecer tus posiciones operativas: saltos alcistas o bajistas, sacudidas del mercado, test y todo tipo de maniobras para hacer saltar los stop. Todas ellas son maniobras de los creadores de mercado para hacer dinero a costa de los operadores no profesionales, y las utilizan sin ningún remordimiento ya que ni saben quién eres, ni les importa.


    Esto nos lleva a lo que llamamos «síndrome de la habitación llena de humo». Algunas personas pueden llegar a pensar que cuando hablamos de «maniobras profesionales» para ganar dinero estamos hablando de unos gánsteres que se reúnen en una habitación llena de humo para conspirar contra nosotros.


    «Muy bien chicos, hagamos un test a la oferta. ¡Bajemos el precio de esas acciones y veamos si sale algún oso48 del armario!»


    Pero esto no funciona así. Tal vez, hace décadas, estas cosas podrían haber sido posible, incluso habituales. Antes, los mercados estaban organizados de tal manera, y tenían un volumen de negociación tal, que permitían ser manipulados más fácilmente.49 Actualmente, ningún operador en particular ni ningún grupo de traders, tiene el suficiente capital como para poder controlar el mercado durante un período significativo, por muy pequeño que éste sea. Es cierto que, si un gran operador compra de golpe doscientos contratos en el mercado de futuros, podrá hacer subir el precio por un instante, pero a menos que otros compradores se unan a él, el movimiento no se mantendrá por mucho tiempo. Cuando operes en futuros de acciones, cualquier movimiento que observes debe contar con el respaldo de tu activo subyacente; de lo contrario, el arbitraje actuará rápidamente y hará que ambos precios vuelvan a estar perfectamente correlacionados.


    Si tomamos como ejemplo el «test a la oferta», las cosas sucederían de la siguiente manera:


    Grupos de traders sindicados empiezan a acumular acciones porque anticipan que el precio va a subir. Cada uno de ellos comienza con su campaña de acumulación de forma independiente. A medida que otros operadores y especialistas se dan cuenta de estas maniobras de acumulación empiezan también a comprar. Pero antes de que se produzca cualquier movimiento alcista sustancial tienen que estar seguros de que la oferta (resistencia) ha desaparecido por completo. Para comprobarlo lanzan un test. Normalmente necesitarán una ventana de oportunidad para hacerlo. Pero no se confabulan, simplemente tienen los mismos objetivos y la oportunidad se les presenta al mismo tiempo.


    Los creadores de mercado pueden ver estas ventanas de oportunidad mejor que nadie. La publicación de noticias suelen ser momentos propicios para ello, así que es una buena ocasión para que nosotros no operemos.50 Otra es en la víspera de los días festivos, justo al finalizar la sesión operativa.51 Para ellos, aprovechar estos momentos supone una reducción del esfuerzo que realizar para dirigir los precios al alza o a la baja (así es como le es más efectivo) ya que es como si el mercado les contase una historia. Si la mayoría de la oferta flotante ha sido eliminada, el volumen debería ser pequeño (poca o nada de oferta). Pero si la oferta flotante aún no se absorbió, entonces el volumen será alto (alguien está operando de forma activa y está marcando el precio a la baja, lo que implica que la oferta aún está presente). Si la mayoría de la oferta flotante hubiera sido eliminada, ¿cómo es posible que se produzca tanta actividad de negociación y que veamos volúmenes altos? (De esto hablaremos más adelante cuando hablemos de los mercados de contado.)


    Los intereses profesionales, a menudo, van de la mano. Por ejemplo, la institución Lloyd’s,52 de Londres, cuenta con agentes sindicados, o anillos de agentes, que negocian contratos de seguros haciendo que su esfuerzo grupal sea más poderoso, al mismo tiempo que reducen el riesgo. Y esto se acepta sin problemas, es conocido, tiene publicidad, se ha escrito y leído sobre ellos y salen en la televisión. Y es una publicidad que no se esfuerzan en ocultar porque quieren dominar la industria.


    Algo similar sucede en el mercado de valores. Sin embargo, habrás escuchado hablar muy poco sobre ello ya que aquí sí se rehúye la publicidad. Lo último que quieren es que tú, o cualquier otro, conozca que una acción está siendo acumulada o distribuida. Procuran mantener su actividad de la forma más secreta posible. Son conocidos por su habilidad de llevar la actividad a sus máximos extremos expandiendo falsos rumores (algo mucho más común de lo que pueda pensarse) para aparentar que están vendiendo activa y públicamente en el mercado abierto mientras que, de forma secreta, lo que están haciendo es comprar, incluso más aún de lo que venden si pueden hacerlo por otras vías.


    Desde un punto de vista práctico, el dinero profesional consiste en una ingente cantidad de operaciones, lo suficientemente grande como para cambiar la tendencia del mercado. Sin embargo, esto siempre tiene un tiempo. Saber cuándo los profesionales no están participando es una información tan importante como saber cuándo lo hacen. Si estos operadores no están interesados en un movimiento alcista, apreciaremos poco volumen, maniobra a la que llamamos «no demanda». Éste es un signo evidente de que el rally alcista no llegará muy lejos. Es la actividad del dinero profesional la que provoca cambios significativos en el volumen y no la actividad de los pequeños operadores como tú o como yo.


    Los buenos profesionales saben cómo interpretar la relación entre el volumen y la acción del precio. Además, entienden la psicología humana y conocen que la mayoría de los operadores están influenciados, en mayor o menor medida, por dos tipos de miedo: el miedo a perderse un movimiento y el miedo a las pérdidas.


    Con frecuencia, utilizan las noticias, ya sean buenas o malas, para mejorar sus posiciones y aprovechar la debilidad del ser humano. Si las noticias son malas y en ese momento eso les favorece, los especialistas tratarán de dirigir el precio a la baja lo más rápido posible. Esto provocará que las manos débiles vean saltar sus órdenes stop de seguridad (algo muy efectivo, sobre todo si se acompaña con noticias de sesgo negativo). A medida que las órdenes de stop van saltando, son los profesionales los que están recomprando las acciones a precios aún más bajos. De forma paralela, muchos operadores que se dejaron engañar por la publicación de las malas noticias y se posicionaron a corto estarán condenados a quedarse atrapados tan pronto como el precio vuelva a recuperarse. Esto les obligará a cubrir sus posiciones, forzándoles a comprar, hecho que ayuda a los intereses del dinero profesional que lleva tiempo apostando por la acumulación. En otras palabras, muchos operadores habrán mordido el anzuelo.


    A los creadores de mercado en el Reino Unido, se les está permitido mantener en secreto la información sobre sus posiciones importantes hasta un total de noventa minutos. Incluso pueden extender este período según las circunstancias. Cada valor cotizado tiene un cierto volumen de negociación promedio, y cada vez que ellos realizan una transacción (que normalmente supera al promedio en tres veces) pueden retener esa información durante noventa minutos. Por ejemplo, si el volumen promedio de una empresa como ICI 53 alcanza las 100.000 acciones negociadas, el dinero profesional podría llegar a negociar hasta 300.000 y mantener esa información oculta durante noventa minutos. La excusa que arguyen para justificar esta ventaja es que su exposición es tan elevada que necesitan tener cierto margen para poder negociar esas enormes cantidades de activos. A medida que estas operaciones van saliendo a la luz, no sólo afecta a la barra de precio actual, sino que incluso podría afectar a las próximas dos barras. Para colmo de desfachatez, nos exigen que paguemos un canon por la información de mercado, a sabiendas de que es deliberadamente incorrecta. Por fortuna, nuestro software de TradeGuider está programado para ignorar la información que llega de estas transacciones tardías.


    En resumen, los traders profesionales pueden mantener oculta la información de los precios a los que están operando por un período de hasta noventa minutos si les conviene. Pero lo que ellos realmente persiguen con eso no es ocultarte la información del precio, sino la del VOLUMEN. Conocer el precio provoca miedo o esperanza, pero con el volumen accedemos a los hechos. En otros mercados del mundo tal vez no tengan estas mismas reglas, pero si el volumen es tan importante en Londres, no dudes de que también lo es en el resto de las plazas financieras. Pueden existir algunas pequeñas diferencias de matiz entre los distintos mercados del mundo, pero los mercados libres de todo el planeta, al final, funcionan de la misma forma.


    Y como estos creadores de mercado también trabajan con sus cuentas personales, ¿qué les impide abrir posiciones en los mercados de futuros y en el de opciones justo antes de comprar o vender estos grandes bloques en los mercados de contado? ¿Podría ser ésta la razón por la que los futuros parecen ir siempre ligeramente adelantados al mercado de contado? Algo similar pasa en el resto de las plazas bursátiles, aunque cierto es que cuanto más grande y líquido es un mercado, más difícil resulta de manipular.


    No debes limitarte a detectar y observar las manipulaciones del mercado, sino que debes tener una actitud proactiva hacia ellas. Debes mantenerte alerta, y cuando aparezcan estas manipulaciones, actuar en consecuencia. El software de TradeGuider será una herramienta de valor incalculable en esta tarea. Los profesionales no pueden dirigir el precio al alza o a la baja como les venga en gana, algo que tan sólo es posible en mercados con poca liquidez, pues en mercados muy profundos la mayor parte de las veces estas maniobras supondrían un coste demasiado elevado. Como ya hemos señalado, necesitan ventanas de oportunidad, una conjunción de circunstancias favorables a sus intereses que les permitan actuar, por ejemplo, encontrando un nivel de precios donde las órdenes que ven en sus libros disminuyan de forma considerable o aprovechando el previsible impacto de las noticias que van a publicar los medios de información.


    No es una coincidencia que los testeos sean tan frecuentes y habituales justo antes del comienzo de la sesión o justo al finalizar la misma. A esas horas hay muy pocos operadores activos participando en el mercado. A los gestores de fondos o a los traders institucionales que trabajan en grandes empresas financieras, les gusta trabajar en lo que podríamos llamar un «horario normal». Sentarse tranquilamente al llegar a la oficina, prepararse un café, leer la prensa y mantener reuniones de trabajo antes de concentrarse en el mercado. Muchos de los traders institucionales que operan con el dinero de terceros están retribuidos por salario, con independencia del resultado que consigan, por lo que carecen de los incentivos necesarios para estar alerta en los momentos en que hay que estarlo, ya que antes de la sesión o cuando ésta acaba, muchos están cansados y lo que quieren es irse a casa con sus familias.


    En el próximo capítulo echaremos un vistazo a una herramienta de análisis que encontrarás de mucha utilidad: las líneas y canales de tendencia. Aunque nunca debes ignorar las indicaciones que nos proporciona el volumen.54

  


  
    
  


  
    
  


  
    


    Sección 2


    


    Tendencias y análisis del rango del volumen


    


    Introducción a las tendencias


    


    De ahora en adelante usaremos el acrónimo VSA para referirnos al análisis del rango del volumen (volume spread analysis).


    Ya hemos dicho anteriormente que, para llegar a ser un buen operador, es decir, para ganar dinero en los mercados, debes aprender a operar en la misma dirección que lo hace el dinero profesional55 y no en su contra. Esto significa que, a medida que el precio se mueve, debes ser capaz de identificar la tendencia que subyace en el contexto del mercado para tratar de fluir con ella. Esto no significa que no puedas abrir una posición contratendencial si percibes una buena oportunidad para ello, sólo que seas consciente de que si lo haces estarás nadando contracorriente. Es decir, puedes tratar de aprovechar los giros del mercado, pero siempre y cuando sepas lo que haces.


    Las tendencias pueden ser de gran ayuda, tanto en términos de tiempo, como en términos de flujo del mercado.


    En las fechas en las que escribo estas líneas, no parece que haya ningún estudio o investigación de envergadura sobre las líneas de tendencia o la tendencia en general. Por lo tanto, no podemos asegurarte científicamente y con absoluta certeza cómo y por qué funcionan. Sin embargo, por mi experiencia personal de muchos años de estudio y de utilizar las líneas de tendencia puedo confirmar que éstas funcionan y representan, además, áreas de soporte y resistencia muy importantes.


    


    IMAGEN 13 Ejemplo de un canal tendencial
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      Gráfico cortesía de TradeGuider.

    


    


    


    Construir las líneas de tendencia


    


    Dibujamos líneas de tendencia en los gráficos por varias razones:


    


    1. Para determinar la dirección de la tendencia subyacente


    Como habrás visto en muchos gráficos, todos los mercados se mueven tanto al alza como a la baja, pero hay momentos en los que una de las dos direcciones prevalece sobre la otra, y esto es a lo que llamamos «tendencia». Los mercados están en tendencia tan sólo el 30 por ciento del tiempo, aproximadamente. Hay diversas formas de eliminar el ruido y determinar cuál es la tendencia de fondo. Una de ellas es a través de una media móvil56 (también se pueden utilizar medias envolventes), pero otra es emplear las líneas y los canales de tendencia.


    


    2. Para determinar posibles puntos potenciales de soporte y resistencia en el futuro


    A medida que el mercado avanza de forma tendencial, lo normal es que el precio tienda a visitar en algún momento las líneas que dibujan esa tendencia. Romper una tendencia bien establecida requiere esfuerzo y este esfuerzo lo veremos reflejado en el gráfico.


    Si analizas todos los ejemplos que hasta ahora hemos visto en las imágenes anteriores, observarás que, cada vez que el precio llegaba a una línea de tendencia, rebotaba. Pero lo sorprendente es que esto no es sólo válido para líneas de tendencia actuales, sino también para las que se originaron tiempo atrás, las más antiguas, que nos ayudan a definir zonas importantes de soporte y resistencia en el presente. Estas zonas tienen especial importancia cuando varias líneas tendenciales que vienen del pasado, tanto de soporte como de resistencia, confluyen en la misma área de precios. A esto, en el software de TradeGuider lo llamamos «clúster de tendencia»57 y lo tenemos programado para que se muestre en el gráfico de manera automática.


    


    IMAGEN 14 Un canal tendencial bajista. Suelos y techos
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      Gráfico cortesía de TradeGuider.

    


    


    


    3. Para identificar rupturas y cambios de dirección


    Un movimiento fuerte, ya sea alcista o bajista, que rompa un canal de tendencia, normalmente implica un cambio en la tendencia, o al menos un período de desaceleración de ésta.


    


    La forma correcta de construir un canal tendencial es la siguiente:


    


    • Si el mercado está moviéndose en tendencia alcista, lo que hay que hacer es unir los dos mínimos con una línea y trazar una paralela por el punto máximo de ese movimiento.


    • Y si el mercado está en una tendencia bajista, lo que hay que hacer es unir los dos máximos y trazar una línea paralela por el punto mínimo.


    


    Para nosotros, los máximos y mínimos de un canal tendencial, ya sea alcista o bajista, tienen una importancia singular. Las siguientes consideraciones las podemos aplicar a cualquier gráfico:


    


    1. Tenemos un signo de fortaleza de medio plazo cuando observamos dos mínimos significativos crecientes y consecutivos, es decir, donde cada giro se produce en un plano superior al anterior.


    2. Y tenemos un signo de fortaleza de corto plazo cuando observamos dos mínimos crecientes consecutivos, es decir, cuando cada barra diaria (o de cualquier otra dimensión temporal) produce un nuevo mínimo más alto que otro anterior, porque esto es signo de que el dinero profesional está apoyando el movimiento.


    


    En el siguiente gráfico (imagen 15) vemos una tendencia alcista que cumple con los principios que acabamos de mencionar.


    Y de forma opuesta:


    


    1. Es un signo de debilidad en el medio plazo cuando observamos dos máximos significativos decrecientes y consecutivos: cada giro se produce en un plano inferior al anterior.


    2. Y es un signo de debilidad en el corto plazo cuando se producen máximos decrecientes, es decir, cuando cada barra diaria (o de cualquier otra dimensión temporal) produce un nuevo máximo inferior respecto al anterior. Esta acción muestra la falta de interés profesional en apoyar el movimiento.


    


    El primer mínimo relativo que se pierda en una tendencia alcista y el primer máximo relativo que se supere en una tendencia bajista deberían ser las primeras indicaciones para considerar que la tendencia podría estar cambiando.


    


    Algunos consejos


    


    • Las antiguas líneas de tendencia que vengan de atrás en el tiempo pueden ser muy útiles para localizar potenciales zonas de soporte y resistencia en el presente, especialmente si varias confluyen en una misma área de precios (zona de confluencia de tendencias).


    • Compara dos o más dimensiones temporales para localizar tendencias de grado mayor y de grado menor.


    • No interpretes las líneas de tendencia de forma mecánica. Las puedes dibujar de manera mecánica, pero su interpretación en ningún caso ha de ser estricta, deben usarse como una mera estimación.58


    


    IMAGEN 15 Tendencia alcista
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      Gráfico cortesía de TradeGuider.

    


    


    • Las líneas de tendencia representan una zona potencial de resistencia al movimiento, ya sea en una dirección o la contraria. Trata de recordar que al profesional le supone un esfuerzo tener que penetrar estas zonas de resistencias y que el mercado siempre quiere tomar el camino de menor resistencia. La evidencia de esfuerzo, o de la falta de esfuerzo, a medida que el precio se aproxima a un área de resistencia, nos indicará cuál es el camino que el precio mantendrá o no mantendrá.


    


    IMAGEN 16 Tendencia bajista
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      Gráfico cortesía de TradeGuider.

    


    


    Escalar tendencias


    


    Las tendencias tienen la desagradable propiedad de ser de naturaleza fractal,59 o lo que es lo mismo, escalables. Lo que queremos decir con ello es que la tendencia depende de la dimensión o escala desde la que la estemos observando. Pongamos un ejemplo, si observamos la costa británica de Dover, veremos que forma una línea quebrada. No podemos medir el grado de irregularidad de la línea en tanto en cuanto no fijemos en qué escala lo vamos a hacer, porque el grado de irregularidad variará en función de la escala o dimensión desde la que observemos (en términos de altura en el caso del ejemplo). Si observamos la costa desde un satélite meteorológico se apreciará una mayor irregularidad que si lo hacemos desde un avión o a pie de playa.60


    Cuando observamos tendencias, las debemos clasificar61 en:


    


    • Tendencias de largo plazo (grado mayor).


    • Tendencias intermedias.


    • Tendencias de corto plazo (grado menor).


    


    La tendencia de grado intermedio es la que más utilidad tiene cuando aplicamos las técnicas de análisis de VSA. Pero ¿qué es exactamente una tendencia de grado intermedio? No podemos aplicar una escala fija porque el grado de una tendencia intermedia varía, incluso en un mismo gráfico. Para añadir más confusión, una tendencia de corto plazo en un gráfico de dimensión semanal puede convertirse en una tendencia intermedia si reducimos la dimensión a gráfico diario, o de largo plazo si lo hacemos a un gráfico horario.


    Lo único que podemos hacer para clasificar las tendencias es anclar esta clasificación al marco temporal en el que la tendencia resulte útil. Si un canal de tendencia es estrecho, muy empinado, o ha sido perforado por otra tendencia contraria en el corto plazo, entonces se trata de una tendencia de corto plazo. Si exhibe características de resistencia en el medio plazo, entonces es una tendencia de medio plazo o intermedia, y así iremos clasificándolas en función de la dimensión que estemos utilizando y analizando.


    Dentro de las tendencias más generales (de dimensión más alta) se producen a su vez tendencias y contratendencias, que es lo que determina el carácter fractal del mercado. Podríamos reducir la escala hasta llegar, incluso y si fuese necesario, a gráficos de tick 62 en dimensiones temporales muy pequeñas y seguiríamos encontrando tendencias y contratendencias que, a su vez, forman parte de una tendencia más general en dimensiones superiores.


    


    ¿Por qué las líneas de tendencia aparentan funcionar?


    


    Si dibujas una media móvil en un gráfico diario, con un período generoso, digamos de cincuenta sesiones, podrás ver que en ocasiones la línea es bastante recta, lo que pone de manifiesto una tendencia subyacente al movimiento del precio. Los precios se podrán mover hacia arriba y hacia abajo, superándola o rompiéndola en uno y otro sentido y, aun así, continuar siendo tendenciales.


    Este comportamiento tendencial se observa en muchos tipos de datos de naturaleza caótica, incluso también, en ocasiones, en datos de naturaleza aleatoria o pseudoaleatoria. Por ejemplo, solemos escuchar que el desempleo está subiendo, aunque la tendencia subyacente sea decreciente. Incluso cuando hablamos en términos estacionales.


    Cuando observamos una subida o bajada en una serie de datos tendenciales, constatamos también una predisposición de regresión a la media.63 Hablando de gráficos de precios, lo podemos describir en términos mucho más familiares: cuando se produce un rally pronunciado y el precio se mueve por encima de la línea de la media, enseguida veremos una corrección a la baja buscando esa media, incluso podría llegar a situarse por debajo de ella, pero lo normal, en este caso, es que esa pérdida se compense automáticamente con un nuevo movimiento alcista. Por supuesto, ésta es una característica de la media y no de los datos.


    Sabemos, así mismo, que los movimientos alcistas y bajistas que se producen en un índice son fruto del desequilibrio de la oferta y la demanda de las acciones subyacentes. Cuando el mercado está subiendo de forma tendencial es porque el equilibrio se ha perdido. Las correcciones que se producen con movimientos rápidos restauran el equilibrio momentáneamente. Pero en movimientos alcistas persistentes se producen períodos correctivos más prolongados de reacumulación (o áreas de congestión) para restaurar el equilibrio perdido, Un correcto y minucioso análisis al trazar las líneas de tendencia te mostrará en qué medida el precio tiende a oscilar entre estas líneas que lo delimitan. Como se mencionó anteriormente, una línea de tendencia ofrece resistencia al movimiento cuando éste trata de perforarla. Pero también observarás como una vez que lo hace pasará a ofrecer resistencia en el sentido contrario.64


    


    IMAGEN 17 Líneas de tendencia
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      La línea de tendencia inferior muestra que la resistencia pasa a convertirse luego en soporte. La línea oscilante es la media móvil de 50 sesiones.

    


    


    El uso de las tendencias para determinar niveles de sobrecompra y sobreventa


    


    El área comprendida entre la línea superior e inferior de un canal tendencial se conoce como «rango de trading». Cuando el precio se desplaza entre estos dos extremos, el análisis técnico más ortodoxo nos dice que el rango de trading está funcionando a la perfección. En términos de VSA, solemos hablar de que el mercado oscila dentro de este rango y continuará haciéndolo hasta que se produzca un esfuerzo (ya sea de la oferta o la demanda) que lo rompa.


    Un operador que utilice los principios del VSA focalizará su análisis cuando el precio se sitúe en el cuarto superior e inferior de ese rango de trading, porque sabe que en esas áreas es donde hay que prestar más atención ya que el precio se dirige a las zonas importantes de oferta y demanda, respectivamente.


    La zona que situamos por encima de la línea de oferta se conoce como «área de sobrecompra», y a la situada por debajo de la línea de demanda, como «área de sobreventa». Ésta es una forma mucho más precisa de referirnos a estas áreas que la que utilizan otros métodos tradicionales de análisis técnico.


    


    IMAGEN 18 Niveles de sobrecompra y sobreventa
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      Gráfico cortesía de TradeGuider.

    


    


    La zona media del rango de trading representa la más vulnerable para el operador, ya que cualquier movimiento es posible y el precio, en teoría, podría hacer cualquier cosa.


    Y sobre todo recuerda: es necesario que se produzca un proceso de acumulación o distribución, en los mínimos o en los máximos respectivamente, para provocar un desequilibrio entre la oferta y la demanda. Cuando estos procesos concluyen, el precio estará listo para moverse a lo largo del canal tendencial. En los extremos de ese canal, en la medida en que la tendencia continúe con su desarrollo, existirá cierta vulnerabilidad de las posiciones, dado que hay una alta probabilidad de que el precio gire en uno u otro sentido. Es cierto también que, si se alcanzan las zonas de sobrecompra o sobreventa, las posibilidades de giro incluso se incrementan, pero en estos casos suele ocurrir un fenómeno un tanto particular. Las líneas fronterizas que delimitan el canal tendencial ejercen un papel de oposición en ambas direcciones. Esto es, si el precio penetra la línea de resistencia, ahora, esa misma línea adquiere el papel de oposición en el lado contrario y podría funcionar a modo de soporte del precio.


    La explicación la encontramos, una vez más, en la acción del dinero profesional. Si observamos que se incrementa el esfuerzo por subir el precio para penetrar una línea de resistencia, querrá decir que los profesionales tienen ahora un sesgo alcista del mercado (algo evidente pues el precio ha penetrado la línea de resistencia). A medida que el precio se aproxima de nuevo a esa línea, que ahora actuará como soporte, se necesitará, del mismo modo, un esfuerzo para volver a penetrarla. Pero si los especialistas o creadores de mercado son alcistas, no habrá esfuerzo alguno en el lado corto. Será el volumen el que nos advierta de si la línea será capaz de aguantar el precio. Como necesitamos de esfuerzo para romper el soporte, si vemos un volumen bajo a medida que el precio se aproxima a esa línea nos estará indicando que no existe la intención de hacer caer el precio, al menos de momento.


    


    IMAGEN 19 La resistencia se convierte en soporte
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      Gráfico cortesía de TradeGuider.

    


    


    Sucede exactamente lo mismo, pero en sentido opuesto, cuando lo que se intenta es romper la línea de demanda de un canal tendencial.


    


    Valor percibido y líneas de tendencia


    


    El concepto de «valor percibido» nos va a ser de mucha utilidad para explicar los tipos de comportamiento que se pueden dar cuando el precio se enfrenta a un área de soporte o resistencia. Imagina los siguientes tres operadores (A), (B) y (C), que negocian el mismo activo y al mismo tiempo:


    


    • El operador (A) compra y vende obteniendo un beneficio pequeño; luego, vuelve a comprar y cierra la operación al saltar su stop loss con pequeñas pérdidas.


    • El operador (B) compra cerca de los máximos y se queda atrapado en cuanto el precio repentinamente cae. Ahora está aguantando su posición con la esperanza de poder salir con las menores pérdidas posibles.


    • El operador (C) se pone corto y mantiene la posición con beneficios.


    


    El motivo por el que cada uno de ellos ha comprado o vendido es algo irrelevante excepto para ilustrarnos la diferente percepción de valor que cada uno de ellos tiene del activo. No podemos conocer qué razones son las que movieron a estos traders a tomar las decisiones que tomaron, pero lo que sabemos es que cada uno tomó decisiones completamente distintas.


    


    • El operador (A) realizó dos operaciones que le arrojaron una pequeña pérdida, algo que no le preocupará demasiado porque sabe que son gajes del oficio y que ya vendrán tiempos mejores. Está fuera del mercado esperando una nueva oportunidad para entrar, pero en su momento supo advertir el contexto de debilidad del mercado y es consciente de que se perdió una gran oportunidad para ponerse corto. Ahora espera que los precios caigan y se presente una posibilidad para ponerse largo.


    • El operador (B) es presa del pánico, suplica y reza para que el precio vuelva a subir y así reducir lo más posible sus pérdidas, pero si el precio continúa cayendo, en algún momento no podrá mantener su posición y será finalmente expulsado del mercado.


    • El operador (C) abrió una gran posición corta y ahora espera que los precios continúen su caída. Una vez que el precio empiece a caer se protegerá moviendo su orden de stop loss (que ahora se habrá convertido en una orden de protección de beneficios) justo debajo de su entrada.


    


    Como hemos mencionado antes, aquí lo relevante son las diferentes percepciones de valor y expectativas que tiene cada uno de ellos.


    


    1. El operador (A) tenía un precio en su cabeza que le hizo apostar por el largo.


    2. El operador (B) está esperando que el precio alcance un determinado punto que le permita dejar de sufrir y cerrar minimizando las pérdidas.


    3. El operador (C) disfruta de su corto y espera realizar buenos beneficios.


    


    Éstos son sólo tres ejemplos de operadores de los muchos miles que están observando y operando ese mismo activo. Algunos estarán soportando pérdidas, otros disfrutarán con ganancias y otros desearán que el mercado les vuelva a ofrecer una oportunidad para volver a entrar.


    Probablemente te has dado cuenta de que el valor percibido tiende a aumentar en mercados alcistas y disminuir en mercados bajistas. Pero, si pudiésemos de alguna manera promediar las esperanzas y expectativas que se generan a medida que el precio se aproxima a estas líneas de tendencia por parte de los cientos de miles de operadores que intervienen en el mercado, ¿no crees que sus reacciones al dolor y a las ganancias serían más o menos como las de estos tres operadores?


    Podría pensarse que las líneas de tendencia sólo funcionan si sabemos dibujarlas. Pero es poco probable que el precio tienda a respetarlas por mera casualidad. Todo ello nos hace pensar que tiene que existir alguna razón para que esto suceda. La existencia de las zonas de confluencia de tendencias 65 (que veremos en el siguiente capítulo) respalda la intuitiva suposición de que realmente las tendencias marcan zonas de soporte y resistencia.


    


    Introducción a la zona de confluencia de tendencias


    


    La mayor parte de lo que vamos a ver ahora es fruto del trabajo de investigación que dio lugar a la creación del sistema automático de tendencias incorporado en nuestro software de TradeGuider, que muestra, de manera automática, las zonas de confluencia de tendencias que se producen en el mercado.


    El principio de «zona de confluencia de tendencias», o clúster de tendencias, es una parte muy importante del software de TradeGuider. De hecho, los chartistas 66 desde siempre han sabido de esa extraña y aparente efectividad de los niveles de soporte y resistencia, algunos vigentes desde hace muchísimos años.67 Y eso que, antes de existir los ordenadores, todo el proceso de graficación se hacía completamente a mano.


    


    IMAGEN 20 Ejemplo de clúster de tendencia que provoca un área de resistencia
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      Gráfico cortesía de TradeGuider.

    


    


    La facilidad que nos ofrecen hoy en día los ordenadores para analizar esa ingente cantidad de canales tendenciales nos permite destacar aquellas zonas de confluencias que pasan justo en las zonas donde el precio está cotizando en estos momentos. La idea de todo esto es, en definitiva, poder conocer cuándo un movimiento de intención bajista, por ejemplo, puede encontrar una zona de resistencia significativa en un momento en el que, además, el mercado pueda estar fuertemente sobrevendido.


    Los resultados que nos proporciona el software desarrollado por Williams y su equipo en este sentido son bastante sorprendentes. Los siguientes ejemplos que te mostramos son fidedignos y distan mucho de ser meras casualidades. Cada bloque representa un área que el programa detectó como zona de confluencia de antiguas líneas de tendencia. Pero lo más destacable es que nos las dibuja sin tener en cuenta para nada el precio actual del activo, más allá de ciertas resistencias que el precio podría tener por encima o por debajo.


    Cada bloque horizontal nos marca una zona por la que pasan (confluyen) antiguas líneas de tendencia con las que el precio actual de cotización se está enfrentando ahora mismo. Estas líneas de tendencia pueden haberse generado hace muchos años como ser bastante recientes. En el gráfico anterior (imagen 20) puedes observar como el «clúster de tendencia» más importante señala puntos de resistencia dentro de la tendencia bajista de una manera excepcionalmente nítida. Si ampliásemos el gráfico, casi seguro que verías upthrusts (engaños alcistas) en estas zonas, con todas las implicaciones que ello tiene dentro de un contexto de mercado bajista en desarrollo.


    El programa no tiene información de la parte derecha del gráfico, pues es el futuro, aunque sí que puede determinar las zonas de confluencia. Pero todas aquellas zonas de confluencia que aparezcan muy lejos del precio actual de cotización, en principio, deberían ser ignoradas. Las zonas de confluencia de tendencias adquieren valor cuando el precio se está aproximando a ellas. Por lo tanto, en el gráfico anterior (imagen 20) ignora todas aquellas que veas en la parte superior del gráfico.


    


    IMAGEN 21 El clúster de tendencia nos indica una zona de fuerte resistencia
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      Gráfico cortesía de TradeGuider.

    


    


    Utilizar las zonas de confluencia de tendencias


    


    Lo primero y lo más importante que debes tener en cuenta cuando veas una zona de confluencia es no sobreextenderla; no debes proyectarla mentalmente más allá de los límites razonables. Las zonas de confluencia se dibujan allá donde las tendencias convergen, pero cuando desaparecen es porque, progresivamente, las tendencias empiezan a divergir, y la divergencia reduce su fuerza y relevancia.68 Las zonas de confluencia ofrecen resistencia y los espacios entre unas y otras son ventanas de oportunidad para que el creador de mercado saque provecho con su operativa.


    En segundo lugar, trata de imaginar que las zonas de confluencia no son como una pared sólida, sino más bien como los setos de los jardines que delimitan las parcelas: suponen un obstáculo, pero no son barreras impenetrables. Al igual que lo haríamos con un seto, hay diferentes formas de superar una zona de confluencia. Para empezar, hay muchos tipos de setos, cada uno con un nivel de resistencia distinto; y luego, por otra parte, la manera en la que lo penetremos dependerá de cómo se haya creado y de las ganas que tengamos de hacerlo. ¿Estamos ante un seto con unas ramas muy tupidas o ante un arbusto poco denso?


    


    IMAGEN 22 El clúster de tendencia dibuja una formación de «doble techo»
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      Gráfico cortesía de TradeGuider.

    


    


    Una forma de superarlo sería retroceder, coger impulso y correr a toda velocidad hacia él para atravesarlo de forma decidida. Otra, si estamos ante un seto muy denso, sería ir caminando junto a él hasta que viésemos un hueco por donde poder colarnos.


    Como veremos, los profesionales lo que harán será o bien testear la zona de confluencia hasta localizar el final de ésta, o bien tratar de cruzarla con el menor esfuerzo posible. Cruzar una resistencia cuesta dinero y eso es algo que el profesional quiere evitar. Observará que, generalmente, el precio puede ir a testear esas zonas de confluencias con el máximo y el mínimo de las barras, pero el cierre tenderá a evitarlas.


    


    IMAGEN 23 Otros ejemplos de clúster de tendencia
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      Gráfico cortesía de VSA 4.

    


    


    Cuando el precio atraviesa una zona de confluencia con ayuda del dinero profesional deberíamos ver barras de rango amplio y volumen alto (pero no excesivo) a medida que se perfora el área de resistencia. Incluso podríamos ver un gap (hueco), lo que equivaldría a un salto del seto. Esto puede darse tras un período con el precio deambulando de un lado a otro, sin ninguna intención aparente de romper la zona para, de repente, saltarla con brusquedad, o bien hacerlo directamente con un impulso rápido a través de ella. La razón de uno u otro comportamiento es siempre objeto de debate. Los profesionales conocen de antemano cuáles son las áreas de resistencia más importantes, no porque las calculen con complejos análisis teóricos, sino porque, como hemos dicho en otras ocasiones, pueden ver en sus libros dónde están situadas todas las órdenes diferidas que fluyen a mercado, las de ambos lados, y a medida que van llegando. También son conocedores de si será más o menos complicado vender ciertos títulos a determinados precios (porque no haya demanda). En cualquier caso, de lo que sí podemos estar seguros es de que la eficacia de las áreas de confluencia es una realidad, ya sean resistencias a que los precios suban (resistencia) o a que los precios bajen (soporte).


    En la imagen 23 vemos el gráfico del S&P500, uno de los mercados más líquidos que existen. Aun así, tampoco es un mercado al que le gusten demasiado las confluencias.


    


    • En el punto (A), el precio está penetrando a través de un área de confluencia que ejerce de resistencia a la subida. Observa que el precio tiende a querer evitar la zona, lo que podemos apreciar por el cierre de la barra, que se produce en máximos.


    • En el punto (B), el precio de nuevo vuelve a atravesar una zona de resistencia, en este caso una de soporte, de forma análoga a la anterior.


    


    Analizar el volumen cerca de las líneas de tendencia


    


    Un rango de trading representa un área donde en el futuro es posible que vuelva a producirse negociación en ese rango de precios. No olvides que cambiar una tendencia implica actividad profesional, dinero y esfuerzo.


    El esfuerzo para penetrar una línea de tendencia lo apreciaremos a medida que el precio se va aproximando a esa línea, aunque no tiene que ser exactamente cuando está tocándola. Y ese esfuerzo por penetrarla se manifestará con barras de rango amplio (ya sea alcista o bajista) e incremento de volumen.


    Estudia las anteriores líneas de tendencia y observa cuándo fueron rotas, y ten en cuenta el esfuerzo necesario para hacerlo. Provocar un hueco es una de las formas que existen para superar una zona de resistencia, y el dinero profesional sabe exactamente dónde se sitúan. Por lo tanto, esos huecos siempre serán consecuencia de la actividad de los creadores de mercado y especialistas. El esfuerzo siempre debe ser rentable. Por ejemplo, es poco probable que opten por romper una zona de resistencia a menos que su sesgo sea netamente alcista. Cualquier gesto brusco del mercado que provoquen tendrá siempre réditos secundarios para sus intereses, como dejar a operadores atrapados, expulsarlos, incentivarles a no vender o inducir pánico a los que entraron en el momento correcto obligándoles a cubrir sus posiciones de forma prematura.


    


    IMAGEN 24 Ejemplo de falta de esfuerzo por penetrar una zona de soporte
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      Bar:Down (Barra:Bajista); Close:Low (Cierre:En Mínimos); Vol:Low (Volumen: Bajo); Spr:Narrow (Rango:Estrecho); Chg:Wide (Cambio: Amplio). Gráfico cortesía de TradeGuider.

    


    


    Los canales de tendencia están formados por resistencias:


    


    • La línea superior es la resistencia a que los precios suban.


    • La línea inferior es la resistencia a que los precios caigan.


    


    Si el volumen es bajo a medida que el precio se acerca a una línea de tendencia, es poco probable que el movimiento llegue muy lejos. Ahora bien, si la línea de tendencia se penetra, pasará a invertir el sentido de la resistencia, lo que quedará confirmado si observamos que el volumen disminuye de manera significativa a medida que el precio vuelve o retrocede a esa área, ahora de soporte. Además, ten en cuenta que cuanto más se mantenga el precio por encima o debajo de la zona superada, más fortaleza adquirirá ahora esa zona.


    


    IMAGEN 25 Hueco a través de una zona de resistencia (soporte)
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      Bar:GapDn (Barra:Hueco bajista); Close:Low (Cierre:En Mínimos); Vol:UHigh (Volumen: Ultra Alto); Spr:Wide (Rango:Amplio); Chg:UWide (Cambio: Ultra amplio). Gráfico cortesía de TradeGuider.

    


    


    Cuando una acción o un índice alcanzan la línea superior de un canal tendencial y observamos que el volumen y los rangos de las barras aumentan, lo que deberemos esperar es un resultado en armonía con todo ese aumento de volumen, y lo razonable será que el precio siga su curso alcista rompiendo la línea de resistencia. Pero si no vemos ningún resultado en la barra siguiente, la deducción contraria será la correcta: todo ese enorme volumen que se produjo contenía más ventas que compras, y evidencia que la tendencia no podrá seguir manteniéndose durante mucho más tiempo. Si el volumen alto hubiese sido «compras», ¿cómo es que los precios pueden caer al día (o barra) siguiente?


    


    IMAGEN 26 Impulsar a través de una zona de oferta
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      Bar:Up (Barra:Alcista); Close:Middle (Cierre:En la Mitad); Vol:High (Volumen: Alto); Spr:VWide (Rango:Muy amplio); Chg:Wide (Cambio: Amplio). Gráfico cortesía de TradeGuider.

    


    


    Perforar líneas de oferta/demanda


    


    Si observas una barra alcista de rango amplio, con volumen alto, perforando la línea superior de un canal tendencial (es decir, la línea de oferta), y la barra (o barras) siguientes cierran por encima de la anterior, lo normal es que el precio continúe ascendiendo. Cualquier barra bajista con poco volumen (que será un test potencial) confirmará esta visión del mercado y que estamos ante un desarrollo tendencial alcista del precio.


    Hay una ley en la vida que nunca suele fallar y es la ley del esfuerzo frente al resultado. Esta ley nos dice que el resultado suele ser proporcional al esfuerzo que se ha puesto en lograrlo. Por ejemplo: si el precio se está aproximando a un área de resistencia y lo hace con una barra alcista de rango amplio y volumen alto, lo que en principio representa un esfuerzo alcista por llegar a la zona, pero la siguiente barra es bajista y no se rompe la línea de resistencia, podremos concluir que se trataba de un esfuerzo insuficiente para romperla, lo que nos estará indicando que esa intención alcista no era lo suficientemente fuerte como para romper la resistencia y que, por tanto, lo previsible es que el precio caiga de forma pronunciada o, al menos, se mantenga lateral durante cierto tiempo.


    


    IMAGEN 27 Análisis de tendencia
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      Gráfico cortesía de VSA 4.

    


    


    Analicemos el gráfico de la imagen 27:


    Las líneas de tendencia se han dibujado teniendo en cuenta dos máximos relativos y el mínimo entre ellos (los puntos señalados como A, B y C).


    Inmediatamente después, se produce el punto (d), que se convierte en una ayuda de mucho valor. El punto (C), además, representa el máximo del precio hasta el momento, y para que el precio siga subiendo y rompa esa resistencia, necesitaremos ver un incremento de volumen, no una disminución, como se aprecia en el gráfico. Por lo tanto, ya sabemos que la línea de oferta no va a ser superada, al menos, en este momento.


    Posteriormente, el precio retrocede al punto (e). Observa como cada barra bajista tiene volumen bajo, lo que nos está indicando que la oferta no presiona. Y si no hay presión vendedora, el mercado sólo puede subir. En el punto (f) tenemos un upthrust. Normalmente no veremos upthrust en mercados muy fuertes y alcistas (véase la sección dedicada al upthrust). Pero el volumen que aparece aquí es de nivel medio,69 por eso el mercado continúa su senda alcista durante un par de barras más.


    En el punto (g), el rango del precio se estrecha y fracasa a la hora de superar la línea de oferta. Si en ese momento el mercado fuese alcista, el rango debería haber sido amplio a medida que penetraba a través de la línea de resistencia (o debería haber saltado provocando un hueco). Además, recuerda que habíamos visto signos de debilidad en el contexto, concretamente en el punto (f). De repente, en la barra siguiente el precio cae con volumen creciente y le siguen otras dos barras de rango amplio y volumen alto (presión vendedora). Todos los mercados financieros están diseñados para hacerte perder dinero. Ésta es la razón por la cual los mercados oscilan arriba y abajo marcando tendencias y poniéndote en situaciones de presión. Los profesionales trabajan de manera despiadada para mantener su negocio, de lo contrario, todos seríamos ganadores.


    En el punto (h), el mercado vuelve a subir, pero observa la cantidad de volumen que acompaña al movimiento: es muy bajo. El mercado no puede subir con poco volumen después de que hayamos visto signos de debilidad en el contexto. Además, estamos en mitad del rango de trading que dibujamos con las líneas del canal alcista con los puntos A, B y C.


    En el punto (i) tenemos otra importante señal de debilidad consistente en los rangos amplios y el volumen alto a medida que el precio se aproxima a la línea inferior del canal de tendencia. Observa como los precios son empujados hacia abajo de forma rápida a través de la línea de soporte. Ahora bien, cuando el precio se sitúa por debajo, entra en zona de sobrecompra y se prepara para realizar el movimiento alcista posterior. Eso sí, la línea inferior del canal, que hasta hace poco hacía de soporte, una vez rota se convierte en resistencia y ejercerá oposición a que los precios suban, de forma que, para poder recuperar la zona perdida y volver a subir, deberemos ver rangos amplios y aumento del volumen.


    En el punto (j), vemos barras alcistas, pero todas con poco volumen. No hay ningún esfuerzo por tratar de penetrar al alza la línea de tendencia y recuperar el rango de trading perdido, por lo que podemos tener bastante confianza en que los precios seguirán su curso bajista.


    


    Movimientos hacia las zonas de soporte


    


    En un movimiento bajista, cuando el precio está cerca de la parte inferior del canal tendencial (la línea de soporte), un volumen bajo nos estará diciendo que la tendencia se mantiene saludable, ya que no hay ningún esfuerzo por tratar de cambiarla (necesitaríamos ver presión vendedora tratando de perforar la línea de demanda).


    


    • Si el volumen es alto y los rangos de las barras bajistas son amplios a medida que el precio se acerca a la zona de soporte, lo más probable es esperar que la línea de tendencia acabe rompiéndose, debido al esfuerzo extra que estamos observando.


    • Si el volumen es bajo a medida que el precio se acerca a las inmediaciones de la línea de demanda, lo más probable es que la tendencia se mantenga debido a la falta de esfuerzo por romper.


    


    La línea de soporte representa el área de demanda que la oferta tiene que presionar si quiere romper a la baja. Lo que nos estará indicando un bajo volumen es que hay muy poca oferta y, en consecuencia, lo más probable es que la tendencia en vigor continúe intacta.


    


    IMAGEN 28 Falta de presión vendedora
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    Volumen de absorción y zonas de soporte


    


    Si observas un volumen alto en una barra bajista que está cerca o tocando una zona de soporte, estaremos viendo presión vendedora, pero si la siguiente barra es alcista, lo que nos estará mostrando es que en el volumen de la barra anterior la demanda estuvo absorbiendo a la oferta. Esto es un signo de fortaleza. Sin embargo, sigue siendo necesaria una fase de acumulación en el contexto para que podamos esperar un rally alcista realmente sano, y esto lleva su tiempo. Todo movimiento del mercado está condicionado por la cantidad de acumulación o distribución que previamente haya tenido lugar.


    Un mercado débil se expresa con barras bajistas e incremento de volumen a medida que se aproxima a zonas de soporte. Subrayamos los verbos aproximar e incrementar respecto al volumen porque ambas acciones son indicaciones muy importantes. Si fuéramos andando por un monte y nos estuviésemos aproximando a una grieta o una zanja en el suelo, y nuestra intención fuese saltarla, lo que haríamos sería correr aumentando nuestra velocidad lo más posible a medida que nos acercamos al borde para así dar más potencia al esfuerzo. El mercado actúa de manera similar. Las indicaciones de fortaleza y debilidad aparecerán en diversos grados de intensidad. Las indicaciones más obvias deben ser las primeras que llamen nuestra atención, y a medida que ganemos experiencia aumentaremos nuestra capacidad para percibir otras muchas señales de fortaleza y debilidad no tan obvias a simple vista.


    


    IMAGEN 29 Volumen de absorción
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    Sección 3


    


    Anatomía de los mercados alcistas y bajistas


    


    ¿Qué es lo que hace comenzar un mercado alcista?


    


    Así se inician los mercados alcistas:


    El comienzo de un mercado alcista, ya sea en un índice o en una acción, empieza con caídas previas del precio, día a día, semana tras semana, intercaladas con pequeños movimientos alcistas, a modo de correcciones, pero que siguen subrayando el carácter bajista del mercado. Llegados a un determinado nivel, las manos débiles (el rebaño) comenzarán a entrar en pánico y a vender su stock de activos más o menos al mismo tiempo. No pueden soportar más sus pérdidas ni, menos aún, permitir que sigan incrementándose. El ambiente general en los medios de comunicación y financieros será de pesimismo. A medida que estos operadores empiezan a vender, son los profesionales los que les darán la contrapartida. En su visión, es ahora cuando hay que comprar todo lo que les vendan porque en el futuro, más tarde o más temprano, la acción estará a precios más altos. Además, este pánico vendedor ofrece al dinero profesional la oportunidad de comprar sin que el precio se vuelva en su contra70 (acumulación).


    Este proceso se produce constantemente en el mercado, creando movimientos más o menos prolongados. Todo desarrollo tendencial tiene una extensión directamente proporcional a la cantidad de activos que han cambiado de manos durante estos procesos.


    Para crear una tendencia alcista de grado mayor es necesario ver el culmen de este proceso, conocido como «selling climax», o clímax de ventas. Este fenómeno se produce cuando tiene lugar una transferencia muy intensa de activos entre manos débiles y manos fuertes. Como sabemos, las manos débiles son operadores que se vieron atrapados comprando en máximos y ahora sufren el miedo y la presión de las pérdidas, que no pueden tolerar más, y están deseando vender. Esto les proporciona a las manos fuertes, que son los operadores que están en el lado correcto del mercado, la oportunidad de empezar a adquirir activos y cubrir las posiciones cortas que tuviesen abiertas, y todo eso sin poner el precio en su contra.


    Acumulación es el término que utilizamos para expresar que los grandes operadores están comprando acciones de forma intensa. En este tipo de campañas, normalmente al profesional no le importa la clase de compañía que está comprando o quién es el equipo directivo que las dirige. Su único interés es hacer dinero por diferencia de precios, es decir, especular, ésa es la razón por la que seleccionan los valores.


    Una muy buena forma de absorber un gran capital es focalizarse en una empresa con buenos fundamentales que haya sufrido una caída abrupta del precio de sus acciones. El truco está en que las compras se mantengan lo más silenciosas posible y no permitir que provoquen una subida del precio. Estas órdenes pueden variar según las condiciones de mercado. A medida que el tiempo pasa, lotes más grandes de activos se van transfiriendo hacia las manos fuertes, y mayor es el desequilibrio que se produce entre la oferta y la demanda. Cuando los compradores han eliminado toda la presión de la oferta, la única opción que le queda al precio es empezar a subir.


    Muchos profesionales operan de forma agrupada en lo que en el ámbito anglosajón se conoce como «rings» (anillos) para obtener la fuerza del grupo. Son enormes las cantidades de dinero que invierten y lo hacen a través de los procesos de acumulación (compras). En ocasiones también operan con sus propias cuentas como operadores independientes. Toda la actividad compradora que generan la perciben otros operadores ajenos al anillo, que empiezan a comprar bajo el sencillo principio de «si es bueno para ellos, también lo será para mí». Estas compras secundarias pueden crear cierta resistencia a la subida de los precios, ya que estos compradores rezagados tienden a tomar beneficios cuando el mercado todavía no ha desarrollado todo su recorrido alcista.


    Los profesionales del mercado comprenden la psicología humana (tú también, pero probablemente aún no lo has asociado al comportamiento de los mercados). Saben que muchos accionistas se encariñan de sus acciones hasta el instante en el que son expulsados del mercado de una u otra forma. El mero paso del tiempo es una de ellas, muchas veces es suficiente esperar meses y meses a una hipotética recuperación del precio. Incluso si estos accionistas se encontrasen con la posibilidad de cerrar la posición con algún beneficio, pensarán que la acción no terminará de recuperarse nunca, ya que, cada vez que parece que el movimiento alcista está a punto de arrancar, el precio vuelve a caer. Son los propios operadores profesionales los que frustran rápidamente la subida con ventas que hacen caer de nuevo la cotización de la acción y, además, les permiten comprar a precios aún más bajos. Es la venta frenética de grandes bloques de activos la que provoca la caída. A primera vista podría parecer que estamos ante un escenario de «ventas», pero el proceso que se está desarrollando por debajo es de acumulación. Si las manos débiles aún se mantienen vivas en esta fase, tendrán que afrontar la sacudida adicional de las malas noticias que normalmente precede al movimiento alcista en los medios de comunicación.


    


    IMAGEN 30 Mercado alcista
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    La causa básica que está detrás de cualquier movimiento alcista es el proceso de acumulación que lleva a cabo el dinero profesional. Este gran capital actúa de forma sindicada, en grupos, a veces incluso se les conoce así, como «el Grupo».71 Del mismo modo, los creadores de mercado y especialistas, que también están muy al tanto de lo que está pasando en el mercado y operan con sus propias cuentas, permanecen muy atentos y vigilando de cerca qué es lo que están haciendo el resto de los traders organizados.


    


    Las fuerzas de la oferta y la demanda mueven los mercados


    


    Sabemos que los mercados se mueven por la oferta y la demanda. Esto es bastante sencillo de entender. Si hay más compras que ventas, el mercado subirá; y si hay más ventas que compras, el mercado bajará.


    Pero no, ¡no es tan simple! El principio que subyace, por supuesto, es correcto, pero esto no funciona exactamente tal y como suena.


    Un mercado puede subir, no porque haya más compras que ventas, sino porque no se estén produciendo ataques de la oferta (ventas en toma de beneficios) que detengan la subida. La mayoría de las compras (demanda) se posicionaron a precios más bajos durante la fase de acumulación y la tendencia se mantendrá hasta que la oferta empiece a tomar partido de nuevo de una forma significativa.


    A su vez, un mercado bajista no se produce necesariamente porque haya más vendedores que compradores, sino porque no hay compras suficientes (soporte) de los grandes jugadores como para detener la caída.72 Las ventas se produjeron durante la fase de distribución a unos precios más altos y el mercado continuará su senda bajista hasta que la demanda no empiece a aparecer de forma sustancial. Si no hay apoyo en un mercado bajista, los precios caen. Ésta es la razón por la que los mercados caen mucho más rápido de lo que suben.


    Una vez el mercado alcista está en marcha, alcanzará un determinado nivel de precio en el que los operadores que no pertenecen al «grupo» comenzaran a vender para tomar beneficios. Por su parte, la oferta atrapada en antiguas áreas de resistencia también podrá aparecer en escena. Si los operadores sindicados aún mantienen la mayor parte de los activos acumulados en la fase previa, y sus expectativas siguen siendo alcistas, absorberán toda esa oferta. Pero no continuarán con el movimiento alcista hasta que no estén seguros de que toda la oferta de esos niveles ha desaparecido por completo. Por esto, con frecuencia, vemos períodos de descanso 73 en la tendencia alcista mientras se evalúan las condiciones de mercado.


    


    Todo comienza con una campaña


    


    El proceso de acumular acciones es semejante al de cualquier otro tipo de campaña.74 El profesional, para comprar grandes cantidades de acciones sin poner el precio en su contra, requiere de planificación, buen juicio, esfuerzo, concentración, habilidad negociadora y dinero. Partamos de una idea básica, cualquier acción es reacia a subir mientras el índice al que pertenece continúa cayendo, como habrás podido observar en multitud de ocasiones. Esto es así porque el profesional está comprando todo lo que puede y no está vendiendo. En las correcciones a la caída veremos, normalmente, poco volumen. Esto es así porque a los profesionales no les interesa comprar a precios tan altos (lo cual queda reflejado en el poco volumen de las barras alcistas). Podremos ver repentinos u ocasionales aumentos de volumen en alguna barra alcista aislada dentro de esas correcciones, lo que producirá un brusco movimiento al alza, pero lo normal es que el precio caiga de nuevo rápidamente, ya que la oferta aún golpea la acción, lo que nos indica que la tendencia alcista aún no está lista para ponerse en marcha. Pero el resultado de fondo es que hay más interés comprador que vendedor por parte del profesional. Estos son los clásicos signos de acumulación. También podrás esperar que se produzca un test o una sacudida (normalmente con malas noticias en los medios de comunicación) cerca, o incluso tocando la parte baja del área de acumulación, y justo antes de que la tendencia alcista esté a punto de comenzar.


    También es posible acumular parte del stock de acciones, aunque no el total, en lo que se conoce como «raids bajistas»,75 o, incluso, con otros métodos como las «ofertas de acciones».76 Este tipo de maniobras las hacen los operadores más impacientes, quizás con más dinero que paciencia (muchas veces, se utilizan personas interpuestas para camuflar a los verdaderos compradores). Ésta es una opción muy cara que pocos pueden permitirse el lujo de usar. La acumulación lenta, silenciosa, casi oculta es más barata, y trata de gastar lo menos posible en el proceso. Apenas tendremos noticias de ella cuando se esté llevando a cabo. Toda la publicidad y las noticias se reservan para la fase de distribución (ventas). ¡Y tú deberías hacer exactamente lo mismo! Si fueses comprador potencial de una casa, lo que desearías ver son noticias negativas sobre ella, así se alienta al vendedor a venderla lo más barato posible. Y si tú fueses el vendedor, lo que querrías es ver cuanta más información positiva mejor para mantener el precio lo más alto posible.


    La acumulación es un negocio. Cualquier profesional que tenga el encargo de invertir una gran cantidad de dinero en el mercado de acciones tendrá dificultades para hacerlo si no es un verdadero profesional y goza de los beneficios de ser miembro de la bolsa (por ejemplo, tener comisiones muy bajas). Los creadores de mercado detectarán inmediatamente esas posiciones, ya que hablamos de una gran cantidad de acciones, e intentarán aprovechar la situación moviendo el precio en su contra, haciendo que el tiro le salga por la culata. A medida que sus órdenes se vayan ejecutando, se irá absorbiendo toda la oferta situada en cada nivel de precios. Pero una vez absorbida por completo, necesitarán seguir comprando a medida que los precios van subiendo, lo que provocará que se generen impulsos alcistas. Pero si las compras se detienen, el precio no tardará en volver a caer hasta el punto donde comenzó a subir, ya que esas compras constituirían la única demanda en el mercado y aún habría oferta residual presionando en el contexto. La contrapartida a su demanda será toda esa oferta que no fue eliminada y que genera resistencia. Y así es muy difícil que los grandes operadores consigan sacar algo de provecho, ya sea para sus clientes o para sus propias cuentas operativas.


    Ésta es la razón por la que los profesionales tienen antes que arrebatar a las manos débiles todos sus activos.


    En cada pequeño rally alcista, algunos operadores, aquellos que aún mantienen sus activos en cartera, podrían empezar a vender. Si son manos débiles, estarán encantados de hacerlo y ver que por fin se materializa algo de dinero y consolidan algunos beneficios. Estas insidiosas ventas crearán cierta resistencia y son un problema para el profesional que acumuló una gran cantidad de activos a precios más bajos y aún quiere que los precios sigan subiendo. El coste de tener que comprar a precios más altos es un negocio bastante malo para ellos y la razón por la que una acción o un índice no pueden subir de forma saludable mientras haya manos débiles a las que expulsar. Los mercados alcistas, normalmente, se desarrollan de forma lenta, pero son persistentes, mientras que los bajistas se desarrollan de forma rápida. Este lento movimiento de los mercados alcistas se explica en parte porque los operadores atrapados venden a cada pequeño impulso alcista que se produce y van creando resistencias al movimiento alcista de grado mayor.


    La razón que explica la enorme tendencia alcista vivida durante el año 1991 hay que buscarla en los mínimos que se produjeron a finales de 1990,77 cuando se produjo una transferencia masiva de acciones durante un período de cuatro meses. Esta transferencia tuvo una ayuda inestimable de las noticias que iban surgiendo a raíz de la guerra en Oriente Próximo, después de que el mercado bajista hubiese tenido ya un desarrollo de bastante consideración. Este traspaso de activos se tomó su tiempo, no se produjo con una maniobra dramática tipo clímax de ventas, no fue necesario porque el mercado no cayó lo suficiente como para necesitar crear ese estado de dolor y pánico en las manos débiles que les impulsase a vender. El precio no estaba forzando la venta, pero las persistentes malas noticias hacían su trabajo. Y eso proporciona exactamente el mismo resultado que un clímax de ventas, aunque en un plazo mayor. En otras palabras, fuimos testigos de primera fila de las continuas ventas de los accionistas más temerosos cuyos activos fueron absorbidos por el dinero profesional en un proceso de cuatro meses de duración en lugar de los dos o tres días que se hubiesen necesitado en caso de haberse producido un clímax vendedor.


    Estos operadores fueron expulsados del mercado y obligados a malvender sus acciones bajo el estruendo de las malas noticias de los medios de comunicación: «¡Saddam Hussein cuenta con un ejército curtido en mil batallas y vuestra sangre se derramará en las arenas!». Pero hoy nos damos cuenta de cómo el mercado se disparó al alza justo cuando la guerra estallaba en unos días en los que cualquier operador podría esperar una sacudida del mercado. Pero en este caso no fue necesario ya que las manos débiles habían sido incitadas a vender mucho antes.


    Si nunca hubieran existido los problemas en Oriente Medio y no se hubiesen producido todas las malas noticias que acompañaron al conflicto, probablemente hubiésemos visto al mercado caer mucho más abajo, hasta un punto en el que las manos débiles hubiesen sido forzadas a desprenderse de sus activos, produciéndose un selling climax mucho más evidente. Las malas noticias brindaron al profesional la posibilidad de anticipar la compra de grandes cantidades de activos sin tener que poner el precio en su contra.


    Como muchas cosas de la vida, los mercados también son fractales y estos principios funcionan incluso en rangos muy estrechos y dimensiones menores. Los mismos procesos de ventas en techos de mercado y de compras en mínimos son los que se producen en marcos temporales más pequeños, aunque en estos casos con cantidades de dinero mucho más pequeñas. Estas compras y ventas las realizan grupos distintos, con expectativas de recorrido mucho más pequeños. Su actividad, por lo tanto, puede inclinar la balanza de forma temporal dentro de la tendencia de grado mayor.


    No se puede pasar de un mercado bajista a uno alcista sin que se haya producido una sustancial transferencia de acciones desde las manos débiles hacia las fuertes. Necesitamos ver esa transferencia en las acciones líderes del índice. Si esa transferencia no está del todo clara, y el precio comienza a subir, podemos saber claramente que el movimiento no es una verdadera tendencia alcista, y que lo más probable es que el precio vuelva a caer.


    En todo movimiento bajista condenado a seguir siéndolo, deberíamos ver barras alcistas de «no demand» (con bajo volumen) o, lo contrario, barras alcistas con volumen excesivamente alto pero que fallen en su resultado (el precio sube, pero a continuación se produce un upthrust y el precio vuelve a caer). Este tipo de maniobras no las veremos en mercados alcistas.


    Lo que podemos tener claro es que, cuando un mercado bajista termina, y se completa la transferencia de activos, puede empezar a desarrollarse un movimiento alcista de grado mayor. Un buen operador tratará de buscar oportunidades de compra una vez comprueba que los test que van apareciendo son exitosos.


    Después de que un mercado bajista lleve cayendo durante un tiempo, llegará a un punto en el que aquellos operadores atrapados al comprar a precios altos, que sufren y rezan para que el precio vuelva a subir y así reducir sus pérdidas, empezarán a entrar en pánico y, tarde o temprano, terminarán siendo expulsados, o lo que es lo mismo, obligados a vender (psicología de la masa). Ese estado de alarma se desencadena, normalmente, gracias a las malas noticias en los medios de comunicación y después de que estos operadores lleven tiempo con sus posiciones en números rojos. Cuando el pánico se apodera de ellos, el temor les incita a vender dándole al profesional la oportunidad de comprar grandes cantidades de activos sin tener que poner el precio en su contra. Esto es lo que da el pistoletazo de salida al proceso de acumulación, y que lleva, normalmente, al índice o la acción a hacer mínimos. Por último, cuando observamos una transferencia de activos más intensa (selling climax) es cuando podemos esperar que el mercado comience a subir de manera inminente.


    El proceso de acumulación lo podemos considerar como la carga de energía que provoca el posterior movimiento alcista. Es como cargar una batería (la cantidad de activos transferidos hacia las manos fuertes). La energía almacenada se liberará más tarde (el movimiento alcista) pero tendrá un desarrollo limitado y proporcional al tiempo que la batería pudo cargarse. La energía puede liberarse de forma rápida o lentamente. Esta batería también se puede recargar durante el camino, en períodos que llamamos «de reacumulación». Podemos usar los gráficos de punto y figura 78 para medir la capacidad energética de estas áreas de acumulación, y predecir el desarrollo y posterior potencial que el precio puede tener, que estará en relación directa con la cantidad de energía previamente acumulada.


    


    Cómo reconocer un techo de mercado


    


    Asumamos que el mercado ha estado subiendo de forma importante y alcanza una nueva área de negociación en máximos históricos (en el gráfico no tenemos ningún máximo relativo a nuestra izquierda). Si en ese momento observamos que se produce un volumen alto acompañando a barras alcistas de rango estrecho, podemos dar por seguro que estamos ante un fuerte signo de debilidad del mercado.


    Si todo ese volumen alto (alta actividad) hubiese sido producido principalmente por «compras», los rangos de las barras deberían haber sido amplios y sus cierres en máximos. Sabemos que los creadores de mercado no tienen ningún interés en que nosotros hagamos buenas operaciones. Los compradores necesitan de alguien que les venda. Si los especialistas o creadores de mercado deciden absorber toda esa demanda y convertirse en su contrapartida, inevitablemente se producirá un techo de mercado y las barras de los precios se estrecharán. Si, por el contrario, sus expectativas aún fuesen alcistas, no harían esto, si lo hacen es porque están anticipando que el precio tiene que empezar a caer.


    Es difícil detectar un techo de mercado, y es normal que no consiga percatarse de este fenómeno, porque, cuando sucede, solemos estar absortos en la euforia y las buenas noticias que difunden los medios de comunicación financieros e incluso generalistas, que es lo que suele ocurrir en los techos de mercado. Si estuvieses posicionado a largo, es posible que te encuentres tan encantado con su posición que ni te plantees vender, incluso es posible que te anime a seguir comprando. No es fácil pensar como lo hacen los operadores profesionales. Esto es algo que hay que trabajar.


    En concreto, los ingredientes esenciales de este patrón bajista son:


    


    • Una barra alcista con volumen alto y rango estrecho, que se adentra en una nueva área de negociación en máximos históricos. Todos estos factores son esenciales para que la señal sea realmente fiable.


    


    IMAGEN 31 Final de una tendencia alcista
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    Examinemos estos factores:


    


    1. El volumen alto nos dice que se está produciendo una gran cantidad de operaciones.


    2. El rango estrecho demuestra que el precio ha sido «comprimido», lo cual nos debe poner en alerta, sobre todo cuando viene acompañado de un volumen alto.


    3. Los nuevos máximos nos muestran que el volumen de negociación no puede deberse a la actividad de los traders atrapados.79 En realidad, lo que estamos viendo es a los creadores de mercado alertándonos de sus intenciones bajistas, algo que queda reflejado en esa barra alcista de rango estrecho y volumen alto. En definitiva, el dinero profesional está vendiendo en esos niveles y así es imposible que el mercado pueda seguir subiendo.


    


    Cómo reconocer el final de un rally alcista


    


    ¿Qué tipo de indicaciones de oferta (ventas) pueden detener un movimiento alcista?


    Si eres un operador alcista, hay cinco señales principales de oferta (venta) que te deberían preocupar. Todas éstas pueden ralentizar el movimiento alcista o directamente detenerlo. Éstas son:


    


    1. El clímax de compras.


    2. Un test fallido.


    3. Barras alcistas de rangos estrechos acompañadas de alto volumen que se adentran en nuevos máximos de mercado.


    4. Un upthrust.


    5. Una repentina barra alcista con volumen alto, cuya barra posterior es bajista, de rango ancho y su cierre se produce por debajo del cierre de la barra previa.


    


    No es difícil distinguir estas maniobras. Estudiémoslas detenidamente.


    


    El clímax de compras


    


    El clímax de compras80 sólo se produce en raras ocasiones. Se caracteriza por tener barras alcistas de rango amplio, cierre cerca de los máximos y volumen ultraalto. Normalmente se produce después de que se haya desarrollado una tendencia alcista sustancial. Si estamos, además, en máximos de mercado, podemos estar seguros de que nos encontramos en un techo.


    


    El test fallido


    


    Un test con poco volumen indicará que los precios pueden seguir subiendo; sin embargo, ese mismo test, si se produce con volumen alto, lo que nos indicaría es que la oferta está presente, y el mercado no podrá seguir subiendo por mucho tiempo mientras haya oferta (ventas) en el contexto.


    


    Rangos estrechos y volumen alto


    


    Esto es muy fácil de ver. El público general y otros operadores se suben al mercado demasiado tarde, después de haberse perdido otras oportunidades anteriores de disfrutar la subida a precios más bajos. Y el dinero profesional no ha dudado en aprovechar este sentimiento y forma de actuar para venderles sus acciones a todos ellos. Toda esta actividad no puede sino verse reflejada en el gráfico con barras de rango estrecho con gran volumen. Si las barras cierran en sus máximos, estaremos ante una señal de mayor debilidad aún. Este tipo de comportamiento lo veremos, normalmente, después de un gran rally alcista. Los compradores son atraídos al mercado mediante la publicación de buenas noticias, lo que ofrece al profesional la oportunidad de vender sus acciones con mayor facilidad.81 Recuerda, no has de intentar vencer al mercado, sino conseguir operar en sintonía con el dinero profesional. Y esto implica, en situaciones como las descritas, vender y en ningún caso comprar.


    


    Upthrust


    


    Un upthrust se puede describir como una barra diaria (o de cualquier otra dimensión temporal) de rango amplio acompañada de volumen alto pero que cierra en los mínimos. Suele ser visto después de una prolongada subida del mercado, en una zona de sobrecompra y con un contexto de debilidad en el fondo. Se produce frecuentemente después de un período de ventas, justo antes del movimiento bajista. Observarás que ese día el mercado debe haber cerrado en mínimos, o muy cerca de los mínimos, y el volumen previo al upthrust habrá sido bajo (no demanda), aunque podría darse, también, un volumen alto en el caso de que la oferta supere a la demanda.


    Los creadores de mercado son más que capaces de generar un upthrust cuando les interesa, pues se trata de una maniobra típica para ganar dinero. Su dinámica es tan interesante como atroz: produce un rápido movimiento alcista que atrapa a los compradores al mismo tiempo que hace saltar los stop de aquellos que apostaron por el corto. Y los operadores que vendieron y no les salta el stop se asustan y buscan cubrir sus posiciones. Es una estrategia habitual que impulsa el mercado al alza de forma sorpresiva y deja atrapados a los más incautos. Esta acción se suele dar después de ver signos de debilidad en el contexto y suele ser el pistoletazo de salida para el mercado bajista. Sólo cuando los creadores de mercado comprueban la debilidad en el contexto, es cuando marcan el precio al alza con rapidez, aprovechando, seguramente, alguna buena noticia de los medios de comunicación, y le dejan atrapado.


    Los profesionales procurarán mantener los precios altos durante el mayor tiempo posible y después empezarán a caer con cierres en los mínimos. A aquellos operadores que entraron cortos de forma prematura al ver subir el precio les entrará el pánico, y tratarán de cubrir sus posiciones con órdenes de compra. Del mismo modo, aquellos operadores que basan su operativa en rupturas habrán comprado pero sus stop loss terminarán saltando tan pronto el precio vuelva a desplomarse. Todos aquellos que no están dentro de mercado en esos momentos pensarán que se están perdiendo el movimiento largo y sentirán el impulso de empezar a comprar. Esta maniobra también está diseñada para atraer a los grandes fondos de pensiones, gestoras, entidades financieras y otras instituciones que operan en los mercados. ¡No sólo los pequeños operadores son forzados a entrar en situaciones marginales! En general, estos upthrusts son muy rentables para los especialistas y los creadores de mercado. Veremos una maniobra de upthrust, normalmente, después de un período de debilidad, y lo que nos estará adelantando, lo más seguro, es que el precio comenzará a caer.


    Recuerda, los creadores de mercado se encuentran en una envidiable posición para ver ambos lados del mercado y, por lo tanto, tienen una visión real de lo que hacen las manos débiles. Ten por seguro que, si ellos mantuviesen aún un sesgo alcista, barrerían los stop loss situados por debajo de sus posiciones y no los que están por encima.


    


    Los upthrusts en más detalle


    


    Rara vez veremos upthrusts en mercados fuertes. Los profesionales saben que las personas reaccionan a dos miedos: el miedo a las pérdidas y el miedo a perderse una oportunidad de compra; y cuando ellos actúan, tienen siempre esto en la mente. También saben, o al menos tienen una idea muy aproximada, dónde se sitúan la mayoría de las órdenes de stop loss, entre otras cosas, porque son conscientes de que la masa (el rebaño) tiende a situarlos en números pares más que en número impares.


    Ahora bien, si sólo esperas a que se te presente un upthrust y no tienes en cuenta nada más, te aseguro que perderás dinero.


    Los upthrusts aparecen casi siempre en techos de mercado, y éstos después de que un rally alcista se haya desarrollado. Cuando los especialistas son conscientes de la debilidad del contexto, entonces marcarán el precio al alza para hacer máximos, pero terminarán forzándolo para que cierre, como mínimo, en la mitad de la barra. A continuación, describiremos los diferentes tipos de upthrusts que se pueden observar en el gráfico anterior (véase imagen 32):


    


    IMAGEN 32 Upthrust
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      Gráfico cortesía de VSA 4.

    


    


    • El volumen en el punto (A) es bajo. Si vemos volumen bajo en un intento del precio por subir, lo que nos está mostrando es «falta de demanda» en el mercado. Es decir, que los operadores que realmente nos importan no están interesados en el lado largo. Esto es un upthrust.


    • En el punto (B) volvemos a tener un upthrust, ya que, de nuevo, el volumen es bajo.


    • Los puntos (C) y (D) también son upthrust.


    • La verdadera debilidad aparece en el punto (E). Se produce volumen alto. Si todo ese volumen alto hubiese representado «compras», ¿cómo es posible que el cierre se produzca en la mitad de la barra y las siguientes dos barras sean bajistas?


    


    IMAGEN 33 Upthrust
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      Bar:Down (Barra:Bajista); Close:Low (Cierre:En Mínimos); Vol:UHigh (Volumen: Ultra Alto); Spr:UWide (Rango: Ultra amplio); Chg:Wide (Cambio: Amplio). Este es un magnífico ejemplo que muestra las bondades de nuestro software de TradeGuider a la hora de ayudarte a leer los gráficos. Gráfico cortesía de TradeGuider.

    


    


    • En el punto (F) volvemos a tener una indicación de venta: el mercado sube durante esa barra, pero el cierre se produce en los mínimos ¡y con poco volumen! El profesional sabe que el contexto de mercado es de debilidad y simplemente marca el precio al alza durante un día (una barra). El bajo volumen nos muestra la falta de demanda (no demanda), especialmente ominosa en el punto (E).


    


    ¡Te das cuenta de lo inspiradoras que resultan estas señales! Aun así, todavía tienes mucho trabajo por delante para aprender cómo operar en ellas. Siempre que las condiciones lo permitan, los mercados son intencionadamente dirigidos al alza o a la baja para hacerte perder dinero, y eso se materializa con este tipo de maniobras.


    Ahora sabes que cuando el mercado está débil lo normal es que el precio se marque al alza antes de empezar a caer (upthrust), lo que tiende a ocurrir en la parte superior de los rangos de trading (en las zonas de sobrecompra). Y como esto sucede a menudo, tienes en el upthrust una estupenda oportunidad para ponerte corto, justo en el giro.


    Hay muchos tipos diferentes de upthrusts, como acabas de ver. En el ejemplo de la imagen anterior (imagen 33) tiene un upthrust que se produce con un volumen extremadamente alto que fue capaz de parar la subida por completo, un magnífico ejemplo que muestra las bondades de nuestro software de TradeGuider a la hora de ayudarte a leer los gráficos.


    


    El clímax de venta y el apoyo profesional


    


    Un clímax de ventas 82 se expresa con barras bajistas de rango muy amplio y volumen excepcionalmente alto y, normalmente, cerrando en los mínimos o cerca de los mínimos. Y se añade más sentimiento alcista, si cabe, si viene acompañado ¡de malas noticias en los medios de comunicación!


    


    Soporte profesional (o upthrust inverso)


    


    Esta maniobra es muy similar al selling climax, pero de menor intensidad. El upthrust inverso83 puede entenderse como una especie de «mini selling climax». También se reflejará en una barra bajista, de rango amplio, volumen alto y cierre en los máximos. Esta maniobra es más clara y confiable cuando se produce con un hueco a la baja y, posteriormente, sube con un hueco al alza,84 a lo que habría que añadirle aún más fortaleza alcista si aparecen noticias de corte negativo en los medios de comunicación. Toda barra bajista con poco volumen (no oferta) que veamos después de esta maniobra, sobre todo si el cierre se produce en los máximos, es una potente indicación de fortaleza del mercado.


    Esta compra profesional (que absorbe a la oferta) normalmente es capaz de detener el movimiento bajista. Cuanto más líquido sea el mercado, más volumen de compra se requerirá para detener al movimiento. Los cuatro pares de divisas más negociados85 son buenos ejemplos de mercados líquidos donde se precisa de un volumen sustancial a lo largo de varios días para poder parar al mercado bajista.


    Sin acumulación, cualquier rally alcista está condenado al fracaso. Y sin distribución, cualquier mercado bajista también lo está. Todo desarrollo del precio está directamente relacionado con la cantidad de acciones que han cambiado de manos y que son, en definitiva, las que crean los desequilibrios entre la oferta y la demanda y llevan el precio de un lado a otro.86


    Existe una gran cantidad de evidencias que muestran que estos procesos han tenido una especial eficacia en el mercado bursátil japonés. Siempre se ha dicho que la riqueza del mundo se está trasladando al Lejano Oriente. Y el primer país que se nos viene a la mente normalmente es Japón. Todos sabemos que disfrutan de una balanza comercial muy favorable. En cualquier caso, si analizamos su índice, el Nikkei, vemos como éste no ha parado de caer. ¿Cómo puede ser? ¿Cómo puede el índice de uno de los países más ricos del mundo estar haciendo nuevos mínimos mientras que los de economías mucho más débiles no paran de subir?


    Bien, para empezar, esto lo que nos demuestra es que la economía no es necesariamente el motor que mueve el índice bursátil de una nación. Por lo tanto, tiene que haber algo más. Para la mayoría de la gente supone un gran misterio, ya que se tiende a asociar que, de forma automática, una economía fuerte, con muchas empresas de éxito, en un país como Japón, tiene que plasmarse, necesariamente, en un mercado de valores alcista.


    En 1991, mil setecientas empresas de todo Japón decidieron, de forma conjunta, celebrar sus juntas generales justo el mismo día, para así reducir la asistencia de accionistas a las reuniones.87 El público desinformado los culpaba de la caída de las cotizaciones. Según cuentan, hasta la mafia japonesa reclamaba su dinero. Los mafiosos son igual de ignorantes que el público general en este sentido. Pero los gestores de las empresas tienen poca influencia en el desarrollo del precio de las acciones de las empresas que dirigen. Son expertos en dirigir compañías, no en su rendimiento bursátil, y lo normal es que se vean tan sorprendidos como cualquier otro ante los movimientos de sus acciones en el mercado de valores.


    Los mercados bajistas son causados por los procesos de distribución de grado mayor que tienen lugar en las acciones líderes de los índices bursátiles. El Nikkei había disfrutado de un movimiento alcista durante muchos años. Durante la década de 1980, la subida había sido de tal magnitud que todos los japoneses, incluida la Yakuza,88 pensaron que la subida nunca terminaría. ¿Cómo iba a ocurrir algo así? Pero pasaron por alto algo que todo buen ejecutivo sabe: «Los hombres de negocios inteligentes cierran sus acuerdos en tiempos de bonanza y los expanden en tiempos de depresión».


    Los japoneses se estaban viendo atrapados en el mercado de valores, con grandes sumas de dinero invertidas, justo en el momento de mayor apogeo del mercado y en el período que hemos denominado «clímax de compras». El Nikkei había estado en tendencia alcista desde hacía muchos años y todo se encontraba en auge en la economía. ¡Era, de lejos, el mayor país inversor del mundo! La mayoría de los japoneses estaban interesados en la bolsa y disfrutaban de sus inversiones. Cuando comenzó el último impulso alcista, nadie quiso perderse aquel fantástico chollo que se les ponía delante de sus narices, y lo apostaron todo comprando más acciones. Incluso se incentivó que se endeudaran para hacerlo. Esta dinámica de pensamiento se fue extendiendo a lo largo de todo el país, y le dio al dinero profesional la oportunidad de vender (distribuir) enormes cantidades de activos a lo largo de muchas semanas. Se estaban poniendo los ingredientes para un enorme e inevitable mercado bajista.


    Los japoneses son famosos por su coraje, tenacidad y lealtad. Será interesante comprobar cuánto pueden aguantar antes de que el mercado los expulse. ¿Cuánto dolor será capaz de soportar una «mano débil» japonesa, y por cuánto tiempo?


    


    El clímax comprador y la venta profesional


    


    Podemos ver un ejemplo de clímax comprador en el siguiente gráfico semanal del índice Nikkei (imagen 34):


    


    • En el punto (a) vemos un clásico clímax de compras que se desarrolló a lo largo de un período de cinco semanas, a finales de 1989. ¡Observa el volumen! Cinco semanas de volumen alto en barras alcistas. Esto fue lo que provocó el mercado bajista posterior. Fíjate que el volumen alto se produce en barras alcistas. Los verdaderos signos de debilidad siempre aparecen en barras alcistas, y los verdaderos signos de fortaleza, en barras bajistas. Los operadores sin conocimiento actúan siguiendo sus impulsos emocionales y son arrastrados a entrar al mercado cuando los profesionales son la contrapartida. Y cuando esta transferencia de activos se completa, el mercado bajista está garantizado. Observa la estrechez del rango de las barras en el punto (a) (consulta el capítulo sobre el «final de un mercado alcista»). Ahora ya sabes que esto es un techo de mercado (en este ejemplo) porque no existe a la izquierda del gráfico antiguos rangos de trading en ese nivel, por lo tanto, no es posible que ese volumen responda a la actividad de los traders atrapados y convierta al volumen en una herramienta inútil.


    


    IMAGEN 34 El clímax comprador
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      Gráfico cortesía de VSA 4.

    


    


    Lo normal es que un clímax de compra sea más difícil de reconocer que un clímax de venta, sencillamente porque se da con menor frecuencia. Además, las noticias suelen ser de corte positivo y todo el mundo está sumido en una atmósfera de optimismo que no ayuda a prever un cambio de tendencia. Tu juicio se verá nublado por la euforia que te rodea. Deberás tener un carácter fuerte y ser un buen operador para reconocer la debilidad del mercado y actuar justo en la dirección contraria a la que todo el mundo parece estar apostando.


    • En el punto (b) tenemos un impulso bajista. Aquellos operadores que compraron en los máximos ahora se encuentran completamente atrapados. Éstos pensarán que sólo están ante «una corrección del mercado alcista», un mercado alcista que se mantendrá, aparentemente, gracias a las fuertes posiciones de sus compañías en los mercados internacionales.


    • Para confirmar esta visión, en el punto (c) comienza un rally alcista. Observa cómo en los mínimos previos se forman dos barras con alto volumen y el precio no cayó. Esto tienen que ser «compras» ¡Pero ahora observa el volumen en los máximos de ese impulso!


    • En el punto (d) se forman tres barras con alto volumen ¡en barras alcistas! Y, sin embargo, con toda esa actividad, los precios parecen reacios a subir. Es decir, tienen que ser «ventas». Ésta es una acción similar a la que vimos antes en los máximos de mercado. Observa también el upthrust en el punto (e) (revisa el capítulo sobre los upthrusts).


    • En el punto (f) tenemos un movimiento bajista impulsivo que, de nuevo, deja atrapados a unos cuantos operadores en una situación bastante delicada.


    • En el punto (g) podemos ver dos barras alcistas y volumen alto y, aun con toda esta actividad, el mercado se resiste a subir (la oferta está superando la demanda).


    


    Clímax de compra en una acción individual


    


    Un clímax de compra en una acción individual es más fácil de identificar. Sin embargo, tu juicio se puede ver empañado por el aumento de las buenas noticias en los medios de comunicación que, en principio, auguran que los precios seguirán subiendo. Esta acción climática se caracteriza por tener rangos amplios en barras alcistas y un volumen muy alto que, sin embargo, no conllevan una correspondiente subida del precio. Un buen operador es aquel que está pensando en entrar corto, o en vender opciones calls,89 a la mínima oportunidad en la que vea una barra alcista con poco volumen (no demanda).


    


    IMAGEN 35 Clímax comprador en una acción individual
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      Gráfico cortesía de VSA 4.

    


    


    No sólo tendrá que luchar contra el ruido de las «buenas noticias» y el júbilo que se genera cuando los mercados hacen máximos, sino que también se tendrá que enfrentar a los falsos titulares de la prensa que le conducirán a pensar de manera incorrecta. Por ejemplo: «El Gobierno japonés tomará medidas para detener la caída de las acciones» (Financial Times, 4 de octubre de 1990).


    Se supone que ésta es una noticia positiva para todos aquellos que se quedaron atrapados en la caída, pero en realidad es mala porque les alienta a relajarse y a no cubrir sus posiciones. También son malas noticias para aquellos traders que estaban bien posicionados a corto (ventas). Con una información de este tipo, los bajistas pueden ser expulsados fácilmente, por eso desde TradeGuider System Ltd siempre te recomendamos precaución a la hora de asimilar la información que proviene de los medios de comunicación. Sería ingenuo pensar que las noticias no pueden «fabricarse» para manipular a la masa. Ésta es la razón por la que se publican a primera hora. Los operadores profesionales están al tanto de ellas días, e incluso semanas, antes de que se hagan públicas. Hacer dinero es un asunto muy serio para cualquier negocio y, en este caso concreto, el conocimiento preciso y oportuno de lo que va a suceder antes de que lo sepa todo el mundo es crucial. Con este fin, los profesionales tejen a su alrededor los métodos y contactos necesarios para proveerse de la información sensible y sacar provecho a la hora de realizar sus procesos de transferencia de grandes bloques de activos.


    Si la noticia hubiese sido «El gobierno podría actuar para detener la subida», todo el mundo la habría percibido como lo que era, un cuento de hadas. Un operador nunca debe dejarse influenciar por las noticias. Además, ningún gobierno puede controlar el mercado. No puede permitirse luchar contra él. El hecho de haber imprimido tanto dinero desde que se abolió el patrón oro, lo condiciona. Es simple, los mercados son demasiado grandes y sería demasiado costoso tratar de intervenirlos.


    Los gobiernos ni tan siquiera pueden controlar sus propias divisas, por las mismas razones. El Banco de Inglaterra negocia divisas con sus propias cuentas, y debería asumir que, realmente, lo hace por su propio interés, no por el bien común, ni tan siquiera por el bien del propio gobierno. Si un gobierno opera con sus propias cuentas, ¿cómo puede ser imparcial a la hora de realizar actuaciones oficiales? Espero que estos conceptos que estás leyendo te empiecen a abrir la mente y a pensar en un sentido mucho más pragmático.


    


    De un mercado bajista a uno alcista90


    


    Mientras la economía japonesa estaba siendo golpeada por un mercado bajista que comenzó a finales de 1989, el Dow Jones Industrial experimentaba un fuerte mercado alcista.


    En el Dow Jones Industrial Average ocurría exactamente lo contrario de lo que acabamos de ver en el Nikkei. Mientras que en este último se producía un fuerte clímax de compras, en el Dow Jones Industrial se producía un clímax de ventas.


    


    • El Dow Jones Industrial tuvo una transferencia masiva de acciones desde las manos débiles hacia las manos fuertes.


    • El Nikkei tuvo una transferencia masiva de acciones desde las manos fuertes hacia las manos débiles.


    


    El clímax de ventas del Dow Jones Industrial se observa fácilmente en los mínimos del gráfico siguiente (véase imagen 36). Lo mismo ocurría, de forma más o menos similar, en el resto de los índices estadounidenses. Con una maniobra así, el movimiento alcista estaba más que garantizado. El mercado había sido sacudido por un clímax de ventas y ahora se encontraba bajo el control de las manos fuertes. Como las manos fuertes habían comprado la mayor parte de las acciones, el mercado, ahora, carecía de resistencia y estaba listo para comenzar a subir.


    Cuando un movimiento alcista está en desarrollo, la tendencia no cambiará hasta que el dinero profesional comience el proceso de distribución. Se producirán correcciones, test, incluso sacudidas, pero la tendencia principal no cambiará hasta que el dinero profesional vea la oportunidad de deshacerse de la mayoría de sus activos. Esto se evidenciará en barras alcistas acompañadas de volumen alto. Pero llevará su tiempo porque las tendencias alcistas fuertes suelen tener su momentum. Después de haber visto esas barras alcistas con alto volumen, sin resultado de provocar nuevos máximos, busca barras alcistas con poco volumen para así confirmar la debilidad del mercado.


    


    IMAGEN 36 Desde un mercado bajista a uno alcista
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      Gráfico cortesía de VSA 4.

    


    


    Es bien sabido por los agentes de brokerage que los momentos con más carga de trabajo coinciden cuando el mercado experimenta una tendencia alcista sostenida. El pico de actividad lo tienen cuando se hacen máximos. Pero cuando se entra en una fase bajista y los precios colapsan, el ritmo de trabajo se reduce considerablemente. Una vez, una conocida casa de brokerage llegó a decir, en broma, que sería capaz de predecir hacia dónde se dirigiría el mercado simplemente por el número de llamadas que recibían. Tal vez pueda ser una afirmación un tanto ligera, pero tiene bastante de verdad.91


    Esto sugiere que los operadores sin conocimiento se dejan guiar por sus emociones. Cuando más interés muestran por la bolsa es cuando el mercado alcista está más maduro, o en sus máximos, y los precios de las acciones son realmente caros. Y cuando menos interés muestran, o directamente ninguno, es cuando los precios están muy bajos y en pleno clímax vendedor. El dinero profesional, por su parte, emplea su tiempo en ser la contrapartida de este público, vendiéndoles los activos que compraron en los mínimos cuando apenas tenían competencia y no existía interés alguno por parte del público general.


    A medida que los precios suben de forma tendencial y de manera sostenida, como es el caso del Nikkei, que lo estuvo haciendo durante varios años, llegará un punto en el que, debido a la psicología de masas, comenzará una ingente cantidad de compras bajo el optimismo de aquellos traders que están convencidos de que deben entrar en el mercado para no seguir perdiéndose su desarrollo.


    Por lo tanto, un mercado alcista que sube lentamente, pero de forma sostenida y durante un largo período, alcanzará, en algún momento, un nivel de precios tal que los operadores que se unieron a él no soportarán más la ansiedad de seguir fuera del movimiento. Este conflicto emocional proporciona a todos aquellos que compraron en mínimos la oportunidad de consolidar sus beneficios sin tener que poner el precio en su contra (¡muchas gracias por su cooperación!).


    Esta etapa es la que se conoce como «fase de distribución». Puede ir acompañada de un clímax comprador, como el descrito anteriormente, o desarrollar un movimiento más lento y prolongado, dibujando una forma redondeada con forma de champiñón. En este último veremos un proceso más lento en el que se suelen producir varias maniobras de upthrust con volumen alto que provocarán latigazos para arriba y para abajo mientras el precio sigue buscando apoyos que generen impulsos alcistas y que les permitan seguir vendiendo sus acciones. El volumen, en estos movimientos alcistas, puede ser tanto alto como bajo:


    


    • El volumen alto tiende a aparecer al principio de la fase de distribución y muestra que las ventas han superado a la demanda.


    • El volumen bajo tiende a aparecer al final de la fase de distribución y muestra que no hay demanda.


    


    La fase de distribución no es ningún misterio. Un comerciante puede ir a su mayorista y comprarle una gran cantidad de mercancía en un espacio relativamente corto de tiempo. Una vez comprado, su trabajo es venderlo (distribuirlo) a precios más altos. Pero para hacerlo de forma eficiente tendrá que promocionarlo de alguna manera. Y esto toma su tiempo, no se puede hacer en un solo día, y si lo consiguiese hacer, entonces, lo que habríamos visto equivaldría a un clímax comprador.


    Las acciones de las empresas se encuentran normalmente sobrevaloradas en los techos de mercado (para ayudar a la distribución). No es raro ver anuncios en los periódicos diciendo lo buenas que son estas compañías. Aparecerán por todos lados informes que nos sugerirán que las acciones seguirán subiendo, noticias en prensa y televisión, y siempre exagerando su buena salud financiera. Todo parecerá de color de rosa cuando estamos en máximos y rara vez lo parece cuando estamos en mínimos. Y no tenemos que ser operadores de acciones para caer en esta trampa: a los propios bancos les ha sucedido. Durante el auge de la década de 1980, los bancos prestaron grandes sumas de dinero a países del tercer mundo, que, en la mayoría de los casos, no tenían la capacidad para devolverlos. Muchos bancos entraron en el mercado de préstamos en el momento álgido por miedo a quedarse fuera. Si todos lo habían hecho, ¿por qué perderse esta oportunidad? Es muy difícil, bajo presión emocional, mantener una opinión independiente y opuesta a la dominante (instinto de rebaño).


    


    Mercados bajistas en general


    


    Durante un mercado bajista, o simplemente después de un impulso corto, el precio puede detenerse y empezar a moverse de forma lateral. Incluso podría experimentar una subida más o menos significativa. En este contexto, cualquier movimiento alcista que venga acompañado de poco volumen será una indicación de debilidad. Podría aparecer un test, que en realidad es una señal de fortaleza. Si ese test fuese genuino, e indicase que el precio va a girarse al alza, deberá verse una respuesta inmediata por parte del dinero profesional. Y eso implica que el precio suba con un ligero incremento de volumen. Sin embargo, si vemos una respuesta débil a ese test, que insistimos que es una maniobra de fortaleza, y que la respuesta tarda en producirse varios días (o varias barras), dejando el precio en un movimiento lateral, o incluso provocando una ligera caída, lo que nos estaría anticipando es más debilidad por parte del mercado. En ese caso, deberemos descartar el test. La conclusión lógica es que la «falta de demanda» que se produce después del test sugiere que el dinero profesional no está interesado en el lado alcista del mercado, al menos en este preciso momento, y que sus expectativas aún son bajistas.


    


    IMAGEN 37 Mercado bajista
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      Gráfico cortesía de TradeGuider.

    


    


    Es posible que no te percates del contexto de debilidad en el mercado, pero te aseguro que los especialistas y otros profesionales sí lo hacen. Esta debilidad se manifiesta por la disminución del volumen cuando el activo, una empresa o un índice, trata de subir (no demanda). Los profesionales advertirán esta debilidad y no participarán del movimiento alcista, lo que confirmará cualquier contexto de debilidad que hayas podido ver en el gráfico.


    


    ¿Qué detiene a un movimiento bajista y cómo podemos reconocerlo?


    


    Ver un volumen alto en una barra bajista siempre significa «ventas». Sin embargo, si el cierre se produce en la mitad, o en los máximos, querrá decir que los creadores de mercado y resto de los profesionales están intentando absorber toda esa oferta, y eso detendrá la caída. Los creadores de mercado sólo compran en barras bajistas si el precio ha llegado a un nivel atractivo para sus intereses, y tan sólo cuando los operadores sindicados han empezado a acumular. Los profesionales están preparados para comprar en momentos de muchas ventas (absorción), cuando detectan que grandes bloques de oferta empiezan a aparecer en sus libros. A nosotros no nos interesan los «por qué», sino sólo lo que el mercado, con su acción, nos está diciendo que pasa. Por eso, las noticias de los medios de comunicación se convierten en una distracción innecesaria cuando realmente se dominan las técnicas de la correcta lectura del mercado.


    El volumen de absorción es lo que normalmente marca el final de una tendencia bajista. Se caracteriza por tener una barra bajista que cierra por debajo de la barra anterior, tiene un rango amplio y un volumen muy elevado. En circunstancias normales, esto se interpretaría como «ventas» pero la diferencia es que en este caso la barra cierra en los máximos. Si todo ese volumen alto hubiese representado «ventas», ¿cómo es posible que el cierre se produzca en máximos? Lo que ha sucedido es que hubo una enorme cantidad de órdenes de compra (absorción). En el ejemplo de la imagen 38, el volumen era extremadamente alto y aún había mucha oferta flotante, que es lo que provocó que el mercado se quedara luego lateral antes de volver a testear la zona de precios donde se produjo todo ese volumen alto; el test se señala con una pequeña barra verde horizontal después de todo el volumen de absorción.


    


    IMAGEN 38 Volumen de absorción
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    El test responde a varios propósitos: está diseñado para comprobar si aún queda oferta flotante, engañar al mercado y hacer saltar los stop de aquellos que apostaron por el largo prematuramente (en otras palabras, para permitir que los profesionales que compraron de forma correcta se queden solos disfrutando del movimiento). En el punto donde se produce el test, la mayoría de la oferta ya ha sido eliminada y el mercado es libre de empezar a desarrollar el movimiento alcista, y lo único que necesitó para hacerlo fue realizar un último latigazo a corto y quitarse de en medio toda la oferta residual.


    No es fácil distinguir el volumen de absorción cuando se está produciendo, ya que nuestro pensamiento lógico estará afectado por el flujo constante de malas noticias en los medios, y por el sentimiento de pesimismo y pesadumbre que circulará por la televisión, radio, periódicos, revistas, salas de chat, foros y tablones de anuncios, por no mencionar los comentarios de nuestros amigos y familiares. Tendrás que convertirte en un auténtico operador contrarian,92 y mantenerte al margen de toda esa marea de negatividad que te inundará. ¡Nadie dijo que esto iba a ser fácil!


    


    Cómo reconocer un suelo de mercado


    


    El siguiente gráfico (imagen 39) muestra un sencillo ejemplo de cómo reconocer un suelo:


    


    • En el punto (a) tenemos una barra bajista de rango amplio con volumen alto, lo que normalmente es una indicación de debilidad (presión vendedora). Sin embargo, en los siguientes días (o barras) el mercado no sólo no termina de caer, sino que sube. Si todo ese volumen alto del punto (a) hubiesen sido «ventas», ¿cómo es posible que el mercado haya subido? Para ser más rigurosos, hubo ventas en el punto (a), pero, para que el mercado terminase subiendo, todas esas ventas tuvieron que ser absorbidas por los profesionales. Y éstos sólo lo harán si realmente son alcistas en sus perspectivas. En este gráfico en particular, lo que estamos viendo es el comienzo de una fase de acumulación.


    • En el punto (b) observamos una barra alcista, pero observa el volumen: es bajo. Es difícil que un mercado pueda subir con volumen bajo (no demanda), y ésa es la razón por la que, luego, el precio empieza a lateralizar. Un volumen bajo nos dice además que:


    


    IMAGEN 39 Cómo reconocer un suelo
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      Gráfico cortesía de VSA 4.

    


    


    1. Hay escasez de oferta a ese nivel de precios debido al volumen de absorción del punto (a).


    2. O bien el profesional que acumuló se ha retirado del mercado porque ya no está interesado en precios más altos, ya sea porque aún es pronto o ya porque aún queda mucha oferta flotante por absorber.


    


    Llegamos a estas conclusiones gracias a la maniobra del punto (a), que nos mostró que la oferta estaba siendo absorbida por el dinero profesional (lo cual es un signo de fortaleza).


    • Los puntos (c) y (d) son pequeños test (véase el capítulo dedicado a los test). Observa el bajo volumen en estos puntos, lo cual es una indicación de que los test fueron exitosos y que la oferta se absorbió por completo. El mercado no puede caer con poco volumen. Si analizásemos de forma aislada lo ocurrido en los puntos (c) y (d), realmente no nos dirá mucho, es el volumen de absorción que tenemos en el contexto el que los convierte en dos poderosas señales de compra.


    Cuando vemos en nuestro gráfico una barra bajista con un volumen muy alto, tenemos una indicación de que se está produciendo mucha actividad en el mercado. Si el mercado responde al alza gracias a las compras de los profesionales (absorción), lo normal es que se vuelva a retestear esa zona de precios donde se produjo todo ese volumen, y lo harán dirigiendo al mercado a esa zona para comprobar si, efectivamente, toda la oferta desapareció por completo. Lo sabrás ya que el volumen deberá ser bajo a medida que el precio penetra el área donde se produjo el volumen de absorción. Presta atención a este tipo de situaciones ya que representan unas excelentes señales de compra.


    En resumen, dirigir un mercado a la baja incentiva que los «osos» salgan de la madriguera. El volumen bajo muestra que hay muy pocas ventas que apuestan por el lado bajista. La sacudida del punto (a) es la que provoca un desequilibrio entre la oferta y la demanda, y si la oferta flotante en ese punto es muy débil o incluso nula, será una clara señal de que los profesionales tuvieron éxito en su maniobra por absorber las ventas de las manos débiles, y de que el precio estará listo para empezar a subir.


    


    Soporte profesional


    


    Las siguientes señales son indicativas de la existencia de un soporte profesional:


    


    • Estamos en medio de una tendencia corta y, de repente, aparece una barra bajista que cierra en la mitad (o en sus máximos), con un volumen muy alto, y la siguiente es una barra alcista.


    


    Si el cierre se produce en la mitad (o en los máximos), podemos suponer que la demanda está superando a la oferta. La barra previa, la que tuvo un volumen muy alto, nos indica que los profesionales empezaron a comprar en el mercado. Si con toda esta actividad negociadora el mercado no cae, tiene que ser porque todo ese volumen era mayoritariamente compras. Ten en cuenta que el volumen no debe ser excesivamente alto, porque de ser así podría implicar tal ingente cantidad de oferta que ni siquiera el dinero profesional sería capaz de absorberlo.


    Recuerda, estás tratando con profesionales. El bajo volumen nos está diciendo:


    


    • Que no hay interés comprador en el movimiento alcista, o


    • que no hay ventas en el movimiento bajista.


    


    ¿Puede haber algo en el contexto que se te haya pasado por alto?


    Pregúntate: «¿Por qué no están comprando, o vendiendo, en esta subida?». La respuesta no puede ser otra que porque son bajistas o, simplemente, porque tienen una perspectiva negativa sobre el devenir del mercado.


    También puedes hacerte la siguiente pregunta: «¿Por qué no están vendiendo en esta caída?». Y la respuesta: ¡porque son alcistas!


    Me gustaría enfatizar que, para cambiar una tendencia, se necesita la intervención del dinero profesional. Los operadores profesionales nunca luchan contra el mercado. Les gusta bailar con él, como los boxeadores, siempre preparados para aprovecharse de cualquier oportunidad que se les presente. Cuando hablamos de luchar contra el mercado, nos referimos a:


    


    • Comprar en movimientos alcistas cuando observamos oferta entrando en el mercado.


    • Vender en movimientos bajistas cuando hay signos de «no oferta».


    


    ¡Ambas estrategias te conducirán rápidamente a la quiebra!


    


    La sacudida (el shake-out)


    


    El siguiente gráfico (imagen 40) muestra un ejemplo de shake-out, maniobra que veremos con frecuencia al final de un movimiento bajista.


    


    IMAGEN 40 Ejemplo de shake-out
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      Gráfico cortesía de VSA 4.

    


    


    • En el punto (a) tenemos una sacudida fantástica. Si lo analizamos de manera aislada, sería un signo potencial de debilidad. Sin embargo, hay muy pocas indicaciones, por no decir ninguna, de que se haya producido una fase de distribución en el contexto, que se habría manifestado en un volumen alto en barras alcistas en techos de mercado. Tampoco vemos que haya un clímax comprador. Por lo tanto, para que el shake-out (a) sea un signo importante de debilidad, deberemos tener indicios de debilidad en el contexto.


    El precio no continúa bajando después de la sacudida, muy al contrario, lo que hace es subir. Si el volumen alto hubiese sido un indicio de ventas, el mercado nunca habría subido.


    • Los dos puntos que señala la letra (b) nos muestran dos clásicos test (véase el capítulo sobre los test). Sin embargo, observa el volumen: ¡es alto en ambos casos! Un volumen tan alto nos indica que posiblemente estemos ante un test fallido. Un test exitoso, recuerda, necesita que se produzca con poco volumen, no con un volumen alto. Lo que nos indica todo lo anterior es que, en este momento, el mercado aún no está listo para el movimiento alcista, ya que aún hay oferta flotante en el mercado.


    • En el punto (c) tenemos un movimiento de caída a modo de corrección que penetra el área de precios donde se produjo anteriormente el volumen alto. El volumen con el que lo hace está por debajo del promedio. Esto es una señal de compra. ¿Por qué? Porque se necesita que la oferta presione para bajar y penetrar la zona donde se produjo la sacudida. En estos momentos, esa presión ha desaparecido y nos lo está diciendo el volumen bajo. Del mismo modo, el punto (d) es un test exitoso que plantea una oportunidad de compra. El volumen no es tan alto como el del test del punto (c) y bastante menor que el que se dio en días previos en los puntos marcados con la letra (b).


    


    Aquí tenemos otro ejemplo de sacudida.


    


    • En el punto (a) podemos observar una barra alcista con volumen alto que constituye un esfuerzo por subir y penetra la zona de resistencia formada a la izquierda. Sin embargo, no se consigue, no hay resultado. El mercado es reacio a subir. Si observas con cuidado, te darás cuenta de que cada una de las barras alcistas se desarrolla con poco volumen, especialmente la destacada en el punto (b). Las compras profesionales se han retirado del mercado (estamos ante una situación de no demanda).


    • En el punto (c) tenemos un shake-out. En este ejemplo, además, se ven muy bien los máximos previos, donde no se aprecian signos de distribución. Podemos observar que hubo algo de debilidad, pero no un proceso de distribución obvio. Si el volumen alto que analizamos, la barra bajista del punto (c), hubiese sido realmente bajista (ventas), ¿cómo es posible que el mercado haya podido subir al día siguiente?


    • En el punto (e) observamos que el precio realiza una corrección y se apoya en el área de precios donde se produjo la sacudida. Ahora el volumen es bajo (no hay ventas), por lo que el mercado puede empezar a subir. Observa que en el punto (f) los mínimos de cada barra se están respetando y la barra se produce con volumen bajo (no presiona la oferta). Todas estas indicaciones analizadas de forma aislada significan poco, pero, cuando las observamos con la maniobra de sacudida en el contexto, adquieren una relevancia muy importante.


    


    IMAGEN 41 Sacudida (shake-out)
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      Gráfico cortesía de VSA 4.

    


    


    En esta ocasión, el shake-out funcionó muy bien porque estábamos a punto de alcanzar nuevos máximos en el mercado, pero justo en el mismo nivel de precios que dos años atrás, cuando se produjeron aquellas aterradoras caídas de 1987 (conocidas como Lunes Negro) y que nadie olvidará. Y si por casualidad lo hubieras olvidado, no te preocupes, que la televisión y los periódicos estarán muy ocupados recordándolo. Los profesionales sabían muy bien que recordar ese aniversario les ayudaría a hacer sus triquiñuelas.


    Un shake-out puede definirse como una caída repentina del precio con rango amplio, por lo general acompañada de malas noticias en los medios de comunicación. Está diseñado para crear un estado de pánico que genere «ventas» y ayude al profesional a absorber las acciones de las manos débiles. Normalmente se producen después de que haya tenido lugar un desarrollo alcista. Cuando ocurre, lo normal es esperar que el mercado siga subiendo. Un clímax de ventas tiene una apariencia similar a la del shake-out; la gran diferencia es que en el clímax de ventas debemos ir hacia o estar al final de un mercado bajista.


    


    Volumen de parada


    


    En algún momento, durante un movimiento bajista, o durante una corrección a un impulso largo, los precios empezarán a mostrar «resistencia» a seguir cayendo. Lo normal es que estas áreas de resistencia se observen en días (o barras) bajistas, con mucho volumen y que cierran en máximos. El cierre en máximos nos dice que tienen que estar entrando «compras» en el mercado. ¿Qué más nos puede decir el volumen alto?


    


    • Si la barra cierra en los mínimos, tendremos que esperar a ver qué sucede en la siguiente barra.


    • Si la barra siguiente alcanza el mismo nivel o supera el máximo de esta barra, podemos estar seguros de que la causa es porque en la barra anterior hubo demanda.


    


    Si el cierre se produce en los máximos, o la siguiente barra supera los máximos de la anterior, es porque el volumen alto visto en las anteriores barras tuvo que tener más compras que ventas (lo cual es un signo de fortaleza).


    Esta maniobra dará como resultado un cambio en la dirección del mercado o, al menos, hace que el precio pase a un movimiento lateral, y nos muestra que el dinero profesional ha intervenido para absorber las ventas, principalmente de las manos débiles. El dinero profesional tiene que acumular y para ello animar al resto de los operadores a que se deshagan de sus posiciones. Los movimientos bajistas violentos son los que mejor ayudan a que esto suceda. Cualquier test que veamos con bajo volumen después de un movimiento de este tipo será una señal de fortaleza.


    


    IMAGEN 42 Volumen de parada
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    El volumen de parada se puede comparar al esquiador que desciende por la pista de nieve que cuando termina su recorrido se detiene haciendo una fuerte derrapada. Algo muy espectacular, expulsando nieve y parando en un instante.


    


    Presión decreciente


    


    Cuando detectemos que la presión decrece en un movimiento bajista estaremos ante la indicación de que son pocos los vendedores que están dentro del mercado. Esto se refleja en una barra bajista, de rango amplio, cierre en mínimos y volumen bajo. No es una indicación de compra por sí sola, pero muestra falta de presión por parte de la oferta, lo cual es una señal de que el mercado es poco probable que siga bajando. Si el dinero profesional fuese bajista, veríamos un incremento de la oferta y no un descenso.


    


    IMAGEN 43 Falta de presión vendedora
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    Esta maniobra puede convertirse en una señal de compra si el precio penetra una zona de soporte previa, pero luego el cierre se produce en los máximos.


    


    Atención


    


    El volumen podría descender en las primeras etapas de un mercado bajista. ¡Por eso siempre debes prestar atención al contexto de fondo! Deberías tener indicaciones de debilidad a tu izquierda que sugieran la potencial caída. El contexto siempre es importante, es decir, analizar la historia más o menos reciente, ya que eso es lo que condiciona que el mercado se comporte de una manera u otra y nos explica por qué está donde está.


    La cotización actual de los precios siempre está fuertemente influenciada por la fuerza o debilidad del contexto que los acompaña.

  


  
    
  



  
    
  


  
    


    Sección 4


    


    Convertirse en un trader o en un inversor


    


    El sueño


    


    Convertirse en trader a tiempo completo es el sueño de muchas personas. El problema es que es muy fácil ser eliminado en el proceso de aprendizaje. Algunos tienen la fortuna de hacer dinero y ser consistentes con poco conocimiento, pero esto es porque poseen habilidad con la gestión monetaria y saben cómo manejar los riesgos. Los apostadores profesionales suelen ser, por lo general, buenos traders porque son hábiles y saben cómo asumir el riesgo y el estrés.


    No hay sistemas mágicos en el mercado de valores. Si los hubiera, cada movimiento sería descontado rápidamente. En las bolsas mundiales trabajan las mentes más privilegiadas del mundo, y es obvio que cualquier forma de ganar fácilmente en bolsa hubiese sido detectada hace ya mucho tiempo.


    He conocido a muchos operadores de éxito que aseguran que ganan dinero gracias a un sistema que sólo ellos conocen. Es «su sistema» secreto y les funciona. Sin embargo, en todos estos casos, si lo analizamos en detalle (y una vez te han mostrado su sistema), lo que obvian y nunca admitirán es que son buenos operadores por derecho propio. Son sus habilidades como traders las que les hacen ganar dinero, y no una fórmula mágica. La fórmula mágica actúa como una especie de mantra de seguridad, porque, aunque no se den cuenta, no siempre siguen sus indicaciones.


    A todos nos gustaría pensar que cuando tomamos una decisión lo hacemos basándonos en la lógica y en un fundamento sólido. Pero la realidad es que la lógica sólo desempeña un papel muy pequeño en nuestro proceso de toma de decisiones. Tal vez pienses que cuando actúas lo haces con sentido común, pero, en la mayoría de los casos, no lo estás haciendo. Tanto cuando quieres comprarte un coche como cuando vas a la peluquería a cortarte el pelo generalmente la emoción ciega a la razón. No te compras un coche sólo para ir del punto A al punto B de la forma más rápida y barata posible, como tampoco te cortas el pelo simplemente para tenerlo más corto, sino que entran en juego un gran número de factores emocionales.


    El hecho de que nuestras decisiones tengan algún componente emocional oculto es algo que no pasa desapercibido a los profesionales del marketing y la publicidad.93 Pero es importante tener en cuenta que en situaciones de estrés nos volvemos más emocionales aún, lo que supone para muchos operadores un problema muy serio a la hora de enfrentarse al mercado. Tan pronto como sus posiciones entran en pérdidas, el estrés hace acto de presencia e interfiere en el proceso lógico de la toma de decisiones. Por ejemplo, cuando te pasas mucho tiempo con una operación abierta y de repente aparece un movimiento bajista que te deja en pérdidas y atrapado, entonces empezarás a desear que el precio se recupere sin llegar a cubrir tu posición tal y como deberías estar haciendo. Con cierta frecuencia, el precio hará algún repunte alcista y esto te relajará, como si se hubiesen escuchado tus plegarias. Sería un buen momento para cubrir la posición, incluso, si la suerte te acompañase, podrías cerrar la operación con pequeños beneficios, pero, en ese instante, aparece un segundo movimiento bajista que te sumerge en pérdidas mayores. Un buen operador nunca debe permitir que esto le suceda.


    


    IMAGEN 44 Mercado lateral
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      Gráfico cortesía de TradeGuider.

    


    


    Existen otros factores que pueden evitar que tengas éxito como operador. Por ejemplo, estás largo en el mercado y, de repente, aparece un impulso alcista que te arroja unas ganancias potenciales realmente jugosas. Pero la alegría se nubla en cuanto aparece el primer movimiento correctivo. Ahora empiezas a pensar que deberías haber cerrado la operación cuando tuviste la ocasión. La presión puede llegar a ser tan insoportable que, al final, preferirás terminar vendiendo con algo de beneficio antes de arriesgarte a perderlo todo. Pero esta forma de actuar nunca te permitirá aprovecharte de los grandes desarrollos del mercado.


    El mercado, por su propia naturaleza, está diseñado para que pierdas dinero. Los rallies alcistas y las correcciones dentro de una tendencia son los que aseguran que este proceso se repita constantemente. Es algo automático. El mercado se comporta de esta manera porque tiene que hacerlo. Los débiles deben perecer para que los fuertes sobrevivan. Y los operadores profesionales son plenamente conscientes de las debilidades de los traders sometidos a estrés, y tratan de capitalizar estas oportunidades cada vez que aparecen.


    La forma que tenemos para superar estos problemas es desarrollar un disciplinado sistema operativo completamente personal. Un sistema que deberás seguir de forma estricta y que evitará las emociones, porque, como los soldados bien entrenados, debemos tener todos los pensamientos controlados antes de que los problemas lleguen. Esto es lo que te permitirá actuar de forma correcta ante situaciones de estrés.


    


    ¡Desconfía de las noticias!


    


    Prestar demasiada atención a las noticias que aparecen en la televisión o en otros medios es una de las principales razones por las que tantos operadores se equivocan en los mercados.


    Es muy simple, la mayoría de las noticias son un simple bulo publicitario y no algo que pueda darte algún tipo de beneficio. Cuanto más pronto aceptes esta realidad, más rápido harás la transición para llegar a operar de forma fría y desapegada, basando tus decisiones en los hechos de la oferta y la demanda, y no en lo que otros te dicen. Las noticias se disfrazan con frecuencia de emoción. Y esto es lo último que necesitas cuando operas.


    El problema es que un periodista no tiene por qué decirte toda la verdad y nunca te la dirá. La primera razón es porque el periodista no es un insider del mundo financiero y no tiene ni idea de lo que realmente está sucediendo con los profesionales. La segunda razón es que a los periodistas a menudo les alimentan con información deliberadamente inexacta y son incapaces de verificar su autenticidad. Pero no es culpa suya. No son conscientes de que los manipulan como a títeres para que den de pastar a los pobres corderitos incautos y desinformados.


    Veamos un ejemplo. El señor Greenspan, presidente de la Reserva Federal, aparece en la televisión y hace unas declaraciones que, en apariencia, sugieren un escenario bajista, y el mercado, como respuesta a ello, empieza a caer de forma alarmante.


    Los programas de noticias rápidamente establecen una conexión entre esas declaraciones y la caída del mercado: «El mercado ha caído dramáticamente hoy debido a las declaraciones negativas hechas por el presidente de la Reserva Federal». Y para añadirle un poco de drama e impacto, lo adornan con información adicional también de corte pesimista.


    Ahora bien, ¿cómo y por qué este comunicado de prensa te perjudica en tu operativa? Porque así es como le deberían haber informado las noticias: «El mercado ha caído hoy de forma alarmante. Las declaraciones del presidente de la Reserva Federal, el señor Greenspan, hicieron que los profesionales dirigieran el precio del mercado a la baja con sus maniobras, descontando así el impacto negativo de la noticia. Esto tuvo un efecto sobre las manos débiles y resto de los operadores sin conocimiento, causándoles pánico y obligándoles a vender sus activos a los profesionales, que estaban esperando una oportunidad como ésta para poder comprar a precios bajos. Los profesionales ya conocían el comunicado mucho antes de su publicación y estaban preparados para absorber una gran cantidad de activos. En próximos días, y como resultado de esta exitosa campaña, obtendrán pingües beneficios».


    Si lo deseas, escucha las noticias de los medios, pero pregúntate siempre: «¿Han podido utilizar los profesionales esta noticia para dirigir el precio al alza o a la baja, como maniobra para ganar dinero?».


    Te aconsejamos que observes las noticias desde un nuevo prisma como operador bursátil. Cuando veas o escuches alguna historia de este estilo que te afecte de algún modo, hazte las siguientes tres preguntas:


    


    1. ¿Qué significa esta historia (si es cierta) en el contexto general de mi análisis del mercado?


    2. ¿Qué uso pueden hacer de esta historia aquellos que operan contra mí?


    3. ¿Puedo utilizar esta noticia para mejorar mi propia posición en el mercado?


    


    Te lavaron el cerebro desde muy pequeño y ahora eres demasiado receptivo a las noticias. La primera vez que te adentras en los mercados y todavía andas un poco «verde», es normal que pienses que todo esto te ayudará en tus inversiones, máxime si eres un lector entusiasta, te gusta asimilar información y estar bien informado de toda la actualidad. Y todo esto está perfectamente bien, pero ¡recuerda siempre leer entre líneas!


    También es posible que desees aprovecharte de las noticias. Pues bien, aquí es donde comenzarán tus problemas en la medida en que asumas que una subida de los precios se producirá gracias a las buenas noticias y una bajada debido a las malas. Para convertirte en un verdadero trader profesional tienes que empezar a pensar y actuar como tal. Debes dejar de caminar con la manada y convertirte en depredador, comprando cuando se generan las mejores oportunidades, y éstas se producen en el momento en el que las noticias en los medios son malas. Y esto no es fácil de hacer.


    Como guía, te puede venir bien los siguientes consejos:


    


    • Comprar en el shake-out que se produjo en las «malas noticias».


    • Vender en las buenas noticias después de haber visto un mercado alcista sustancial.


    


    Con frecuencia, cuando aparece un volumen muy alto, ya sea en un índice o en una acción concreta, lo hace también algún tipo de relato en los medios de comunicación que trata de encontrarle algún tipo de explicación. No les hagas caso ni permitas que influyan en tu juicio. En la mayoría de las ocasiones, estas noticias son verdades a medias o simples rumores.


    Aquí tienes algunos de los rumores típicos con los que te puedes encontrar y que deberías ignorar:


    


    «Tal compañía está negociando grandes bloques de acciones. Lo mejor es que la ignore, ya que su volumen de negociación está bastante distorsionado». ¡Tonterías, el trading es trading!


    


    «Se trata de una actividad entre grandes instituciones y no operaciones reales.» Mayor tontería aún, por la misma razón.


    


    «El mercado subió hoy con fuerza, no porque hubiese buenas noticias, sino porque no hubo malas noticias.» Sí, esto se ha llegado a ver en un periódico. Recuerda siempre que los especialistas no van a perderse ninguna oportunidad para ganar dinero. Y las noticias suponen, la mayoría de las veces, una oportunidad para quitarse de en medio a los amateurs, lo cual también les aporta beneficios adicionales con el barrido de sus stop.


    


    «El volumen de hoy ha sido especialmente bajo porque los operadores están de vacaciones.» Esto podría tener parte de verdad. (No es mala idea duplicar la cifra del volumen negociado en los días que hay sólo media sesión.)94


    


    Estudia cualquier gráfico de largo plazo y busca su relación con las noticias, comprobarás que se pueden dar subidas con buenas noticias y bajadas con malas, pero la tendencia general nunca cambiará debido a éstas. Generalmente, las buenas se verán en techos de mercado (porque atraen a los compradores y ayudan en la fase de distribución) y las malas en los mínimos (porque sacuden a las manos débiles y ayudan en la fase de acumulación).


    Siempre haz caso a lo que sabes que son hechos; hechos basados en la fría lógica del desapego. Y no atiendas a los análisis de otros, no te vuelvas perezoso. Es muy difícil para el operador promedio actuar como un robot basando sus acciones sólo en hechos. Cada vez que nos enfrentamos a la toma de una decisión actuamos como seres inherentemente emocionales, y más aún cuando nos encontramos en situaciones de amenaza o de estrés. Somos así por una cuestión de supervivencia. Sin embargo, la emoción no te ayudará a sobrevivir en este difícil y estresante mundo de la bolsa. De hecho, es una gran desventaja.


    Tal vez te estés preguntando cómo hace un especialista para inducir a los medios a dar una buena o mala noticia durante el fin de semana o durante un día festivo.


    Es muy fácil (e ingenioso), lo hacen marcando el precio al alza o a la baja al final de la sesión del viernes, justo antes del día festivo. Los periodistas tendrán que crear una justificación para tal movimiento con una noticia que afectará a su juicio sobre el devenir del mercado. Los profesionales intentarán inducirle una opinión equivocada si tienen la ocasión de hacerlo. Si está dentro de mercado en ese momento, lo más probable es que se pase todo el fin de semana, o todo el día festivo, preocupado por su posición; y si no tiene ninguna posición abierta, su preocupación será precisamente por eso, por no tener ninguna posición abierta. Para cuando llegue el lunes, el trader ya será completamente vulnerable, lo que le llevará a actuar de forma impulsiva. No es coincidencia que los movimientos bruscos de los viernes por la tarde parezcan que fueron justo en la dirección opuesta a la del lunes. Si esto te suena un poco paranoico, revisa tus gráficos y compruébalo por ti mismo.


    


    Necesitas un sistema


    


    En primer lugar, es importante darse cuenta de que ningún sistema es infalible. Incluso si lo fuera, el que lo ejecuta es un ser humano y por nuestra propia naturaleza somos propensos a cometer errores que harán que la ejecución del sistema sea finalmente imperfecta.


    Un sistema ha de tener algún tipo de razonamiento y de lógica detrás. Y debe tener dos componentes esenciales:


    


    1. Debe permitirte salir de tu posición si se tomó la decisión equivocada.


    2. Debe dejar correr los beneficios.


    


    Estos dos principios son completamente opuestos a nuestros instintos naturales. No está en nuestra naturaleza querer salir de una posición perdedora, lo que solemos hacer es rezar para que el precio se recupere. Odiamos ser unos «perdedores», preferimos tratar de recuperar parte de la pérdida y, si cerramos la posición, la esperanza de recuperar se desvanece por completo (y la naturaleza humana siempre tiene esperanza). Ésta no es la manera en la que debemos pensar.


    En el mercado debemos tener siete vidas, como los gatos: quizás podamos perder una, pero tendremos seis más con las que vivir. Al ejecutar tu sistema, no sólo deberás aprender a aceptar las pérdidas sino también a esperarlas. Si asumes esto, lo que debes buscar es un sistema que te permita limitar las pérdidas.


    En relación con el sistema, podemos afirmar que:


    


    • La gestión del riesgo es la gestión de las pérdidas.


    • La gestión monetaria es la gestión de los beneficios.


    


    Un buen sistema es aquel que combina ambos principios, el de cortar las pérdidas y alargar los beneficios. Te vuelves vulnerable cuando te saltas las reglas de tu sistema y no haces lo que debes hacer. Tus instintos normalmente se equivocan porque se basan en respuestas emocionales, así que nunca actúes por impulsos.


    Tú eres quien tiene la responsabilidad de desarrollar tu propio sistema, así que sólo te daremos algunos consejos y sugerencias esenciales en este sentido, ya que no hay dos operadores iguales, ni con los mismos recursos ni con las mismas necesidades. Necesitas que tu sistema esté adaptado a tu estilo personal y a tu personalidad.


    Muchos libros de trading te aconsejarán operar en simulado. Y yo estoy completamente de acuerdo con eso, pero es como los simulacros de incendio: no son exactamente idénticos a la realidad. Ahora bien, un punto que todo el mundo pasa por alto es que aquellos operadores que han demostrado ser rentables en simulado ya disfrutan de una pequeña ventaja. La ventaja es que podrán confiar en sus posibilidades sin necesitar que nadie les reafirme que pueden conseguirlo.


    Operar de forma disciplinada, cumpliendo a rajatabla las normas de tu sistema, sin que las ganancias ni las pérdidas sean reales, requiere también de un tipo especial de personalidad. Tener disciplina es indispensable cuando operamos con dinero real. Te puedo asegurar que aquellos que no pasan una primera etapa en simulado es poco probable que lleguen a tener éxito, ya que carecen de las habilidades necesarias para ello. Para tener éxito en el trading se requiere de paciencia, práctica, experiencia, conocimiento, disciplina, concentración, dedicación y un deseo incontrolable por lograrlo.


    


    Sugerencias y consejos para operar


    


    Para el trading necesitas de una habilidad distinta que para ser analista. Puedes ser el mejor analista del mundo, pero identificar bien las pautas de los movimientos es una cosa y ser capaz de sacar provecho de ellas es otra bien distinta.


    Son muchos ya los autores que han escrito sobre trading y no es mi intención mejorar sus aportaciones. Sin embargo, me gustaría hablarte de alguno de los problemas con los que yo, personalmente, me he encontrado, y me gustaría hacerlo para que sepas cómo afrontarlos.


    


    Escucha las noticias, pero...


    


    Siempre pon el «PERO...». ¿Está el profesional dirigiendo el precio al alza o a la baja aprovechando estas noticias para mejorar sus posiciones? ¿El mercado está fuerte o débil? Si está fuerte, ¿esta noticia, aparentemente mala me está ofreciendo una buena oportunidad para comprar? ¿Qué te está diciendo el volumen? Las noticias no pueden cambiar los fundamentos que sostienen el movimiento del mercado. Si el mercado ha caído de forma sustancial, ¿puede esta noticia expulsar del mercado, definitivamente, a las manos débiles y provocar un cambio de tendencia?


    Los especialistas y creadores de mercado siempre juegan con el precio en momentos de noticias. Y esto no está mal en la medida en la que lo aceptes y no te sorprendas, o no te dejes engañar, por sus maniobras.


    


    No fijes en tu mente futuros objetivos del precio


    


    Escuchar la opinión de aquellos que se hacen llamar expertos sobre el precio que puede alcanzar un determinado índice en el futuro (se me viene a la mente, por ejemplo, las predicciones de Gann),95 le hará un flaco favor a tu operativa. Te harán dudar y limitarán tu capacidad para operar de forma correcta. Cuando atiendes a indicaciones que no concuerdan con tu visión debidamente planeada con anterioridad, tu mente se nublará. Dite a ti mismo: «No a mí, yo estoy por encima de todo esto. Nunca me dejaré influenciar por otras personas, ni por rumores, noticias o publicidad». Tal vez puedas estar convencido de esto que te digo, pero tu subconsciente querrá traicionarte y eso afectará a tu buen juicio.


    Si los análisis de los expertos pronostican una subida del mercado, es poco probable que atiendas a señales de debilidad que estén ante tus mismísimas narices, sencillamente porque no es lo que estás buscando. Tu subconsciente espera que los precios suban y pasará por alto cualquier posibilidad de que los caigan.


    A un buen operador no le importa si el mercado está subiendo o está bajando, siempre y cuando esté operando en el lado correcto del mercado y no luchando contra él. Siempre estará a favor de la tendencia. También sabe que los creadores de mercado y los especialistas a menudo provocan subidas o bajadas del precio de forma artificial, esperando que estas maniobras les arrojen algunos buenos puntos extra de ganancias.


    


    Ten siempre un plan


    


    Cuando se empieza a operar, se necesita trabajo duro y concentración para hacer dinero en los mercados y, sobre todo, para mantenerlo. A medida que adquieres más experiencia y sigues las buenas técnicas operativas, todo se vuelve más fácil. La planificación requiere esfuerzo y concentración, y necesita ser revisada constantemente. Debes estar preparado para reaccionar tan rápido como lo hace el profesional. Si no eres capaz de asumir esto, no estarás haciendo todo lo que hay que hacer y terminarás perdiendo dinero. La planificación, además, refuerza el conocimiento. Te obliga a aprender, recordándote cosas que habías olvidado, por ejemplo. Pero, sobre todo, te ayuda a mantenerte alerta.


    La mayoría de las personas que aspiran a ser traders no pueden operar a tiempo completo. Las mejores oportunidades para comprar o vender no siempre se dan cuando a ellos les gustaría. Y cuando aparecen, tendrán que reaccionar del mismo modo que lo haría un profesional, y esto, sin planificación, es muy difícil de hacer. Los profesionales operan con una frecuencia operativa a la que están habituados. Tienen, además, una base de capital mucho mayor que les permite distribuir mejor su exposición al mercado, de forma que los días malos trabajan con menor nivel de estrés que los que no son profesionales.


    Te será complicado actuar como tienes que actuar. Las noticias te influirán y no serás capaz de reaccionar a tiempo, te pillarán desprevenido. Querrás esperar a un mejor momento para hacerlo, pero, entonces, el precio ya estará demasiado arriba y no querrás comprar a unos precios que antes estaban mucho más abajo. Al final, terminarás por no hacer nada y todo porque no estabas listo cuando tenías que estarlo. En otras palabras, no habías planeado estar preparado.


    


    Ten siempre planeado qué es lo que harás si te equivocas


    


    La mayoría de los traders entran a mercado sólo bajo el influjo de su optimismo y sin ningún plan preestablecido. No se les pasa por la cabeza que puedan estar equivocados. Si lo pensaran, no entrarían. Pero ¿qué es lo que van a hacer si se equivocan? Si no lo han definido bien con un plan, tendrán problemas. Es más, ¡deberían ponerlo todo por escrito antes de abrir cualquier operación!


    No es malo estar equivocado, lo malo es no reconocerlo inmediatamente y no cubrir la posición.


    Nunca operes a menos que tengas el plan B listo para ser ejecutado sin dudarlo. Ésta es una parte vital de un buen sistema. Pero son deberes y tareas complicadas de hacer, ya que luchas contra la ansiedad, contra el miedo a perderte una oportunidad, pero si planeas con antelación cada hipotético revés del mercado, te sorprenderá lo exitoso que puedes llegar a convertirte. Tal vez, al finalizar con la lectura de este libro, estés de acuerdo con todo lo que has leído y seas capaz de visualizarte a ti mismo haciendo todo lo que te he dicho, pero, aun así, lo más probable es que, cuando salgas de nuevo allí fuera a operar, vuelvas a hacer lo mismo de siempre, por mera inercia. Y es que ¡ser un buen operador no es fácil!


    En la primera operación que abras, sitúa el stop con mucha precaución. Los profesionales tienen esta información justo delante de ellos, en sus libros, y te barrerán si les es posible. Una vez ha comenzado el impulso alcista, deberías situar tu stop loss justo por debajo de la última corrección. Ésta es una buena zona porque el mínimo de la corrección forma un nivel de resistencia a la caída de los precios (soporte). Para barrer tu stop necesitarás un esfuerzo que atraviese esa zona de soporte (y el esfuerzo nunca es gratuito, siempre cuesta dinero). Para mayor protección, sitúa tu stop en números impares. El profesional sabe que tendemos a pensar en números pares y los buscarán para barrernos. Hay operadores que incluso colocan sus compras justo en los niveles donde el público en general sitúa sus órdenes de stop (orden de venta), confiando en que los operadores profesionales tratarán de ir a por éstos y les permitirá entrar a mercado al mismo tiempo que ellos, y a precios muy favorables.


    


    Timming


    


    El market timming 96 es la habilidad más importante que tienes que dominar para convertirte en un operador de éxito. Éste es el factor por el cual la mayoría de los traders se quedan en el camino. Compra demasiado pronto y cualquier caída del precio te sacará de tu posición. Vende demasiado pronto y te perderás la subida, incluso habiéndola pronosticado correctamente. Entender lo que nos dice el volumen y reconocer maniobras como los test, el volumen de parada, los upthrusts o la no demanda, te ayudará a ajustar el timming de una manera sorprendente.


    Cuando decides ponerte corto en el mercado, hazlo a ser posible cuando se produzca una barra alcista (véanse los epígrafes de «no demanda», upthrust, volumen ultraalto en barra alcista con la siguiente barra cerrando a un precio inferior), pero sólo si percibes signos de debilidad en el contexto tales como un doble techo descendente, una tendencia bajista o volumen alto en barras alcistas con su correspondiente «falta de resultado».


    Estudia tus propias debilidades como trader y luego diseña un plan para combatirlas. ¡Quizás una de esas debilidades sea no tener aún un plan definido! Una vez más, te recomiendo que lo escribas, ya que cuando algo está escrito es más probable que le hagas caso.


    Si eres un inversor en acciones, busca sólo aquellas que tengan un movimiento coherente. Nunca compres una empresa porque parezca que está barata y pensando que algún día se recuperará. Compra sólo acciones más fuertes que su índice. Una acción necesita que el propio mercado le ofrezca resistencia a caer. El software de TradeGuider tiene un excelente sistema de filtrado de acciones.


    


    Sé tu propio jefe: no confíes en otras personas


    


    No hagas caso a lo que te digan los brókeres (rara vez arriesgan su dinero cuando dan recomendaciones). Aunque alberguen buenas intenciones, tienen interés en que compres o vendas, así que nunca permitas que un bróker te llame por teléfono.


    


    Éxito es igual a trabajo duro, concentración, entrenamiento, y disciplina


    


    El mercado de valores puede ser despiadado e implacable si te atreves a desobedecer su lógica. Entiende su lógica y te convertirás en su mejor amigo.


    Para ayudarte a reducir las pérdidas, hay algunas cosas que debes tener en cuenta antes de descolgar el teléfono para lanzar una orden.97


    Tu instinto natural te llevará a operar con precipitación por miedo a perderte una buena oportunidad. Te enamorarás de una idea antes de abrir la posición, y luego tratarás de buscar en el gráfico cualquier elemento que te ayude a pensar que su decisión fue la correcta.98 Todo esto forma parte del procedimiento para perder dinero y todo el mundo es susceptible de caer en este tipo de conducta ilógica. Estoy seguro de que también tienes alguna historia que contar en este sentido.


    No son las prisas las que te hacen ganar dinero en la vida, sino los principios que adoptas. Imagina un experto en desactivación de bombas: cuando va a trabajar, no piensa en las medallas ni en la fama que puede llegar a alcanzar por sus actos. Su única preocupación es que la bomba no explote mientras él la manipula. Para operar con éxito en los mercados también debes focalizarte en lo más importante. Y tal vez pienses que es ganar dinero, pero no, eso no es lo importante para los buenos operadores.


    El objetivo de un buen operador es tratar de minimizar las pérdidas y cerrar una mala posición ¡lo antes posible! Focalízate en hacer eso y las buenas operaciones vendrán por sí solas. Si te permites tener pérdidas abultadas, no sólo te sentirás mal, sino que el dolor podrá, incluso, tornarse en miedo, y esto, definitivamente, te impedirá operar como hay que hacerlo. La mejor manera de prevenir el miedo y la posibilidad de seguir perdiendo (lo que te llevaría a tener más miedo aún) es parar de operar y volver a convertirte en estudiante de los mercados. Practica toreando fuera de la arena y aléjate del miedo.


    Los buenos operadores asumen sus pérdidas y las buenas estrategias son aquellas que saben minimizarlas. ¡Lo más importante es poder seguir operando al día siguiente!


    


    Concentración


    


    Al igual que el experto en desactivación de bombas, nunca te descuides, especialmente si tuviste antes algunos éxitos. El subconsciente te puede jugar una mala pasada. No sólo te descuidas, sino que tiendes a relajarte. «Bueno, me llegó fácil un dinero que realmente no era mío, así que puedo aumentar el riesgo. Total, es dinero de otros y me puede hacer ganar aún más dinero.» Al igual que el experto en desactivación de bombas, trata todas las situaciones con la máxima concentración o perderás el juego.


    La mayoría de las pérdidas suelen venir porque la gente se empeña en usar sus corazonadas para pillar los giros de mercado, o el subconsciente los alienta para apresurar sus operaciones. Piensa en las probabilidades reales que tienes de entrar justo cuando el precio se gira. ¡Seguro que no te acompañan! La mayoría de los operadores de éxito tratan de operar a favor de la tendencia. En cualquier caso, aprovecharse de los giros no es algo demasiado complejo de hacer si entiendes el mercado. Sólo el dinero profesional es capaz de girar al mercado, pero todo el mundo puede ver su actividad observando el volumen.


    Bajo la lógica simple del volumen y su interrelación con la acción del precio, podrás detectar muchos giros del mercado. Si, por ejemplo, se produce un volumen alto en una barra alcista y la siguiente barra cierra por debajo, es porque tuvo que haber «ventas» en el volumen de la primera barra: signo de debilidad. Ahora es cuando encaja con el contexto general. Sin embargo, la mejor manera de cazar el giro es esperar a que los especialistas hagan sus triquiñuelas, siendo las más conocidas el upthrust y el test (ambas ya explicadas anteriormente).


    Si el mercado es alcista, sé optimista, porque tiende a durar mucho más de lo que crees. Pero los mercados bajistas mantienen sus caídas mientras aún haya operadores sin ser expulsados. Podemos ir reevaluando la situación y, en la medida en que empecemos a ver las indicaciones pertinentes del volumen y la acción del precio, entonces sí, comenzar a pensar que el giro es inminente.


    Recuerda, la fuerza aparece en las barras bajistas y la debilidad en las alcistas. El gráfico de punto y figura es de utilidad para determinar cuál será el próximo movimiento. Durante el proceso de acumulación, espera ver a los creadores de mercado jugando con el precio. Pero pase lo que pase, nada puede cambiar los fundamentos que nos indica el contexto de fondo. Si la semana pasada empezaron los signos de fortaleza, ¡no desaparecerán en un instante! Puede que hoy hayan dirigido el precio a la baja aprovechando las malas noticias, pero una maniobra aislada de este tipo no puede hacer desaparecer toda la fuerza que el contexto nos advierte que existe (es decir, que podríamos estar ante un test o una sacudida antes de comenzar con un nuevo movimiento alcista).


    


    ¿Cuáles son los principales signos de fortaleza?


    


    Los principales signos de fortaleza que debes buscar en los suelos del mercado son:


    


    1. Los test. Son una de las mejores indicaciones de fuerza. Los precios se dirigen a la baja durante una barra bajista (diaria o de cualquier otra dimensión temporal), pero el precio se recupera y cierra en máximos. El volumen que debe acompañar a dicha barra es bajo.


    2. Cualquier corrección que visites, con volumen bajo, un área de precios donde antes se hubiese producido un volumen alto. Esto también es un signo de fortaleza (la oferta desapareció en ambos casos).


    3. El volumen de parada. Es otro buen signo de fortaleza. Es el resultado de las ingentes cantidades de órdenes de compra que fluyen al mercado y que son lo suficientemente grandes como para detener el movimiento bajista. Se expresa con una barra bajista con volumen alto y cierre, normalmente, en los máximos de la barra.


    4. Un shake-out. También detendrá el movimiento de caída. Después de que el movimiento bajista haya tenido lugar, el precio realiza un movimiento brusco hacia abajo. Si en la siguiente barra el precio se impulsa al alza, tendremos todos los ingredientes de una maniobra de sacudida (shake-out), y una buena señal de fortaleza del mercado.


    


    Generalmente, en mercados fuertes no habrá señales de distribución en el contexto más reciente. No veremos maniobras tipo upthrust ni barras alcistas con volumen alto que fracasan en su resultado. Tampoco veremos figuras redondeadas en techos de mercado con forma de champiñón, ni barras de rango estrecho con volumen alto.


    Éstos son algunos (si no todos) los signos que deberíamos ver en un proceso de distribución, y nos indican que el mercado está débil. Recuerda que debes valorar el contexto general y no centrarte en barras aisladas. Por ejemplo, un test con poco volumen es una señal muy fuerte de compra si tenemos justo detrás una maniobra de clímax vendedor, o si el mercado está ya listo para comenzar un movimiento tendencial alcista. Exactamente el mismo test, pero con una distribución o algún otro signo de debilidad en el contexto, nos debería disuadir de comprar. Y si vemos un test pero luego el mercado no responde al alza, o sube con poco volumen, tendremos una gran oportunidad para plantearnos buscar una operación a corto, precisamente porque lo que estamos viendo son signos de no demanda en un contexto de debilidad del mercado y esto nos sugiere que el mercado podría empezar a caer.


    


    ¿Cuáles son los principales signos de debilidad?


    


    Los principales signos de debilidad son:


    


    1. Un clímax comprador.


    2. Un upthrust.


    3. Una barra de no demanda.


    4. Una barra alcista de rango estrecho que se adentra en una nueva área de negociación con volumen muy elevado.


    5. Alto volumen en una barra alcista cuya siguiente barra cae y no logra hacer nuevos máximos o incluso provoca que el mercado caiga posteriormente.


    


    El dinero profesional está siempre al tanto de cualquier signo de debilidad del mercado. Si ves que se produce un impulso alcista después de signos de debilidad y el volumen es bajo, entonces es que, realmente, te encuentras ante un signo de no demanda, y en esta situación podrías, incluso, plantearte abrir un corto.


    En mercados muy líquidos, la debilidad se suele manifestar con barras alcistas de mucho volumen que hacen que la subida se detenga y el mercado empiece a lateralizar. El volumen alto nos transmite que se produjo un intercambio de activos desde las manos fuertes a las débiles. De ser al revés, el precio debería seguir subiendo.


    ¿Qué otra cosa nos puede mostrar el volumen alto? Sólo existe otra explicación posible ante un gesto así, y es que ese volumen responda a un proceso de absorción. Esto nos estará mostrando la actividad de las manos fuertes comprando las acciones, o absorbiendo la oferta (ventas) de las manos débiles atrapadas en un antiguo rango de trading.


    Llegados a este punto, me gustaría hacer una pequeña pausa para examinar, un poco más de cerca, los upthrusts que, como ya sabemos, son un signo muy significativo de debilidad del mercado, especialmente durante una fase de distribución o después de cualquier otro indicio de debilidad que podamos apreciar en el gráfico.


    Este signo de debilidad se caracteriza por mostrar un rango amplio durante el día (o barra), con volumen alto, para después caer y cerrar en la parte baja. Esta acción del precio nos alerta de la debilidad del mercado. Si ese volumen alto hubiese sido fruto de «compras», el precio de cierre debería estar en la zona de máximos y no en la de mínimos. El cierre en la zona baja nos sugiere que en ese volumen alto hay más «ventas» que «compras». El upthrust es un signo de debilidad muy común que precede a movimientos bajistas. También tiene el objetivo de generar beneficios adicionales con los stop que barren de aquellos que se posicionaron a corto precipitadamente. Y, por último, al mismo tiempo, con los de aquellos que están fuera del mercado y se vieron inducidos a comprar para no perder el falso largo.


    Después de que el precio haya estado cayendo durante un tiempo, podríamos ver otro tipo de upthrust.99 Éste es exactamente igual que el anterior, pero se produce con volumen bajo. También es una trampa de los profesionales que persiguen hacer saltar los stop de aquellos que están bien posicionados y disfrutando de la caída. Al ver una maniobra así, los cortos tenderán a querer proteger su posición, incluso podrían verse tentados a comprar. Los que operan según rupturas de rango verán el upthrust y querrán comprar, pero se quedarán atrapados tan pronto como el precio vuelva a caer. Incluso aquellos operadores que están fuera podrían querer comprar para no perderse el movimiento.


    


    Lista de control para posicionarse largo (para comprar)


    


    Cuando aún se está en proceso de aprendizaje, es buena idea tener una lista de control con la que trabajar.100 Esta checklist debería ser parte de tu plan de trading y deberías consultarla cada vez que sientas el deseo de operar con prisas. La siguiente es una propuesta de lista para posicionarse largo en el mercado (pero, por favor, añádele tus propios ajustes personales):


    


    • Si estás utilizando el software de TradeGuider, ¿te están apareciendo indicaciones verdes en el gráfico? Si la respuesta es sí, entonces es una indicación positiva.


    • ¿Puedes reconocer las primeras etapas de una tendencia alcista? Si estás utilizando el software de TradeGuider puedes activar el indicador de «tendencia instantánea» (los diamantes deben ser verdes). Fíjate en el color de las barras, deberían ser verdes. En cualquier corrección, si observas que los mínimos son crecientes, entonces es que estás en una tendencia alcista.


    • ¿Existen mínimos crecientes? El mínimo de cada día (o barra) debe ser mayor que el del día anterior (o barra). Esto es una señal de fuerza (los mínimos están siendo apoyados para fortalecer el rally alcista).


    • ¿Estás tratando de perseguir al mercado? Ojo, en un mercado fuerte, debes tratar de comprar en las correcciones que vengan acompañadas de volumen bajo.


    • ¿Hay signos de fortaleza en el contexto?


    • ¿Hay signos de debilidad por encima? Ten cuidado.


    • ¿Ha tenido lugar hoy alguna maniobra de clímax vendedor? Esto es raro que ocurra. Si tiene lugar, opera sólo cuando se produzca un movimiento bajista con poco volumen.


    • ¿Hay alguna barra bajista de rango estrecho y volumen alto? (tiene que cerrar en los mínimos). Esto es una señal de fuerza.


    • Si utilizas el software de TradeGuider, ¿tienes cerca indicaciones rojas? Ten cuidado, y busca un test si quieres comprar.


    


    ¿Dónde está tu orden de stop-loss?


    


    Evita los números pares: los creadores de mercado saben dónde se sitúan. No es que haya cientos, es que hay miles de stop situados justo encima y debajo de las áreas activas de negociación, y los profesionales se esforzarán para tratar de barrerlos, especialmente en períodos con escasa actividad de negociación, ya que representan excelentes oportunidades para ganar dinero con esta maniobra. Evita los números pares y siempre que sea posible coloca tus stop lejos de la masa. El mejor lugar para colocar el stop de una operación a largo es por debajo de la corrección que tuvo lugar antes de reanudar la subida. Allí la orden de stop está segura en la medida en que ese nivel constituye una resistencia que los profesionales tendrán dificultades de alcanzar.


    


    • ¿Observas un test con volumen bajo durante el desarrollo del movimiento alcista? Esto es una señal de fuerza.


    • ¿Estás en medio de un rango lateral? Ten cuidado, sólo abre un largo si estás seguro de que te acompaña un contexto de fortaleza.


    • ¿Has dibujado tus propias líneas de tendencia uniendo los mínimos crecientes? ¿Estás operando en armonía con esta tendencia?


    • ¿Estás luchando contra la tendencia o tratando de pillar los giros? Ten cuidado, esto es una buena idea sólo si sabes lo que haces.


    • ¿Está el mercado en zona de sobrecompra? (el precio se sitúa por encima de la parte superior del canal alcista tendencial). Si es así, ten cuidado, el mercado ahora podría girar y regresar hacia el canal.


    


    Lista de control para posicionarse corto (para vender)


    


    La siguiente es una lista que te proponemos seguir para cuando pienses en posicionarte a corto en el mercado 101 (pero, por favor, añádele tus propios ajustes personales):


    


    • Si estás utilizando el software de TradeGuider, ¿te están apareciendo indicaciones rojas en el gráfico? Si la respuesta es sí, entonces es una indicación positiva y deberías estar atento a otros posibles signos de debilidad.


    • ¿Puedes reconocer las primeras etapas de una tendencia bajista? Si estás utilizando el software de TradeGuider puedes activar el indicador de «tendencia instantánea» (los diamantes deben ser rojos). Fíjate en el color de las barras, deberían ser rojas. En cualquier corrección, si observas que los mínimos son decrecientes, entonces es que estás en una tendencia bajista.


    • ¿Está el mercado cayendo por falta de apoyo? El mínimo de cada día (o de cada barra) debería ser inferior al del día anterior (o barra anterior). Esto es una señal de debilidad (el mercado no está siendo apoyado, no hay interés profesional en el lado largo).


    • Durante un mercado bajista sé pesimista, incluso si parece que se producen repuntes alcistas. Los mercados bajistas suelen durar más de lo que crees.


    • Para los usuarios de TradeGuider: ¿hay indicaciones verdes que sugieran que el precio pueda responder con un impulso alcista? Ten cuidado, podría ser una indicación que implique que el mercado puede empezar a subir.


    • Para los usuarios de TradeGuider: ¿hay alguna barra alcista de bajo volumen después de una indicación verde? Esto es un signo de debilidad.


    • ¿El mercado está en un área de sobreventa? (es decir, el precio se está moviendo por debajo de la línea inferior de un canal bajista tendencial). Es completamente desaconsejable buscar cortos en esta situación.


    • ¿Está el mercado en una tendencia al alza? Deberías tener mucho cuidado si pretendes ponerte corto en mitad de una tendencia alcista.


    • ¿Existen test exitosos en el contexto? Ten cuidado, no sería prudente apostar por los cortos.


    • ¿Hay volumen de parada en el contexto? Muy arriesgado apostar a la baja en una situación así.


    • ¿Hay un clímax de ventas en el contexto? Ésta es una señal significativa de fortaleza, por lo que plantearse vender en una situación así es extremadamente peligroso.


    • ¿Quieres ponerte corto en una barra bajista? Es extremadamente imprudente correr detrás del mercado. La verdadera debilidad siempre aparece en barras alcistas.


    • ¿Puedes ver una maniobra de no demanda después de los signos de debilidad? Éste sí representa un buen lugar para ponerse corto.


    • ¿Ves alguna barra alcista de rango estrecho con volumen alto después de que haya tenido lugar un movimiento alcista sustancial? Esto es un signo de debilidad (más debilidad aún si estamos en una zona de nuevos máximos sin antiguas áreas de negociación a la izquierda).


    • ¿Se ha producido algún upthrust? Esto es una señal de debilidad, especialmente en una tendencia bajista.


    • ¿Te estás posicionando en el mercado de forma que no serás capaz de gestionar tu propia operación? Si fuese éste el caso, estarías siendo extremadamente imprudente.


    


    Algunas cosas que debes tener en cuenta cuando operas:


    


    • ¿Eres plenamente consciente de que los creadores de mercado y especialistas pueden presionar el mercado para obligarte a entrar en una mala posición o expulsarte de una buena?


    • ¿Piensas operar con hechos o con corazonadas? ¿Has asumido que puedes estar equivocado? Ten siempre un plan de acción y apégate a él.


    • ¿Vas a escuchar las noticias en vez de analizar los hechos? Éste es un pasatiempo peligroso cuando se especula en los mercados. A menos que tengas mucha suerte, perderás.


    • ¿Vas a operar por impulso? Si es así, esto es muy peligroso. Tendrás que estar preparado para cambiar tu posición rápidamente si adviertes algún indicio de debilidad. (Nunca esperes que la esperanza te ayude a salir de una mala operación.)


    • ¿Cuántos puntos estás dispuesto a perder si tu operación fracasa?


    • ¿Estás dejándote influenciar por las «noticias» o los comentarios de otras personas?


    • ¿Buscas especializarte en un determinado activo o te planteas valorar múltiples activos con los que negociar? Por lo general, vale la pena especializarse en una cartera limitada de activos.


    • Siempre opera en armonía con el índice al que pertenece la acción que negocias.


    • Ten analizados, siempre, los siguientes tres índices del mercado del Reino Unido: FTSE100, FTSE100 con el volumen total de opciones negociadas y el futuro del FTSE100. Cada uno te contará una historia. Si negocias en los mercados estadounidenses, entonces adopta este mismo enfoque con los índices del Dow Jones, S&P 500 o NASDAQ.


    • Si estás negociando acciones, deberías seleccionar aquellas con una fortaleza relativa mayor que la del índice al que pertenecen. Si tienes el software TradeGuider, utiliza la función de escáner de acciones para identificar las más fuertes y las más débiles.102


    


    Cómo seleccionar una acción de la manera más fácil


    


    Seleccionar valores para comprar es una tarea relativamente sencilla. Los expertos hacen el trabajo duro por ti: analizar las empresas desde un punto de vista fundamental. Y te lo brindan de una manera completamente gratuita. Lo único que necesitas es saber el nombre de la acción. No debes preocuparte de sus ganancias, resultados o lo que tu bróker o su esposa piensen, ni siquiera te ha de preocupar lo que hace la compañía.


    La estrategia de selección de acciones que estás a punto de leer sólo se aplica a acciones incluidas en los índices importantes. Son éstas las que operadores sindicados y creadores de mercado negocian de forma activa.


    Todas las acciones que componen un índice importante tienen interés para el profesional. Es decir, los traders sindicados y creadores de mercado negocian activamente este tipo de acciones, y esto es una buena noticia para nosotros porque, normalmente, podremos ver el resultado de su actividad. Ésta es la clave para la selección de acciones. No es necesario que entres en el detalle del análisis fundamental, ya que partimos de la base de que ese valor ya está reflejado en el precio de cotización. Recuerda que lo que buscas es el valor percibido, es decir, el valor que tiene la acción para los profesionales que negocian en ella de forma activa. Para comenzar con el proceso de selección, lo primero que necesitas es un punto de referencia, un benchmark,103 algo con lo que poder comparar nuestra acción. En nuestro caso, el benchmark es el índice.


    Cuando un índice cae, la mayoría de sus acciones también caen, en mayor o menor medida. Sin embargo, notarás que algunas de ellas son reacias a hacerlo, especialmente cuando nos encontramos en mínimos de mercado. Esto nos está diciendo que existen algunas acciones con cierto potencial alcista. En otras palabras, el dinero profesional está activo y nos está diciendo algo así como «sí, esta es una buena acción porque no la estamos vendiendo, de hecho, la estamos comprando». En definitiva, hay determinadas acciones que no caen al mismo tiempo que el índice y hay otras, las más débiles, que no disfrutan de apoyo profesional y, por lo tanto, caen con mayor facilidad, e incluso serán reacias a subir cuando el índice lo haga. A medida que vayas adquiriendo más experiencia y conocimiento, serás capaz de percatarte de estas cosas con más soltura.


    Busca aquellos valores que estén activos. No es buena idea quedarse atrapado esperando que algo pase en una empresa que apenas se mueve. Cualquier acción con un historial de movimientos amplios tiene potencial para permitir seguir ganando dinero con ella en el futuro. Las acciones normalmente se mueven siguiendo a su índice, por lo que es lógico pensar que si, de repente, empiezan a descorrelacionarse, será por una buena razón, como también lo sería si fuese reacia a caer mientras su índice se desploma. En este último caso, existe interés profesional por comprar esa acción y esas compras están evitando que el precio caiga. Si lo deseas, puedes hacer el planteamiento inverso y buscar aquellas acciones que están más débiles que el índice para apostar a la baja.


    El anterior es un gráfico semanal de la empresa Guinness, una de las principales cerveceras del Reino Unido (véase imagen 45). Las acciones individuales tienen más sentido analizarlas con gráficos semanales. Sin embargo, para seleccionar el punto de entrada, mejor valerse de un gráfico diario. La mayoría de los graficadores te permitirán alternar entre estas dos dimensiones sin mayores problemas.


    Partiremos de la premisa de que todas las blue chip 104 son acciones activas con gran interés por parte del profesional. En otras palabras, el dinero profesional las acumula y distribuye de forma activa tratando de ganar dinero por diferencia de precios.


    


    IMAGEN 45 Seleccionar acciones


    


    
      [image: ]

      Gráfico cortesía de VSA 4.

    


    


    El índice, en el punto (a) del gráfico de la parte superior, lleva cayendo durante tres semanas. Es de esperar, lógicamente, que la mayoría de sus acciones también estén cayendo. Sin embargo, si hacemos un análisis en detalle, encontramos algunas acciones reacias a caer en la misma proporción. En este ejemplo, tenemos a la empresa Guinness que:


    


    • En el punto (a) se resiste a caer.


    • En los puntos (b, c, y d) sube con más fuerza que el índice. El dinero profesional estaba activo y absorbió a toda la oferta ya que anticipaba precios más altos.


    Cuando veas en el índice cualquier indicio de fortaleza (volumen bajo en barra bajista o en un test) podrías plantearte comprar acciones de Guinness con bastante nivel de confianza.


    • En el punto (e), el precio llega a máximos de mercado visitando una nueva área de negociación y, en ese momento, aparece un volumen muy alto en barras alcistas. Esto es un clímax de compra y no deberíamos esperar que el precio siguiese subiendo después de ver una maniobra de este tipo. El profesional vio que se le presentó la oportunidad de transferir todo su stock de acciones y empezar a consolidar beneficios. ¡Y ellos te agradecen tu cooperación!


    


    IMAGEN 46 Seleccionar acciones
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      Gráfico cortesía de VSA 4.

    


    


    Aquí tenemos un segundo ejemplo de un desarrollo del precio que, al comienzo, se muestra más fuerte que el índice, pero luego, tras experimentar un rally muy prolongado, empieza a mostrar signos de debilidad (véase imagen 46).


    


    • En el punto (a) del gráfico superior, el índice está en un claro movimiento bajista. Sin embargo, British Airports (BAA) (gráfico inferior) se mantiene.


    • En (b y c) la empresa es reacia a corregir y sigue comportándose más fuerte que su índice.


    • En el punto (d) el carácter de la acción cambia. Ahora está más débil que el índice. El índice hace nuevos máximos mientras que BAA no responde de la misma manera. Si estuvieses operando esta acción, en este punto es donde tendrías que prestar especial atención. Mientras el mercado siga siendo alcista, puedes mantener tu sesgo alcista, pero ten en mente que la acción comenzó a mostrar los primeros síntomas de vacilación y esto no es lo más halagüeño. Cuando algo así sucede, deberías situar tu stop por debajo de los mínimos de la última corrección.


    


    Cuando estemos en mínimos de mercado, no debes esperar que todas las acciones giren al mismo tiempo que el índice, a menos que se dé una situación de clímax vendedor o algún tipo de sacudida. Lo habitual es que la mayoría de las acciones giren pero que luego vuelvan a visitar los mínimos. Las que giran primero suelen ser las más fuertes y luego les siguen las más débiles. Ésta es la razón por la que los índices aumentan mucho la volatilidad cuando están en mínimos de mercado. Recuerda que el índice es un agregado de cien o incluso quinientas acciones distintas.


    


    Seleccionar acciones débiles


    


    Recordemos una vez más que la mayoría de las acciones comenzarán a subir una vez el índice lo haga. Las acciones más débiles se mostrarán más reacias a hacerlo. Pero las empresas más débiles también pueden ser buenas candidatas para plantearse abrir cortos cuando el mercado toque techo. No obstante, te recomiendo mucha precaución en situaciones así. En un potencial techo de mercado, el índice puede tardar algún tiempo en girar ya que, en máximos, el giro suele necesitar más tiempo que en mínimos. ¿Y por qué? Porque siempre es más fácil comprar grandes cantidades de acciones a una oferta sumida en el pánico que vendérselas después de una gran tendencia alcista.


    


    Comentarios finales


    


    Para obtener beneficios con nuestra operativa de forma consistente, sostenible y duradera en el tiempo, no nos basta con saber si mañana los precios subirán o bajarán. Tu propia habilidad como operador es un aspecto de suma importancia. Será, por tanto, la interacción entre la información que te brinda el gráfico con el propio uso de tus facultades de razonamiento lo que te proporcione los rendimientos que persigues. Aprender a leer el mercado como lo hace el profesional te colocará, por derecho propio, en el 5 por ciento superior de las personas que operan e invierten en los mercados.


    Un buen operador nunca achaca a otras personas o a las circunstancias su propia responsabilidad sobre las decisiones que toma en los mercados financieros. Hay muchos brókeres encantados de ofrecerte asesoramiento, y una ingente cantidad de recursos informáticos que te dirán qué es lo mejor que puedes hacer, pero, al final, la última decisión descansa sobre ti. Aunque la mayoría de las personas están de acuerdo con lo que hemos dicho, muchos aún persiguen el «Santo Grial», o al gestor de fondos estrella del momento, o la recomendación perfecta. Si eres capaz de responsabilizarte de tus propias decisiones e invertir el tiempo que sea necesario para aprender a leer el mercado, te habrás liberado para siempre de las ataduras y distracciones de los consejos, rumores, «noticias», truquitos, fórmulas matemáticas y demás sistemas «secretos».


    Lo que ves es lo que obtienes, en cuanto a los mercados se refiere. Es una cuestión de saber dónde mirar, qué ignorar y a qué darle importancia. El volumen es su indicador principal. Sin él andarás perdido y sin brújula.


    Este libro trata sobre el sentido común y la realidad. Si no crees en todo lo dicho hasta el momento y piensas que dista mucho de lo que realmente pasa en los mercados, éste es el momento justo para despedirte, al menos hasta que tu forma de pensar cambie, si es que cambia.


    Sin embargo, si eres de mente inquieta, el próximo paso es echar un vistazo al software de TradeGuider y ver cómo actúan en él los principios de la oferta y la demanda.


    Aprender a ser un buen trader es como un viaje, un rito de paso. Como reconocimiento a esta realidad, te dejamos una enorme librería de recursos en nuestra página web. Para visitarla, ve a la dirección <www.TradeGuider.com>.


    Te deseo todo lo mejor en tu proceso de aprendizaje y en tu empeño por convertirte en trader.


    


    Para finalizar, te regalo la siguiente reflexión:


    Para ser un ganador, todo lo que necesitas es tener una pequeña ventaja competitiva sobre tus semejantes. Si eres capaz de conseguir tan sólo un 1 por ciento sobre tu base diaria, el éxito está a tu alcance.

  


  
    
  


  
    
  


  
    


    Apéndice


    


    Glosario de términos


    


    Accumulation (acumulación)


    


    Se trata de un proceso en el que los profesionales compran activos, pero no pueden adquirir grandes cantidades de un instante para otro, de esa forma lo único que conseguirían es poner el precio en su contra (es decir, que subiera el precio). Para evitarlo, tienen que llevar a cabo una estrategia de acumulación que se prolongue durante un cierto período con el objetivo de comprar todos aquellos títulos que se vendan en el mercado. Si sus compras hacen subir el precio, es posible que tengan que hacerlo bajar momentáneamente con órdenes de venta para luego regresar rápido al proceso de compra masiva, ya que, en la suma global, compran más que venden. Ésta es la definición de acumulación, que es justo lo opuesto a la distribución.


    


    Arbitrage (arbitraje)


    


    Comprar en un mercado una determinada acción o producto y simultáneamente venderlo en otro mercado distinto para obtener ganancias en el corto plazo con la diferencia de precios en uno y otro mercado.


    


    Bag holdings (bolsa de activos)


    


    Como vimos al definir la fase de acumulación, el dinero profesional no puede entrar en el mercado y a comprar cuanto le apetece, pues esto haría subir el precio poniéndolo en su contra. A su vez, los creadores de mercado verían esa compra y rápidamente manipularían el precio al alza. Pero si llega una oportunidad que les permite participar en el mercado de forma rápida, sacar provecho y obtener beneficios, el «dinero inteligente» la aprovechará con determinación.


    Bag holdings es el término utilizado para nombrar a una de estas oportunidades. Los operadores que están en el lado equivocado están vendiendo grandes cantidades de activos, generalmente bajo un contexto de pánico y miedo. Pero el dinero profesional se ha vuelto alcista y ahora están dispuestos a comprar todas esas acciones a la venta. Esta compra de absorción impedirá que se produzca una caída sustancial del precio (a pesar de todas las ventas que fluyen al mercado), lo que provocará una barra del precio bajista, pero con rango estrecho. Si el dinero profesional no hubiera sido alcista, el rango sería amplio y el cierre en mínimos.


    En una situación así, lo normal será ver una respuesta positiva inmediata en la siguiente barra (diaria o de cualquier otra dimensión) con el cierre por encima de la barra anterior. Consecuentemente, si la barra siguiente no cierra por encima querrá decir que se ha producido una cierta compra residual, pero necesitaremos ver más signos positivos para que se produzca un giro del mercado.


    Por lo general, los bag holdings se producen después de caídas significativas del mercado. Casi seguro que, además, estarán circulando noticias de corte negativo, lo que generará aún más ventas gracias al pánico generado y el intento de parar las pérdidas. El bag holding es la absorción rápida de toda esta venta, fruto del pánico, y ésa es la explicación de que el rango de la barra se estreche.


    


    The butterfly effect (el efecto mariposa)


    


    La geometría fractal es una ciencia relativamente nueva que ahora nos empieza a ayudar a entender los procesos de «causa y efecto» en sistemas complejos. Teóricamente sus principios pueden aplicarse a situaciones de la vida real, donde maniobras en apariencia sin relevancia pueden llegar a generar un efecto «bola de nieve» de consecuencias extraordinarias.


    En los mercados financieros, estos procesos de «causa y efecto» comienzan de forma imperceptible, son de muy difícil detección hasta que no se convierten en algo significativo. No podemos saber qué mueve a un operador a comprar o vender, pero sí determinar en qué medida los mercados están reaccionando a todas esas complejas interacciones observando las maniobras de los creadores de mercado y otros especialistas. Cuando estos profesionales se posicionan, no pueden ocultar el volumen de sus operaciones y el rango que generan en los precios. Y nosotros podemos analizar estos factores, en combinación con otros elementos, para hacer predicciones de cómo los precios responderán en el futuro.


    El término efecto mariposa se refiere a la analogía utilizada por uno de los principales defensores de la geometría fractal, según la cual una mariposa, batiendo sus alas en un valle montañoso del Tíbet, podría llegar a provocar un huracán en el Golfo de México.


    


    Buying climax (clímax comprador)


    


    Un clímax de compra marca el final de un mercado alcista. Se caracteriza por una rápida subida del precio tras un desarrollo alcista sustancial. El volumen siempre es alto: cuanto mayor sea, más probable es que sea un clímax comprador. Los rangos deben ser muy amplios, y tienen que cerrar por encima de las barras anteriores, y las noticias de los medios, buenas. Si los precios se adentran en máximos, en una nueva área de negociación, una maniobra de clímax nos señalará el techo del mercado.


    Recuerde, el volumen debe ser extremadamente alto.


    


    Cash market (mercado de contado)


    


    Las acciones, bonos o las divisas pertenecen a los mercados de contado. Y el futuro es un producto derivado de éstos, cuyo valor real deriva del mercado de contado. En el contado es donde se compran y venden acciones en efectivo o se negocian pares de divisas.


    


    Cause & effect (causa y efecto)


    


    Nunca se insistirá lo suficiente en la importancia de la interacción entre las manos fuertes y las débiles en conjunción con el impacto que produce la acción del dinero profesional. Un movimiento alcista sostenido no puede empezar a desarrollarse hasta que la transferencia de activos entre las manos fuertes y las débiles se haya completado en la fase de acumulación. Y un movimiento bajista sostenido es la consecuencia inevitable de la transferencia de activos entre las manos fuertes y las débiles durante el proceso de distribución. Ambos movimientos pueden verse interrumpidos por períodos de reacumulación y/o redistribución a medida que diferentes grupos de profesionales van entrando y saliendo del mercado.


    


    Consensus of opinion (opinión de consenso)


    


    Es la situación que se da cuando la mayoría de los profesionales tienen una valoración del mercado más o menos similar y respaldan su opinión con su dinero. (Esto puede significar comprar, vender o retirarse del mercado.)


    


    Distribution (distribución)


    


    Se refiere a la venta de grandes bloques de activos a las manos débiles, que fueron comprados a precios más bajos por las manos fuertes. Cuando estos activos terminan de transferirse, será cuando dé comienzo el movimiento bajista. A medida que el mercado asciende, llega un momento en el que el precio alcanza un nivel tal que aquellos operadores que se perdieron el movimiento, que se salieron de forma precipitada o que llevan mucho tiempo esperando para entrar en una corrección no pueden seguir soportando perderse la subida y son muy propensos a comprar. En este saco metemos a gestores de fondos, de pensiones, público en general, entidades financieras, etc. Hace poco, una encuesta sacó a relucir que el gestor de fondos promedio no es capaz de batir al mercado. Pero la venta de grandes bloques de activos no puede hacerse de la noche a la mañana. Los profesionales no pueden ponerse a vender las acciones que tienen en cartera cuando ellos quieren, deben hacerlo en un proceso de distribución. Cuando ya han decidido empezar a consolidar sus beneficios, tendrán que esperar a que aparezcan en el mercado oleadas de órdenes de venta de aquellos que no son profesionales. Tienen que aprovechar las oportunidades que les surgen, como buenas noticias en los medios o la euforia que se apodera de la masa después de que un gran movimiento alcista haya tenido lugar (tendencia que aparentemente nunca terminará).


    


    Effort (esfuerzo)


    


    Una barra de rango amplio ya sea alcista o bajista representa esfuerzo profesional. El volumen que venga asociado a ella nos mostrará la cantidad de actividad involucrada durante el esfuerzo.


    


    • El esfuerzo para subir se expresa con cierres en los máximos de la barra, y normalmente superan la zona de resistencia o un área donde antes se negoció un volumen alto.


    • El esfuerzo para caer se expresa con cierres en la parte baja de la barra, normalmente rompiendo la zona de soporte o un área donde antes hubo un volumen alto.


    


    ILUSTRACIÓN 3


    


    
      [image: ]
    


    


    Effor to rise failed (fracaso en el esfuerzo alcista)


    


    Si pones esfuerzo por hacer algo esperarás un resultado acorde con dicho esfuerzo. Si ese resultado no se produce es porque hay algún problema. Este tipo de cosas son las que ocurren con frecuencia en los mercados financieros. Si, por ejemplo, se desarrolla una barra alcista de rango amplio y volumen alto, y la siguiente barra se gira y cae con un rango amplio y también acompañado de volumen alto, estaremos viendo un serio indicio de debilidad.


    Una barra alcista de rango amplio y volumen alto muestra esfuerzo para subir. Si la siguiente barra es bajista evidencia que en la barra anterior las ventas superaron a las compras, pues de no ser así el precio no podría haber caído. Ten cuidado en este tipo de situaciones. En estos casos es la segunda barra bajista la que adquiere mucha importancia. Si ésta cae, pero lo hace con poco volumen, nos podría estar indicando que las ventas se están deteniendo. Y si las ventas se detienen, lo que deberemos esperar del mercado es que siga subiendo.
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    Failed attempt to push prices lower (fallo en un intento de empujar el precio a la baja)


    


    Si después de un movimiento bajista sustancial, el mercado entra en zona de mínimos y lo hace con barras bajistas de rango amplio y volumen alto, y la siguiente barra es alcista, evidencia que el movimiento bajista está fracasando. Ten cuidado, podría ser que los profesionales ¡estén comprando! Para detener un mercado bajista, necesitas ver que las compras se extienden a lo largo de una fase de acumulación y esto puede tardar cierto tiempo en completarse. Recuerda que los profesionales acumulan en las caídas, y lo veremos reflejado en los gráficos.
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    Failed down-move (movimiento bajista fallido)


    


    Un movimiento a la baja, muy rápido, con rango amplio y volumen alto (especialmente si el cierre se produce en los mínimos) es un signo de debilidad (es decir, hay esfuerzo por bajar). Sin embargo, este tipo de acciones ponen al mercado en fase de sobreventa y lo hacen vulnerable a que se pueda producir algún tipo de desplazamiento alcista. Si la siguiente barra fuese alcista, nos estaría evidenciando que en el movimiento anterior hubo más compras que ventas en todo ese volumen alto (al no producirse el resultado al esfuerzo realizado). Y demostraría que la caída se está frenando, al menos de momento.


    


    ILUSTRACIÓN 6


    


    
      [image: ]
    


    


    Heavy supply has entered the markets (oferta considerable entró en el mercado)


    


    Cuando la oferta llega al mercado significa que el dinero profesional está aprovechando la oportunidad para obtener beneficios. La consecuencia es que el mercado puede empezar a lateralizar, e incluso no sería raro ver alguna caída a modo de corrección. Ahora bien, si los profesionales aún mantienen activos en sus manos, querrán seguir apoyando al mercado para que éste continúe subiendo y posponer la venta hasta que la acción se sitúe en precios más altos.
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    Likely end to a rising market (probable fin de un mercado alcista)


    


    En este tipo de situaciones tenemos que haber visto una sustancial subida del precio. El probable final de un mercado alcista se caracteriza por presentar una barra alcista, de rango estrecho y con volumen muy elevado. Lo ideal sería que el mercado cerrara en máximos. Esta maniobra actúa a modo de «tapón» y añade una implicación extra de debilidad que debería hacer caer el precio de forma inmediata.


    Si los precios están entrando en una nueva área de negociación, este tapón, por lo general, marcará un techo de mercado. El dinero profesional aprovechó la oportunidad para transferir sus activos comprados a precios más bajos a las potenciales manos débiles. ¿Y cómo podemos saber esto? Bueno, si el dinero profesional hubiera sido alcista (que si lo fuese no sería para ofrecerte una buena oportunidad operativa), los rangos de las barras deberían haber sido amplios y cerrar en máximos. Pero el rango es estrecho, lo que nos indica que se está produciendo un aumento de las ventas absorbiendo una oleada de órdenes de compra, lo que evita que el precio suba demasiado. Los creadores de mercado están consiguiendo convertirse en la contrapartida de la demanda porque han detectado un contexto general de debilidad y quieren empezar a materializar sus beneficios.
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    NOTA: a veces podrás ver indicios de un probable fin de mercado alcista cuando el precio está en mitad de un desarrollo tendencial y en plena tendencia. En estos casos, el mercado tenderá a descansar y a moverse de forma lateral (o caer ligeramente). Pero si el mercado continúa fuerte, los precios volverán a retomar su curso alcista.


    


    Liquid market (mercado líquido)


    


    Una definición que nos podría valer es la que dice que un mercado líquido es aquel en el que se pueden tomar grandes posiciones sin que ello afecte significativamente al precio.


    


    Long-term test of supply (test de la oferta de largo plazo)


    


    Si los profesionales tienen un sesgo alcista del mercado, deberán estar preparados para absorber a una gran masa de oferta (ventas). Cuando el precio esté listo para subir, querrán averiguar si toda la oferta fue ya absorbida, ya que lo último que les interesa es que aparezca oferta flotante a precios más altos. Lo que harán para comprobarlo será dirigir el precio a la baja y probar (testear) las áreas anteriores donde se produjeron muchas ventas (oferta). Éste es el mismo principio que se da en lo que llamamos «test de corto plazo» (short-term test), pero ejecutado en un período más largo. Un volumen alto siempre muestra que hay oferta, y en este caso nos muestra que el dinero profesional absorbió todas las ventas. Al mercado alcista no le gusta la oferta, y como no le gusta tenderá a regresar a las áreas de volumen anteriores para así testear si aún queda oferta flotante en el contexto. Si vemos un volumen bajo, será señal de que no hay ventas presionando y que el mercado tendrá que empezar a subir tarde o temprano.


    


    Low volume test in a weak market (test con volumen bajo en un mercado débil)


    


    Un test con volumen bajo se puede dar tanto en mercados débiles como en mercados fuertes. Pero si eres testigo de un gran movimiento bajista que se desarrolla con rangos de precios muy amplios, es posible que veas algo así como un test que podría representar un signo de fortaleza. Si el test fuese genuino y realmente representase el giro del mercado, deberemos ver una respuesta alcista inmediata por parte del dinero profesional que haga subir el precio lo más rápido posible.


    Sin embargo, si la respuesta es lenta, o el mercado no termina de subir durante los siguientes días (o barras), y el movimiento es lateral o incluso tiene una cierta inclinación a la baja, lo que nos está diciendo es que ese supuesto test es un signo aún mayor de debilidad. La falta de demanda después de un test nos advierte de que los creadores de mercado o especialistas no están interesados en el lado largo del mercado, al menos en estos momentos, y aún tienen un sesgo bajista del mismo.
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    Una respuesta lenta a un test en un mercado débil es como un hombre que se está muriendo de sed en el desierto y cuando le ofreces un vaso de agua ya está demasiado débil como para poder sentarse y beber. En el gráfico de arriba tenemos un ejemplo de esto mismo.


    


    Major upthrust (upthrust de grado mayor)


    


    Los upthrust son lucrativas trampas diseñadas para hacer saltar los stop y, por lo general, representan signos de debilidad del mercado. Si a tu izquierda ha dejado un área de distribución y observas un upthrust, es una indicación muy fuerte de debilidad. Esta debilidad terminará de confirmarse si después se produce un impulso corto en la siguiente barra.
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    ¿Por qué se producen los upthrusts? Las órdenes de stop loss tienden a situarse por encima de los últimos máximos relativos. Y como los operadores suelen pensar de la misma manera, tenderán a situarlos dentro de un rango de precios más o menos similar. Esto es como poner a Drácula a cargo de un centro de donación de sangre: si los profesionales ven la oportunidad de hacer saltar estos stop a un bajo coste, ten por seguro que lo harán.


    


    Market maker (creador de mercado)


    


    Es una firma, miembro de la bolsa, obligada a crear un continuo flujo de transacciones bidireccionales, es decir, ofrecer compras y ventas de valores a un precio publicado y en un volumen determinado. (Los especialistas tienen una función similar.)


    


    Market rotation (rotación de mercado)


    


    Los mercados son tan grandes que las manos de los profesionales no tienen el suficiente dinero como para mover todas las acciones al mismo tiempo. Por lo tanto, rotan sus estrategias, comprando y vendiendo diferentes activos en distintos momentos. Por esto, entre otras cosas, hay acciones que tienen más fortaleza que otras con respecto al índice. Los profesionales, en las primeras etapas de la fase de acumulación, comprarán aquellas acciones que, en su opinión, tienen mayor potencial de beneficio, normalmente empresas blue chips tipo Microsoft o Cisco.


    Una vez que la acción ha sido acumulada, y la mayor parte de la oferta residual se ha eliminado, el movimiento al alza está más que garantizado, siempre y cuando las condiciones generales del mercado sean las correctas. Y cuando ya han aprovechado el máximo potencial de beneficios de un determinado sector (por ejemplo, el tecnológico) comienzan con el proceso de distribución en sus máximos para ir cambiando y redirigir su atención a un segundo sector que hubiese estado rindiendo por debajo del mercado. Y así la rotación continúa. Ésta, también, es una de las razones por la que los mercados alcistas tienden a durar más de lo que imaginamos y por la que muchos aparentan ser caóticos en sus movimientos.


    


    Monet management (gestión monetaria)


    


    Gestión monetaria es un término muy amplio que se utiliza para explicar la gestión del beneficio, con el objetivo de generar más beneficios. Por ejemplo, si compras una acción (o una materia prima) y el mercado sube, puedes apalancarte aumentando tu exposición al activo. De forma opuesta, si el mercado estuvo moviéndose al alza y alcanza una zona de resistencia en la que empieza a mostrar síntomas de debilidad, sería un momento idóneo para ir reduciendo tu exposición de forma paulatina.
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    Negative action (respuesta negativa)


    


    Con «respuesta negativa» nos referimos a cuando observamos una señal positiva en el mercado (en TradeGuider se representa con una señal verde) y no se produce el resultado esperado. El clásico ejemplo es cuando vemos un test exitoso (véase el Glosario) pero el mercado no avanza de la forma esperada en las siguientes dos o tres barras (o días). Se acaba de generar una «respuesta negativa» al test que pasará a ser un signo de debilidad en lugar de fortaleza como es habitual. Esto es así porque los creadores de mercado y especialistas, que también habrán visto esa falta de presión vendedora en el supuesto test, no han tenido interés en apoyar el movimiento alcista ya que su visión sigue siendo bajista.


    


    No demand (no demanda)


    


    Si vemos una no demanda en un contexto de debilidad, significa que los profesionales no están apoyando la subida del precio.


    Para que un mercado suba de forma sana, es necesario que a medida que el precio va ascendiendo el volumen se vaya incrementando (pero nunca que sea un volumen excesivo). Si el volumen es bajo en cualquiera de esas barras alcistas, nos estaría mostrando una situación de «no demanda» o falta de demanda, es decir, que el dinero profesional ¡no está interesado en el lado alcista del mercado! Los profesionales son muy capaces de dirigir el mercado al alza con el único propósito de dejarte a ti y otros como tú atrapados en una posición marginal. Eso se evidencia con el volumen bajo y es algo que el dinero profesional no puede ocultar. La actividad profesional (o la falta de actividad) provoca cambios notables en el volumen, así que, si los profesionales no están comprando es porque, en ese momento, no tienen una visión alcista del mercado (o no están muy seguros de la tendencia que actualmente prevalece).
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    En TradeGuider Systems, definimos una maniobra de «no demanda» como una barra de rango estrecho, volumen bajo y cierre en la mitad o en sus mínimos.


    


    No demand up-bar (no demanda en barra alcista)


    


    Esta señal la veremos después de un contexto de debilidad. Puede que no hayas visto esa debilidad en el mercado, pero los profesionales te aseguro que sí. Cualquier disminución en el volumen a medida que una acción o un índice trata de subir es una señal de debilidad. Los profesionales saben que el mercado está débil y no participan en la subida. Este tipo de señales también confirmarán cualquier otro signo de debilidad que veamos en el mercado (y que en el software de TradeGuider aparecerá con señales rojas).


    


    No progress on high volume (sin avance con volumen alto)


    


    Si un mercado se está moviendo al alza con rangos amplios y volumen alto, pero observamos que el precio no continúa con su avance, nos estará indicando que el volumen contiene más «ventas» que «compras». Sin embargo, si el mercado continúa con su ascenso, lo normal sería ver un test con volumen bajo más adelante (lo que es un signo de fortaleza). Si ese test se produce, sabrás inmediatamente que has sido testigo de un volumen de absorción que sólo implicará que el mercado entre en una fase lateral, en el peor de los casos.
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    No results from test (ningún resultado después de un test)


    


    Si dentro de un mercado bajista en desarrollo se produce un test, pero no provoca que el precio suba, podríamos estar ante un nuevo signo de debilidad. Deberemos estar atentos, sin embargo, a si se produce un segundo test. Si ves lo que aparenta ser un test exitoso, ten por seguro que los especialistas también lo habrán visto. Si después de verlo no se produce un movimiento alcista de forma inmediata, o se produce, pero se trunca al poco tiempo, estaremos ante un signo de debilidad. El dinero profesional no dio apoyo al movimiento porque siguen teniendo una visión bajista del mercado.
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    No selling pressure (sin presión de las ventas)


    


    Si no hay presión de las ventas, el mercado nos estará diciendo que la oferta no quiere bajar el precio y eso se visualizará con barras bajistas y volumen bajo (no hay ventas).
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    Perceived value (valor percibido)


    


    No importa lo bueno que sea tu análisis fundamental. Lo importante es el valor percibido por los profesionales (véase el capítulo sobre «acciones que se comportan más fuertes que tu índice»).


    


    Phases (fases)


    


    El mercado de valores no sube y baja como si nada. Para hacerlo, primero tiene que haberse establecido una «causa». Todo movimiento del mercado siempre está precedido por un área en la cual se produjo una transferencia de activos entre las manos fuertes y las manos débiles. Esta «causa» es lo que crea el siguiente movimiento. El tiempo que tarde en formarse esa «causa» y la intensidad en el volumen de negociación que se observe podrán variar según sean las condiciones de mercado, y su confirmación la podremos establecer con los gráficos de punto y figura.
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    Possible failed test (posible fallo de test)


    


    Por lo general, un test potencial que fracasa debería ir acompañado de volumen alto. Esto indica que la oferta aún está presente. Sin embargo, hay diferentes tipos de test y, según las circunstancias, como por ejemplo que estemos en pleno desarrollo tendencial alcista, un volumen alto en ese supuesto test podría significar una señal de fortaleza.


    Todos los test (por ejemplo, una barra diaria que cierra en máximos con volumen bajo) normalmente es un signo de fortaleza. Si el volumen no es bajo, nos estaría mostrando que aún hay oferta en el contexto y rara vez un mercado alcista llegará muy lejos en esas condiciones. Sin embargo, se puede dar el caso de que el test aparezca con volumen alto en mercados distintos al de contado, básicamente en el mercado de futuros, y esto nos estaría mostrando fortaleza. Un volumen alto, en este contexto, representa la actividad de los operadores profesionales que están tomando posiciones a favor de la tendencia.
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    Possible test (posible test)


    


    Los test son señales muy frecuentes y favorables para tratar de posicionarse a largo en el mercado. Tienen relevancia cuando tenemos signos de fortaleza en el contexto. En esas circunstancias, si observamos una barra bajista que termina cerrando en máximos y lo hace con poco volumen, entonces estaríamos ante un potencial test.


    Si el mercado no responde a esa señal de fortaleza y empieza a lateralizar, debemos asumir que aún existe cierta debilidad residual, ya que un test exitoso es una clara señal de fortaleza que denota que las ventas (la oferta) ha desaparecido por completo del mercado.
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    Price support (soporte)


    


    Si los operadores profesionales son alcistas, cada vez que el precio caiga querrán mantenerlo en ese nivel. Esto implica que tratarán de comprar todas las órdenes de venta que aparezcan en los mínimos del rango de trading para así evitar que esos mínimos se pierdan. Esta zona de mínimos se convertirá automáticamente en una zona de soporte. Si observamos ese interés por sujetar el precio, estaremos ante una clara señal alcista.


    Este principio, al igual que todos los que hemos estudiado, también se puede aplicar a dimensiones intradiarias.
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    Professional money (dinero profesional)


    


    Desde un punto de vista práctico, el dinero profesional tiene tres principales consignas o áreas de actividad:


    


    1. Operar (ya sea de forma alcista o bajista) con bloques lo suficientemente grandes como para cambiar la dirección de la tendencia. Estas operaciones las realizarán a lo largo de un período de varios días, o incluso semanas o meses, creando una fase de mercado (acumulación o distribución) que será


    la causa del siguiente movimiento.


    2. Pausar al mercado, lo que ocurre cuando el dinero profesional no está en el mercado (bajo volumen de actividad).


    Esta situación tiene la misma importancia que aquella en la que están operando de forma activa. Cuando lo observes, tienes que preguntarte: «¿Por qué no están operando los profesionales?». La baja actividad en cualquier movimiento alcista es un signo de debilidad. Por el contrario, una baja actividad durante un movimiento bajista indica fuerza potencial.


    3. Finalmente, el dinero profesional puede estar involucrado en los procesos de acumulación o distribución de la acción subyacente. Si los profesionales están comprando (acumulando), recuerda que también venderán activos, pero sólo en la cantidad necesaria como para hacer caer el precio y permitirles comprar a precios más atractivos, pero al final del día, habrán comprado más de lo que vendieron. Cuando las condiciones de mercado sean las correctas, dejarán de vender y el movimiento alcista empezará a desarrollarse. Por el contrario, si están vendiendo (distribuyendo), también tendrán que aguantar o dar soporte al precio cuando caiga para provocar nuevos impulsos alcistas que les permitan seguir con el proceso de distribución a los precios más altos posibles.


    


    Recuerda, no estamos interesados en las noticias de los medios de comunicación, dado que las implicaciones que puedan acarrear, ya sean ciertas o no, se reflejan en el gráfico y las podremos analizar con la huella que dejan en el rango del precio y el volumen negociado. Ésta es la visión que adoptan los creadores de mercado y especialistas cuando operan, ya que ellos tienen el privilegio de ver ambos lados del mercado.


    


    Pushing up through supply (empujando hacia arriba a través de la oferta)


    


    A medida que un índice o una acción sigue subiendo, llegará un momento en el que se empiece a producir la toma de beneficios (lo que se reflejará en un volumen alto en barras alcistas). Cuando toda esa oferta golpea al mercado, lo normal es que, al menos, le haga descansar un rato, deambulando de arriba abajo dentro de un área de negociación más o menos amplia (lateralización). Si la toma de beneficios provoca que el mercado caiga con mayor brusquedad, cualquier futura recuperación del rango lateral perdido necesitará de un esfuerzo extra para subir y poder atravesar toda esta área de negociación. Ese esfuerzo se deberá manifestar con rangos amplios y volumen alto.
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    Random walks (paseo aleatorio)


    


    La gente corriente, aunque también incluso catedráticos de matemáticas, podría llegar a creer que los mercados no pueden ser analizados ya que sus movimientos son completamente aleatorios, y las fases tendenciales se entremezclan con períodos imposibles de predecir. La tecnología VSA patentada, tal y como la hemos implementado en el software TradeGuider, demuestra que los mercados en realidad son lógicos y predecibles. Todos los movimientos, incluso los de menor importancia, pueden explicarse por los desequilibrios entre la oferta y la demanda.
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    Reduction in selling pressure (reducción de la presión de la oferta)


    


    Que la presión de la oferta disminuya en un movimiento bajista se ha de visualizar con un descenso del volumen. Si estuvieses posicionado a corto cuando algo así sucede, deberás incrementar la prudencia y plantearte ceñir tu stop al precio lo máximo posible. Para que la caída sea sustancial, se necesita que las ventas fluyan al mercado de forma continua. Si el volumen disminuye, nos estaría evidenciando que existe falta de oferta, al menos en este momento, y advirtiendo que deberíamos empezar a plantearnos cerrar las posiciones bajistas, en caso de tenerlas.
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    Resistance area (área de resistencia/soporte)


    


    Un área de resistencia/soporte se da, generalmente, alrededor de un área de mínimos o máximos, o en los extremos de un canal lateral que tengamos a nuestra izquierda. Se necesita de esfuerzo para poder atravesar una de estas áreas, esfuerzo que se manifestará normalmente con rango de precios amplios (ya sea en barras alcistas o bajistas) y volumen alto.


    Una línea de tendencia es también un área de resistencia/soporte. Cuanto más antigua sea esa línea, mayor será la resistencia/soporte. Una antigua área de negociación también es un área de resistencia/soporte. Una zona de precios que persista sin ser traspasada durante varias semanas, o más tiempo, tendrá más consistencia como resistencia que otra que sólo haya aguantado una. Toda área lateral antigua es una zona de resistencia/soporte en potencia. Todas estas áreas son relevantes para la acción actual del mercado, ya que señalan cómo está actuando el dinero profesional (saben que hay operadores atrapados en estas áreas).


    


    Risk management (gestión del riesgo)


    


    La gestión del riesgo es la gestión de la pérdida. Tienes que ser consciente de que tendrás pérdidas cuando desarrolles tu operativa, así que debes tenerlas bien planificadas antes de abrir una posición. Las técnicas de gestión de riesgos están encaminadas a limitar estas pérdidas, por lo que tu parte más importante será saber dónde colocar los stop y cuándo hay que ejecutarlos. Pero el nivel de percepción de riesgo cambia mucho en función del tipo de operador que uno sea. Esto implica que tus stop siempre deberían estar en sintonía con tu propia zona de confort.


    


    Selling climax (clímax vendedor)


    


    Después de que ya se haya producido una caída sustancial del precio (es decir, un mercado bajista), aun podríamos ver barras bajistas de rango amplio y volumen muy elevado. Esto provocará ¡mucho pánico en el rebaño! Sin embargo, si al día siguiente (o en la siguiente barra) el precio sube, nos estaría indicando que en la anterior barra hubo una transferencia rápida de activos al dinero profesional, transferencia que se vio favorecida por la situación de pánico creada (las noticias que acompañen a la maniobra serán, con casi toda seguridad, catastróficas, pesimistas, lo que ayudará a que esa transferencia de acciones se materialice de forma más eficiente). A esto lo llamamos «clímax de venta».


    


    ILUSTRACIÓN 23


    


    
      [image: ]
    


    


    Selling pressure (presión vendedora)


    


    Para que un mercado caiga, la presión vendedora tiene que ser evidente, lo que normalmente se manifestará con barras bajistas de rango amplio y volumen alto. Si la siguiente barra, después de esta acción, es bajista, generalmente nos confirmará que el volumen visto en la barra anterior eran ventas genuinas. Sin embargo, si la barra siguiente es alcista, lo que nos muestra es que en la barra anterior se estaban produciendo «ventas», pero el dinero profesional estuvo comprando y deteniendo la caída. Si esto sucede, deberíamos estar pendientes por si advertimos algún test que tratará de calibrar el nivel de oferta residual que queda aún en el mercado.
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    Shake-out (sacudida)


    


    Un shake-out se caracteriza por mostrarnos una barra bajista de rango amplio que se gira y acaba cerrando en máximos, y todo ello acompañado de volumen alto. Es una maniobra muy extrema que se produce, normalmente, cuando aparecen «malas noticias» en los medios de comunicación. Tu objetivo es ganar dinero haciendo saltar los stop. Los que ya están largos en el mercado se verán forzados a cubrir sus posiciones; los que piensan hacerlo se lo pensarán dos veces; y aquellos que apostaron por el corto, más tarde o más temprano, tendrán que cerrar con pérdidas. El hecho de que el mercado suba nos indica que el dinero profesional está siendo la contrapartida de los cortos (está comprando), absorbiendo todas las ventas fruto del pánico que se ha inducido. Sería difícil que el precio cerrase en los máximos y con volumen alto si el dinero profesional no estuviese realmente involucrado en esa maniobra. Las sacudidas se realizan cuando el mercado está a punto de ser alcista, sin embargo, si aún hay oferta residual el precio no podrá subir y se mantendrá durante algún tiempo lateral y sin direccionalidad. Cuando los profesionales son alcistas, primero tienen que eliminar la oferta flotante y una de las formas para deshacerse de ella es sacudiéndola, normalmente aprovechándose de alguna mala noticia que aparezca en los medios de comunicación.
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    Split stocks (desdoblamiento de acciones)


    


    Cuando una acción está demasiado cara y ya no atrae a muchos compradores, es susceptible de sufrir un proceso de split. Dividir una acción es una estrategia que incentiva de nuevo las compras y se realiza cuando empieza a ser difícil distribuir la acción por sus altos precios. Y si el dinero profesional ya no está interesado en seguir manteniendo esas acciones en sus carteras, ¿para qué ibas a estarlo tú? Aunque el split de acciones (o desdoblamiento) no es un signo de debilidad en sí mismo, no es recomendable negociar cuando se esté pasando por un proceso de este tipo durante al menos un año, a menos que, claro está, ya seas accionista de esa empresa y estés pensando en deshacerte de su stock.


    


    Spread (rango)


    


    El spread es simplemente el área que hay entre el precio más alto y el más bajo en una barra (diaria o de cualquier otro período).


    


    Stopping volume (volumen de parada)


    


    El volumen de parada es otra indicación que nos muestra que la demanda está superando a la oferta.


    Se expresa mediante un movimiento bajista de rango amplio y volumen alto que aparentemente sugiere «ventas». Sin embargo, la barra siguiente cierra en sus máximos, lo que nos indica que en la anterior se produjo una maniobra de absorción por parte de la demanda a la oferta. Y sólo el dinero profesional puede hacer este tipo de maniobras. Representa, por lo tanto, una estupenda indicación de fortaleza.
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    Strong holders (manos fuertes)


    


    Este término lo utilizamos para nombrar a todo operador que se encuentre en el lado correcto del mercado y que no se vea sometido por la presión emocional que se produce cuando el precio se desplaza en su contra.


    


    Strong stock (acción fuerte)


    


    Es una acción que se muestra reacia a caer mientras su índice sí lo hace. El escáner que posee el software de TradeGuider usa este principio para seleccionar las empresas más fuertes para tu cartera.


    


    ILUSTRACIÓN 27


    


    
      [image: ]
    


    


    Supply & demand (oferta y demanda)


    


    Cuando el desequilibrio entre los que quieren vender y los que quieren comprar está en su punto más crítico, es cuando se produce el cambio de dirección en el precio, dirección que se mantendrá hasta que se vuelva a restaurar dicho equilibrio. Debido al gran número de compradores y vendedores potenciales que existen, es fácil imaginar que las interacciones entre todos ellos serán bastante complejas, pero, independientemente de eso, la suma total de todas ellas será la que origine, en última instancia, las maniobras más notables del mercado, maniobras que TradeGuider tiene programado detectar.


    


    Support coming into the market (apoyo entrando al mercado)


    


    Un volumen alto en cualquier barra bajista es, normalmente, un signo de debilidad. Sin embargo, si el mercado deja de caer en la siguiente barra o si observas que el precio comienza a subir, indicará que las compras superaron a las ventas.


    


    Supply has entered the market (la oferta ha entrado en el mercado)


    


    Cuando veamos volumen alto en movimientos alcistas, pero luego el precio sea reacio a seguir subiendo, será indicación de que la oferta está apareciendo y, en consecuencia, el precio podría empezar a caer. El volumen alto refleja la existencia de más «ventas» que «compras», pues de otra forma el mercado debería haber caído. No será normal observar este tipo de comportamiento en medio de una tendencia alcista, y si los viésemos no siempre nos estaría indicando que estamos a punto de empezar a caer. Simplemente podría significar que entramos en una fase de descanso y consolidación antes de reanudar la tendencia. Por lo general, necesitaremos más información para poder confirmar si realmente estamos ante un contexto de debilidad.
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    Supply line (línea de oferta)


    


    Es la línea paralela superior de un canal de tendencia. Actúa como resistencia y, cuando se vulnera al alza, se dice que el mercado está «sobrecomprado».


    


    Support line (línea de soporte)


    


    Es la línea paralela inferior en un canal tendencial. Actúa como «resistencia» a la caída de los precios y, una vez se vulnera por abajo, se dice que el mercado está «sobrevendido».
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    Supply to the left & gapping up (oferta a la izquierda y salto alcista)


    


    Este fenómeno se suele dar en áreas en las que anteriormente hubo actividad negociadora y muchos operadores compraron y se quedaron atrapados. Estos «operadores atrapados» estarán deseando deshacerse de sus posiciones en cuanto el precio se sitúe cerca de sus precios de compra, lo que formará un área de resistencia fruto de las ventas que lanzan cada vez que el mercado les da una oportunidad de salirse y que no quieren desaprovechar. Sin embargo, si los creadores de mercado o especialistas anticipan precios más altos, no dudarán en abrirse paso rápidamente a través de estas zonas, y dirigirán el precio al alza impidiendo que a estos operadores atrapados les dé tiempo de vender.
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    Trading the trend (operar la tendencia)


    


    Una vez que una tendencia está en desarrollo, las indicaciones tenderán a ser menos evidentes, ya que las más importantes son aquellas que se sitúan en la parte superior o inferior del mercado. Los movimientos de grado menor, aquellos que van en contra de la tendencia principal, son causados principalmente por operadores intradía, creadores de mercado y el flujo constante de transacciones que se producen entre ellos. Pero la tendencia principal prevalece y es aquella que fue consolidada por la distribución en los máximos o por la acumulación en los mínimos. Por esto siempre te aconsejamos operar a favor de la tendencia principal y evitar querer atrapar los giros en medio de un rango lateral, ya que el mercado siempre irá un poco más allá de lo que se espera, aunque parezca que éste será el último impulso alcista o bajista que se produzca.


    


    ILUSTRACIÓN 33


    


    
      [image: ]
    


    


    Trend channel (canal de tendencia)


    


    Un canal de tendencia se delimita con dos líneas paralelas que definen los límites superior e inferior de una tendencia. Estas líneas marcarán futuras áreas de resistencia/soporte siempre y cuando el precio se aproxime a ellas. En una tendencia alcista (mínimos crecientes), las dibujamos con los dos primeros apoyos que separan un máximo intermedio. En una tendencia bajista, las líneas se trazan con los dos máximos decrecientes que separan el primer mínimo relativo. Ésta no es la única manera de dibujarlas, pero es la tradicional. TradeGuider tiene una función automática que te ayudará a dibujar los canales de tendencia.
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    Trend cluster (confluencia de tendencias)


    


    Cuando líneas de tendencia se cruzan o convergen, lo llamamos «clúster». Los clústeres de tendencias se utilizan para mostrar áreas de soporte o resistencia potenciales. TradeGuider te mostrará estas áreas automáticamente. Los clústeres de tendencias sólo son importantes cuando se encuentran cerca del precio.
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    Upthrust (empuje alcista)


    


    Un upthrust nos muestra que el mercado se está debilitando.


    Los precios subirán durante el día (o barra) con rango amplio y volumen alto, sin embargo, cerrarán en la parte baja de esa barra. Todas las maniobras de upthrust suelen ser signos de debilidad siempre y cuando vengamos de un gran movimiento alcista y tengamos signos de distribución en el contexto. Los upthrust se pueden producir en diferentes grados de intensidad y son maniobras perpetradas para ganar dinero y barrer a los operadores.
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    Volume spread analysis (análisis del rango del volumen)


    


    El volume spread analysis (VSA) es un método propietario de análisis de mercado concebido por Tom Williams (presidente de TradeGuider Systems). VSA utiliza el software TradeGuider para analizar el mercado observando la interrelación entre el volumen, el precio y su rango. Este método es particularmente útil para poner de relieve los desequilibrios entre la oferta y la demanda.


    


    Weak holders (manos débiles)


    


    Las manos débiles son aquellos operadores que están en el lado incorrecto del mercado y que se dejan influenciar por las emociones. No pueden permitirse muchas pérdidas, por lo que se encuentran inmediatamente bajo presión (estrés) si el mercado se vuelve en su contra.


    


    Weak stock (acción débil)


    


    Una acción débil es aquella que cae con mayor intensidad que su índice, y es más reacia a subir cuando éste sube. Una acción débil rara vez superará el rendimiento de una acción fuerte. TradeGuider tiene un escáner que te listará automáticamente las empresas más débiles del mercado.
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    Weighted move (movimiento promedio)


    


    Si lanzas una moneda al aire muchas veces, los resultados tenderán a situarse por encima o por debajo de un porcentaje concreto. En el caso de la moneda, el valor promedio de que salga cara o salga cruz, oscilará alrededor del 50 por ciento. Si la moneda se balancea ligeramente en una de sus caras, se producirá una ligera tendencia a que esa cara se muestre más veces que la otra. El mercado, de manera análoga, también está ligeramente balanceado en función de la acumulación o distribución que haya tenido lugar en el contexto.

  


  
    
  


  
    
  


  
    


    Agradecimientos


    


    Este libro es el resultado de mucha investigación, reflexión, y de darse cuenta de que los mercados financieros no pueden ser encapsulados en una simple fórmula matemática.


    Las verdaderas razones que nos han permitido analizar y entender la acción del precio en los gráficos hay que buscarlas en la inestimable ayuda, en el apoyo, y en todo el conocimiento que muchos tuvieron a bien compartir a lo largo de los años. De entre todos, destaca Tom Williams, un veterano operador que desgraciadamente nos dejó a la edad de ochenta y siete años el pasado mes de noviembre de 2017. Tom fue un hombre fascinante, con un envidiable conocimiento de los mercados y un pionero a la hora de abrirle la mente a miles de operadores e inversores sobre el funcionamiento real de los mercados financieros. Gracias a su dilatada experiencia de más de doce años trabajando para un sindicato de operadores (trading syndicate)105 en Beverly Hills, California, Tom poseía una profunda comprensión del negocio del trading y sabía lo que se hacía detrás de los escenarios, en los círculos más profesionales de la industria.


    Williams fue un brillante analista, con un pensamiento muy distinto al de otras personalidades del mundo del trading. Algunos lo calificarían, incluso, de genio. Y será recordado gracias a su excelso conocimiento del mercado, sus teorías innovadoras y su impecable inteligencia, como uno de los más grandes operadores Wyckoff 106 que jamás hayan existido.


    El software VSA fue creado por Tom a principios de los noventa como resultado de su aspiración y de su deseo de ayudar a todos los traders, transmitiéndoles todo su conocimiento. Con sus seminarios en el Reino Unido y su libro «The Undeclared Secrets That Drive the Stock Market»,107 Tom logró su objetivo.


    La influencia de Williams ha sido determinante para miles de operadores e inversores. Dedicó muchas horas de su vida a explicar pacientemente cómo funcionan los mercados y cómo están diseñados para, en última instancia, hacer perder dinero a los operadores más novatos. Tom desenmascaró los trucos y artimañas perpetradas por los creadores de mercado y otros profesionales con el fin de desplumar a los incautos.


    Si estás interesado en los mercados encontrarás los contenidos de este libro realmente interesantes. A diferencia de lo que ocurre con otras obras, las ideas que aquí se presentan son difíciles de contraargumentar, tienen sentido y se basan en hechos consistentes, ¡no son teorías abstractas!


    Esperamos que después de leer este libro vislumbres las posibilidades que se te abren para hacer trading de una forma mucho más profesional. Contiene mucha información que te ayudará a llevar tu operativa a otro nivel. Nuestro consejo es que te tomes el tiempo necesario para una atenta lectura y te centres en lo más importante: tratar de imaginar lo que sucede entre bastidores. Sin duda, te llevará tiempo asimilar todas las ideas que aquí te exponemos, pero te prometemos que, si eres disciplinado en su estudio, al final tu esfuerzo tendrá su recompensa.


    Si siempre has tenido el presentimiento de que te estabas perdiendo algo en la comprensión del mercado y de cómo encajan las cosas, éste es tu libro. ¡Esperamos sinceramente que lo disfrutes y te permita alcanzar un nuevo nivel de conocimiento!


    Gracias por elegir este conocimiento de gran valor. Te deseamos la mejor de las operativas y que tus beneficios sean consistentes.


    Todo el equipo de operadores e inversores de TradeGuider.

  


  
    
  


  
    
  


  
     


    Notas


     


    1. Nota de la edición en español: Williams cabalga a lo largo del libro entre los siguientes conceptos: profesionales, no profesionales, especialistas, manos fuertes, manos débiles, dinero profesional, creadores de mercado, traders sindicados, etc., y más de un lector podría sufrir cierta confusión al tratar de entender la diferencia entre unos y otros. Si es así no te preocupes. Más adelante, estos conceptos son aclarados, aunque añadiremos algún comentario adicional para ayudarte en su comprensión.


    


    2. Nota de la edición en español: la metodología Wyckoff establece que hay tres leyes fundamentales que rigen los mercados financieros: ley de oferta y demanda, ley de esfuerzo frente a resultado y ley de causa y efecto. La ley de causa y efecto plantea que ningún movimiento tendencial del precio (efecto) es aleatorio, sino que es el fruto de un proceso previo de acumulación o distribución (causa). Todo efecto tiene su causa.


    


    3. Nota de la edición en español: según algunos estudios, como el realizado por Blair Stewart en 1949 titulado «An Analysis of Speculative Trading in Grain Futures» o el de Thomas A. Hieronymus incluido en su libro Economics of futures Trading, las tasas de fracaso en el trading son algo menores, pues se sitúan en el entorno del 80 por ciento. Otros datos, como la información que publican los brokers de CFD, también señalan unas tasas simulares. Aunque estos datos también son susceptibles de discusión, indican que una amplia mayoría de los operadores terminan situándose en el lado perdedor del mercado, tal y como afirma Williams.


    


    4. Nota de la edición en español: el término aleatoriedad que Williams emplea hace alusión a la tesis del «random walk» (camino aleatorio) popularizada en 1973 por Burton G. Malkiel en su libro Un paseo aleatorio por Wall Street (A random walk down Wall Street). La teoría del random walk sostiene que las rentabilidades de los activos son independientes entre sí y que, por lo tanto, no existen ineficiencias susceptibles de ser descubiertas y explotadas en beneficio del inversor. De esta teoría se deriva la teoría de los mercados eficientes planteada en la década de 1970 por el economista y Premio Nobel Eugene Fama con su artículo «The Theory of efficient capital Markets: a Review of Theory and Empirical Work». La teoría de los mercados eficientes defiende que el precio de los títulos refleja toda la información disponible, y que, por tanto, no existen ineficiencias en términos de información que permita a los inversores obtener rentabilidades más allá de las que el propio mercado puede llegar a ofrecer. Esta teoría plantea tres diferentes grados de eficiencia: 1) eficiencia débil, toda la información está contenida en los precios históricos, por lo que resulta imposible superar a la rentabilidad del mercado a través del estudio de los precios pasados, es decir, a través del análisis técnico; 2) eficiencia semifuerte, no sólo la información de las cotizaciones históricas está descontada en el precio actual, sino que toda la información pública que afecta a ese título (datos fundamentales) también lo está de forma que no se puede batir al mercado ni con análisis técnico ni con análisis fundamental; y 3) eficiencia fuerte, en el precio actual de cotización de un título no sólo se refleja toda la información pública, tanto la fundamental como la técnica, sino también la que no es pública, es decir, la información privilegiada. Un escenario de eficiencia fuerte lo que nos plantea es que ni siquiera aquellos inversores con información privilegiada pueden llegar a obtener rendimientos superiores a los del mercado. La teoría de los mercados eficientes no deja de ser un planteamiento académico que pocos en el sector defienden. Hoy en día, los únicos que sí lo hacen son aquellos que están en el lado de la gestión pasiva, cuyas estrategias de inversión se basan, precisamente, en asumir esta eficiencia para invertir de manera periódica y recurrente en fondos o ETF que repliquen a los índices. Williams reconoce que para la mayoría de los inversores el mercado puede aparentar tener cierta «aleatoriedad», pero lo que defiende es que lo que realmente están observando es un sistema caótico. La diferencia es que, en un sistema caótico, las variables no son independientes entre sí y se encuentran supeditadas al dictamen de la ley de la oferta y la demanda, mientras que en un sistema aleatorio sí lo son.


    


    5. Nota de la edición en español: un índice es un agregado de activos cotizados en una bolsa que reúnen unas características concretas como, por ejemplo, ser las empresas de mayor capitalización de un territorio o sector, o las que más dividendo reparten. Se calcula según los precios de mercado de cada uno de los valores que lo componen y sirve para representar el sentimiento general de ese conjunto de activos. El índice Dow Jones Industrial Average (DJIA) mide el resultado de las treinta mayores compañías que cotizan en el mercado de valores de Estados Unidos. Es el segundo índice más longevo que existe, después del Dow Jones Transportes, ambos creados por Charles Dow y Edward Jones a finales del siglo XIX. El Dow Jones Industrial Average empezó con doce acciones en 1886 y más tarde se amplió a veinte en 1916 para terminar en treinta en el año 1928. El Dow Jones Transporte estaba formado, en su origen por once compañías, de las cuales nueve pertenecían a empresas de ferrocarriles y el resto estaban repartidas entre una compañía de comunicaciones y otra de barcos de valor, las corporaciones eran las siguientes: Chicago & North Western, D. L. & W., Lake Shore, New York Central, St. Paul, Northern Pacific pdf, Union Pacif, Missori Pacific, Louisville & Nashville, Pacific Mail (barcos de vapor), Western Union (comunicaciones). La selección de los valores se llevó a cabo en función de las expectativas de crecimiento de cada valor. En 1896, Dow quitó las acciones de las compañías de ferrocarriles del índice y lo segregó en dos: el Dow Jones Industrial Averages (DJIA) y el Dow Jones Railroad Average (DJRA), que terminó convirtiéndose en el año 1970 en el Dow Jones Transportation Average (DJTA), después de añadir, eso sí, compañías tanto de transporte aéreo como por carretera.


    


    6. Nota de la edición en español: el Financial Times Stock Exchange (FTSE 100) es el índice bursátil de la Bolsa de Valores de Londres. Está compuesto por las cien compañías de mayor capitalización bursátil del Reino Unido. Comenzó a calcularse el 3 de enero de 1984. Se le conoce coloquialmente como «footsie».


    


    7. Nota de la edición en español: el análisis fundamental tiene como objetivo último determinar el valor intrínseco de las empresas cotizadas, con la premisa de que, si el valor intrínseco calculado es superior el precio actual al que esa empresa cotiza, la estrategia, en principio, sería «comprar» ya que se estima que el mercado está infravalorando esa acción y, con el tiempo, el precio de cotización tenderá a converger con el valor intrínseco. Y viceversa, si el precio de cotización actual es superior al valor intrínseco calculado, se estima que el mercado está sobrevalorando al título y que el precio de cotización tenderá a bajar. Existen diferentes formas para calcular el valor intrínseco de una compañía. Tal vez, la más académica es la que determina que el valor intrínseco se ha de calcular descontando los flujos de caja futuros de la compañía más un cierto valor residual. Pero hay otras. Williams, en cualquier caso, tal vez influido por Benjamin Graham, cuyas obras alcanzaron su máxima popularidad cuando Williams era joven, equipara valor intrínseco con valor en los libros. El enfoque de Graham era, en esencia, comprar empresas muy baratas, incluso con precios de cotización por debajo del valor en libros, lo que llamaba «Cigar Butt stocks» (cigar butt es «colilla de cigarro», en inglés). El término Cigar butt es la analogía que Graham utilizaba para explicar que las empresas que comprar tenían que ser prácticamente regaladas, del mismo modo que cuando te encuentras en el suelo un cigarro fumado al que le quedan una o dos caladas. Tal vez sea un poco desagradable cogerlo y fumar de él, pero es gratis. Del cálculo del valor intrínseco y de la asunción de que cuando compras una acción realmente te estás convirtiendo en copropietario de esa empresa (en la parte proporcional que te corresponda) deriva el concepto de inversión que puso sobre la mesa Graham en las décadas de 1930 y 1940 con su libro Security Analysis y el inversor inteligente. Básicamente, un inversor es aquel que compra empresas después de haber hecho un análisis exhaustivo de éstas, desde un punto de vista fundamental y con perspectivas, generalmente, de largo plazo. Williams reconoce que el valor intrínseco sí puede ser útil para invertir, algo que también admitía el propio Richard Wyckoff, aunque subraya que, al final, independientemente de ese valor matemático calculado, está la percepción que tienen los inversores sobre esa empresa. Por muy alto que sea el valor intrínseco, si los inversores no perciben valor en la acción, no habrá demanda suficiente y, en consecuencia, el precio no subirá. Por tanto, lo importante no es el valor intrínseco, sino el valor percibido.


    


    8. Nota de la edición en español: los cuestionables resultados de fondos de inversión y planes de pensiones que plantea Williams no es algo puntual de aquellos años. Existen estudios que sacan a relucir esta realidad de manera recurrente. Por ejemplo, la agencia S&P Dow Jones Indices publica cada año el resultado de los fondos de inversión en diferentes regiones del mundo. A nivel agregado, a fecha 30 de junio de 2018, más del 75 por ciento de los fondos de inversión del mercado no obtenían rendimientos superiores a los del mercado (S&P500) a cinco años. A nivel español, es ineludible citar los trabajos de Pablo Fernández (profesor de Finanzas del IESE), Pablo Fernández Acín (investigador independiente) e Isabel Fernández Acín (Universidad de Navarra), en los que analizan el resultado de los fondos en España. Según su última publicación (2017), de todos los fondos analizados con más de quince años de historia, sólo cuatro superaron al Ibex (el 1 por ciento) y sólo 47 superaron a la rentabilidad de los bonos a quince años (el 13 por ciento). Los factores que pueden condicionar estos pobres resultados pueden ser diversos como, por ejemplo, las altas comisiones (que lastran el rendimiento neto), el riesgo reputacional de los gestores (mejor seguir el consenso que arriesgarse a perder el trabajo), el encorsetamiento legislativo o los intereses cortoplacistas de las entidades de gestión.


    


    9. Nota de la edición en español: en el momento que Williams escribe estas palabras (año 2003), estaba llegando a su fin la gran caída provocada por la burbuja de las puntocom. El Nasdaq, índice estadounidense que agrega las cien compañías con mayor capitalización de Estados Unidos del sector tecnológico, acumulaba un desplome de más del 80 por ciento de su cotización en apenas tres años. Te invitamos a que revises los máximos alcanzados por este índice en aquellos años, o por cualquier otro índice estadounidense, y estudies el proceso de distribución acaecido entonces.


    


    10. Nota de la edición en español: los creadores de mercado (market makers) son, según lo definen José María Marín, catedrático de Economía Financiera y Contabilidad de la Universidad Carlos III de Madrid, y Gonzalo Rubio, catedrático de Economía y Finanzas del CEU Universidad Cardenal Herrera, aquellas entidades designadas por los rectores de un mercado financiero, que tienen como objetivo garantizar la liquidez de las transacciones en un mercado secundario, y suavizar las fluctuaciones de precios. Están obligados a ofrecer un precio de venta al que están dispuestos a vender los activos y un precio de compra al que están dispuestos a comprarlos, otorgando liquidez y fluidez al mercado. Los inversores siempre pueden encontrar una contrapartida en el creador del mercado, y éste obtiene su beneficio por la diferencia entre los precios de venta y compra. Para realizar esta labor, los creadores de mercado mantienen en su cartera un stock de títulos que ofrecen en caso de que en un determinado momento no exista contraparte. La diferencia entre un creador de mercado y un corredor de mercado (bróker) es que el primero obtiene sus principales ingresos por la diferencia entre compra y venta de los productos financieros que maneja, mientras que el segundo lo obtiene generalmente cobrando una comisión a sus clientes por las ventas o compras realizadas. Se supone que algunos creadores de mercado buscan estabilizar los precios, aunque no todos tienen este objetivo, ya que algunos de ellos especulan buscando una ganancia grande y rápida, lo que tiene como consecuencia la desestabilización de los precios (Economía financiera, Antoni Bosch, 2010, p. 579). Cuando operamos en un mercado organizado, como puede ser el de Chicago (Chicago Mercantile Exchange), por ejemplo, la Cámara de Compensación (Clearing House) es la que asume el papel de creadora de mercado proveyendo liquidez y seguridad jurídica a todas las partes. En mercados OTC (Over The Counters), es cada bróker quien ofrece la contrapartida a sus clientes, y tienen la obligación de adquirir en el mercado el stock suficiente para poder ofrecer contrapartida sin entrar en situación de riesgo. Por eso se les conoce como brokers market makers. Los creadores de mercado, por lo tanto, pueden ver «los dos lados del mercado», es decir, ver de primera mano la presión que aparece por el lado de la oferta y por el lado de la demanda, precisamente porque éstas aparecen en sus libros y ellos son los encargados de darles contrapartida. Esto les ofrece una ventaja significativa con respecto al resto de los actores para posicionarse (acumular o distribuir) hacia el lado correcto del mercado.


    


    11. Nota de la edición en español: hoy en día, por suerte, esto ha cambiado y es posible conocer, al menos en los mercados regulados y centralizados, la cantidad de activos negociados en tiempo real y en cualquier dimensión temporal.


    


    12. Nota de la edición en español: el análisis técnico se basa, principalmente, en los principios postulados por Charles Dow a finales del siglo XIX. La teoría de Dow es, desde entonces, la teoría troncal de la que emanan todas las ramificaciones del análisis técnico. El problema es que Dow le prestó muy poca atención al volumen. Tal vez ésa sea una de las razones por las que el análisis técnico no le haya prestado demasiada importancia a esta herramienta. Por suerte, Richard Wyckoff tuvo a bien centrar sus estudios en el volumen y, gracias a ello, contamos con una enorme información en este sentido.


    


    13. Nota de la edición en español: indicadores como el Market Facilitation Index (MFI) creado por Bill Williams, el Positive and Negative Volumen Indexes de Paul L. Dysart, los gráficos Equivolume y el Easy of Movement de Richard Arms, o el Koncorde de Xavier García (Blai5). Para profundizar en los primeros, puedes consultar el libro Investing with Volume Analysis de Buff Pelz Dormeier. Para hacerlo con el Koncorde, puedes visitar la página de su autor: <www.blai5.net>.


    


    14. Nota de la edición en español: Sotheby’s es una casa de subastas, mayoritariamente de obras de arte y demás objetos coleccionables. Se fundó en 1744 en el Reino Unido y tiene oficinas en Nueva York, Hong Kong, París, Ginebra, Milán, Ámsterdam, Doha, Zúrich o Toronto. Las subastas y el proceso de pujas es una forma antigua y sencilla de comerciar entre compradores y vendedores.


    


    15. Nota de la edición en español: tanto los futuros como las opciones son instrumentos derivados de un activo subyacente determinado. En el mercado de futuros, las partes se comprometen a comprar o a vender en el futuro un determinado bien, definiendo en el presente la cantidad, precio y fecha de vencimiento de la operación. Mientras que, en mercado de opciones, una de las partes adquiere una opción (o derecho) de compra o de venta en una fecha determinada y a un precio determinado (precio de ejercicio o strike), mientras que la otra parte adquiere la obligación de vendérsela o comprársela a cambio de una prima determinada. Al ser ambos productos derivados de un activo subyacente, la correlación entre éstos y el activo subyacente ha de ser muy elevada. No tendría sentido que divergieran siendo, en esencia, lo mismo. Es por ello por lo que la actividad de los arbitristas (aquellos operadores que buscan ineficiencias en divergencias en productos altamente correlacionados) hará que la correlación se mantenga siempre alta. Por lo tanto, observar instrumentos relacionados, como los futuros y las opciones, es una práctica muy útil, ya que el volumen de éstos nos puede alertar de maniobras de profesionales que pueden afectar también al activo subyacente.


    


    16. Nota de la edición en español: de las tres leyes que rigen los mercados, según la metodología Wyckoff, ahora William hace alusión a la ley de esfuerzo frente a resultado, que nos dice que todo esfuerzo del profesional (esfuerzo que veremos en un incremento de la actividad del volumen) ha de provocar un movimiento (resultado) en armonía con dicho esfuerzo. Si, ante un evidente incremento del esfuerzo, el precio no responde tal y como sería normal, deberíamos sospechar de la continuidad del movimiento y estar preparados para un posible giro del mercado.


    


    17. Cuando observes el volumen, ten en mente que éste representa la cantidad de actividad del profesional, y nada más.


    


    18. Nota de la edición en español: en rigor, no se debería hablar de «volumen alcista o bajista» ya que el volumen es siempre neutral (en cada unidad de volumen coexisten una compra y una venta). Ahora bien, aquí Williams empieza a relacionar la información del volumen con la del precio y esto es muy importante. Un volumen alcista se da cuando el volumen se incrementa en una vela alcista o bien cuando decrece en una vela bajista. En el primer caso, el gráfico nos está transmitiendo «intención», o, dicho de otro modo, «agresividad» por parte de la demanda por hacer subir el precio. En el segundo caso, denota «falta de intención» de la oferta, por lo que el precio podría empezar a subir. Y lo mismo, pero para el volumen bajista: cuando el volumen se incrementa en vela bajista, denota intención bajista, y cuando disminuye en una vela alcista, denota falta de intención compradora, es decir, implicación bajista. Ahora bien, como el propio Williams afirma en el libro, es un error analizar velas aisladas sin valorar adecuadamente el contexto. El arte de leer el mercado es ser capaz de tener una visión global del contexto y no sólo focalizarse en velas concretas.


    


    19. Nota de la edición en español: dinero inteligente es traducción literal de smart money. Es una manera de referirse a los profesionales del mercado en los términos que Williams los define.


    


    20. Nota de la edición en español: en bolsa es posible ganar tanto cuando los mercados suben como cuando bajan con operaciones que, en el argot, se conocen como «cortos» y que consisten, básicamente, en vender activos que no se poseen, por los que el inversor tendrá que pedirlos prestados, comprometiéndose a devolverlos tras un plazo, y abonando los correspondientes intereses (El Método Wyckoff, 2016, p. 39).


    


    21. Nota de la edición en español: hablar de tres barras no deja de ser un criterio subjetivo. En cualquier caso, parece razonable que, si vemos el precio ascender durante tres barras con un rango estrecho y el volumen en claro descenso, la demanda no parece estar poniendo mucho interés en el movimiento. Y viceversa, si vemos el precio caer durante tres barras consecutivas de rango estrecho y con un claro descenso del volumen, es la oferta la que parece no poner mucho interés en perpetuar el movimiento bajista.


    


    22. Nota de la edición en español: quien primero habló de estos procesos fue Charles Dow, padre del análisis técnico. Dijo que las fases del mercado eran tres: acumulación, consolidación y distribución (equilibrio, fase alcista/ desequilibrio, equilibrio). Posteriormente, Wyckoff profundizó y habló de cuatro procesos distintos: acumulación, fase tendencial alcista, distribución y fase tendencial bajista. Y dentro de las fases tendenciales, se podían producir procesos de acumulación y distribución de grado menor, denominados «procesos de reacumulación y redistribución».


    


    23. Nota de la edición en español: los conceptos de «manos fuertes» y «manos débiles» vienen de los términos en inglés strong holders y weak holders. La traducción literal debería ser «tenedores fuertes» frente a «tenedores débiles», pero, por los motivos que sea, se ha popularizado hablar de «manos fuertes» y «manos débiles» y por eso lo mantenemos en la traducción. No obstante, es importante entender que, en los procesos de acumulación y distribución, se está produciendo una transferencia de titularidad de los títulos de unos a otros. Técnicamente, un operador retail podría ser una mano fuerte en tanto en cuanto sea capaz de entender el mercado y sepa posicionarse en el lado correcto de éste. Y, del mismo modo, un fondo de pensiones puede ser una mano débil en tanto en cuanto no sea capaz de posicionarse en el lado correcto del mercado y sirva de contrapartida de las manos fuertes en los procesos de acumulación y distribución.


    


    24. Nota de la edición en español: hablamos de situaciones operativas marginales para referimos a situaciones «pobres», sin potencial de recorrido, que no están en un lugar con margen de movimiento ya sea porque existan indicios contrarios de oferta (o demanda) que pueda poner en peligro la continuidad del movimiento o bien porque aún no se perciben indicios por parte del dinero profesional que apoyen la operación.


    


    25. Nota de la edición en español: aquí Williams alude a la esperanza matemática. La esperanza matemática es la expresión matemática que nos indica si nuestra operativa es sostenible en el tiempo. Es un concepto estadístico. Su fórmula es EM = (PA × GM) – (PP × PM), siendo PA el porcentaje de aciertos, GM la ganancia media de las operaciones ganadoras, PP el porcentaje de pérdidas y PM la pérdida media. Esta ecuación debe ser siempre positiva para que sea consistente en el tiempo, de forma contraria, nuestro sistema sería matemáticamente perdedor, y cualquier resultado positivo será una mera ilusión fruto de una buena racha.


    


    26. Nota de la edición en español: también llamado «sesgo de status quo» en finanzas conductuales. Básicamente es la propensión a repetir el comportamiento realizado por un grupo de referencia mayoritario: «si lo hace la mayoría, es porque algo pasará». Es la preferencia por mantenerse dentro de la zona de confort y evitar situaciones de miedo (miedo a destacar o miedo a fracasar). En gestión de fondos se plasma en el «miedo reputacional», por ejemplo.


    


    27. Nota de la edición en español: una orden stop loss se utiliza para protegerse de posibles pérdidas después de entrar en el mercado y sirve para que el inversor no pierda más de lo esperado. Esta orden limita las pérdidas cerrando la posición que tenemos tras sufrir una merma y así evitar seguir perdiendo. Se trata de una orden que lanza el operador y que se queda en espera hasta que el precio del activo en el que ha entrado llega a un nivel objetivo fijado por el propio inversor. En ese momento se activa y manda al mercado una orden de cierre de la posición (<https://economipedia.com/definiciones/orden-stop-loss.html>).


    


    28. Nota de la edición en español: la gestión monetaria es uno de los tres pilares fundamentales de la especulación, junto con el conocimiento técnico y la psicología (finanzas conductuales). Básicamente consiste en establecer unas pautas (a través de las matemáticas y la estadística) que optimicen los resultados de nuestra operativa, es decir, que minimicen y contengan las pérdidas lo máximo posible y amplíen las ganancias cuando éstas aparezcan.


    


    29. Nota de la edición en español: el RSI (Relative Strength Index) o índice de fuerza relativa, es un oscilador que mide la magnitud de los cambios recientes en los precios para tratar de evaluar las condiciones de sobrecompra y sobreventa en el precio de un activo. Fue desarrollado originalmente por J. Welles Wilder en 1978 y presentado en su libro New Concepts in Technical Trading Systems (editorial Trend Research).


    


    30. Nota de la edición en español: el indicador estocástico fue desarrollado por George Lane en la década de 1950. Persigue fijar la posición del precio de cotización actual respecto de un rango entre el máximo y el mínimo durante un conjunto de períodos. Es una variable estadística que se mueve dentro del intervalo [0,1], es decir, entre 0 por ciento y 100 por ciento. Cuando se supera el 80 por ciento y se aproxima al 100 por ciento, se dice que el mercado (o el activo) está en zona de sobrecompra; y cuando desciende por debajo del 20 por ciento y se aproxima al 0 por ciento, se dice que el mercado (o el activo) está en zona de sobreventa.


    


    31. Nota de la edición en español: los gráficos de precios están representados por barras conocidas como HLC (High, Low & Close) que se diferencian de las barras tradicionales en que estas últimas también muestran el precio de apertura con una barrita horizontal que sobresale en la parte izquierda de cada barra, por eso reciben el nombre de «barras OHLC» (Open, High, Low & Close). Esto es debido a que Williams, siguiendo a Wyckoff, le da más importancia al cierre de las barras. Por otra parte, aunque en el libro sólo se muestren gráficos de barras, los gráficos de velas (o candlestick) son igual de válidos, puesto que, en esencia, muestran la misma información. De hecho, la mayoría de los operadores utiliza gráficos de velas en sus análisis.


    


    32. Nota de la edición en español: el interés abierto es el número total de contratos pendientes o no liquidados al final del día. Es decir, representa el número total de posiciones largas o cortas pendientes de ejecutar en el mercado. En principio, esta información podría ser relevante en la medida en que el aumento del interés abierto podría estar alertando de que existe una percepción de que el mercado puede empezar a moverse de forma tendencial. Y si desciende, que el mercado puede adentrarse en una fase lateral. Pero es poco relevante, en verdad, porque los desequilibrios en la oferta y la demanda se producen cuando los contratos se ejecutan. Es ahí donde VSA pone el foco del análisis.


    


    33. Nota de la edición en español: un tic es el mínimo desplazamiento que tiene la cotización de un activo financiero. Se genera un «tic de volumen» cuando el precio se desplaza un tic, independientemente del número de contratos que se hayan negociado y de si ese tic se produce al alza o a la baja. En rigor, el tic de volumen no es el volumen negociado, aunque Williams entiende que puede ser un buen proxi para aproximarnos a la actividad del dinero profesional.


    


    34. Nota de la edición en español: se refiere, esencialmente, a la maniobra de upthrust.


    


    35. Nota de la edición en español: esas ventas incrementarán la resistencia al movimiento al alza, cosa que no les interesa en absoluto. Si esas ventas se materializasen, la demanda tendría que realizar un esfuerzo adicional para absorberlas, esfuerzo que se reflejaría en un aumento de volumen a medida que el precio rompe esa resistencia.


    


    36. Nota de la edición en español: para que el precio de un activo suba, se necesita que la oferta residual (también llamada «oferta flotante») no sea excesiva, con el fin de no frenar el ascenso. Pero una vez tenemos ese contexto, es necesario que exista cierto frenesí (o agresividad) por parte de la demanda, y que los precios suban en busca de contrapartida. Esto se ha de expresar con barras alcistas de rango amplio y volumen alto, tal y como Williams explica. Pero si el volumen es excesivo, indicaría que la oferta es demasiado elevada y ese ímpetu comprador podría verse incentivado a remitir, lo que provocaría la caída del precio.


    


    37. Nota de la edición en español: el elemento de confirmación es muy importante en la metodología VSA (y por extensión en las ideas de Wyckoff) ya que estamos ante un enfoque de corte reactivo. Es decir, aunque con el análisis VSA tratemos, en cierta forma, de anticipar el futuro movimiento del mercado, lo que realmente esperamos es observar ciertas indicaciones en el mercado para establecer una hipótesis y luego esperar una confirmación de que dicha hipótesis se está cumpliendo.


    


    38. Nota de la edición en español: Wyckoff también denominó a esta sacudida «terminal shake-out» (sacudida final) cuando se producía en procesos de acumulación y «ordinary shake-out» (sacudida normal) cuando se producía en un proceso de reacumulación, aunque el término más utilizado en nuestros días es spring o springboard, que significa muelle o resorte, una buena metáfora de lo que suele suceder a continuación.


    


    39. Nota de la edición en español: traducción de la expresión anglosajona «dead cat bounce».


    


    40. Nota de la edición en español: a esa área de resistencia, cuando está precedida por un rango de trading en el que hubo acumulación, se la conoce, dentro de la terminología Wyckoff como «arroyo» (creek). Es la zona de oferta residual (u oferta flotante) que aún apuesta por la caída del precio, sin ser conscientes de que el contexto es ya de fortaleza.


    


    41. Nota de la edición en español: al hueco también se le llama en español por su término en inglés, «gap». Un gap visualiza un área donde no aparece contrapartida y ante un aumento del interés de la oferta o la demanda, el precio tiene que desplazarse (provocando visualmente un gap) hasta el siguiente nivel donde encuentre contrapartida y pueda negociarse. Es la máxima expresión de un instante de poca oferta (o demanda) residual. La razón por la que no aparecen órdenes en ese nivel (provocando el salto) puede ser diversa, pero un movimiento de intención que sea violento y rápido puede provocar que a los operadores que estuviesen pensando en hacerlo no les dé tiempo.


    


    42. Nota de la edición en español: las órdenes de stop de los operadores que están posicionados a corto son órdenes de compra. En cuanto se ejecutan, la fuerza de la demanda aumenta.


    


    43. Nota de la edición en español: la ley de esfuerzo frente a resultado de la metodología Wyckoff.


    


    44. Si no hay profesionales interesados en el movimiento alcista, el mercado sólo puede caer o, en el mejor de los casos, moverse de forma lateral.


    


    45. Nota de la edición en español: como apuntamos anteriormente, en rigor siempre hay el mismo número de compras que de ventas en el volumen. Aquí se sobreentiende que hay más ventas «por parte del dinero profesional» y que, por lo tanto, lo que está aconteciendo en el contexto es un proceso de distribución que puede desencadenar en una caída de los precios.


    


    46. Nota de la edición en español: al camino de menor resistencia (path of least resistance) también se lo conoce como «línea de menor resistencia» o, directamente, como «tendencia». Cuando el precio toma una determinada dirección tendencial (alcista o bajista) es porque una de las dos variables (oferta o demanda) no está ofreciendo resistencia. La ventaja de llamarlo «camino de menor resistencia» es que pone el acento en recordar que, al final, la dirección del precio es un asunto de desequilibrio entre oferta y demanda. Por último, la importancia de operar a favor de la tendencia (o a favor de la línea de menor resistencia) viene planteada desde finales del siglo XIX (Hoyle) y principios del XX por Charles Dow, Jesse Livermore y Richard Wyckoff, entre otros.


    


    47. Recuerda, un alto volumen en el mercado de opciones siempre indica actividad profesional.


    


    48. Nota de la edición en español: toros y osos son dos expresiones coloquiales utilizadas en los mercados como sinónimos de mercado alcista (bull market) y mercado bajista (bear marrket). Hay diferentes versiones del origen de estas expresiones. Una, por ejemplo, lo atribuye a la expresión de «no vender la piel del oso antes de cazarlo», en unos años, de la Inglaterra del siglo XVIII, donde la caza y la venta de piel de oso era muy común y donde ya se adoptaban posiciones bajistas en los mercados financieros. Otras simplemente lo atribuyen a la forma que ambos animales tienen para atacar: el toro embiste de abajo hacia arriba (como los movimientos alcistas), mientras que los osos lo hacen con sus zarpas de arriba hacia abajo (como los movimientos bajistas).


    


    49. Nota de la edición en español: en la Norteamérica de finales del siglo XIX y principios del XX, la posibilidad de perpetrar maniobras de manipulación relativamente coordinadas y orquestadas por los grandes especuladores de la época era mucho mayor que en los tiempos presentes, principalmente porque el número de empresas cotizadas y el volumen de negociación eran mucho menores que los actuales. A raíz del crac de 1929, la regulación tomó cartas en el asunto para evitar estas prácticas. En libros como Memorias de un operador de acciones de Edwin Lefevre, donde se narran las aventuras y desventuras de Jesse Livermore, se pueden leer algunas de estas maniobras de manipulación profesional perpetradas por el propio Livermore. También en obras como Wall Street Ventures and Adventures Through Forty Years de Richard Wyckoff y en El juego de Wall Street de Hoyle, encontramos relatos similares.


    


    50. Nota de la edición en español: existen calendarios económicos que te alertan de la fecha y hora en la que se van a publicar determinados datos que afectan a los mercados, tales como la tasa de desempleo, los tipos de interés, el nivel de producción industrial, los inventarios de crudo, permisos de construcción, ventas minoristas, etc. Son noticias que el mercado espera y suelen propiciar momentos de alta volatilidad y gran negociación. La cuestión es si la noticia en sí o el dato publicado es el que genera el aumento de la actividad, o es el profesional el que utiliza como excusa la noticia para realizar sus operaciones aprovechando el ruido de ésta.


    


    51. Nota de la edición en español: puede consultar los días festivos en Estados Unidos en páginas webs como la del CME Group: <https://www.cmegroup.com/tools-information/holiday-calendar.html>.


    


    52. Nota de la edición en español: Lloyd’s es una empresa afincada en Londres donde la figura del sindicato es clave en su funcionamiento. En 2018 contaba con más de cien. El sindicato está formado por miembros que son los que aportan el capital y suscriben con Lloyd’s una vinculación temporal para ofrecer sus seguros. Del sindicato cuelgan los agentes comerciales, llamados MGA (managing general agent), que son los que venden los seguros a los clientes, que también pueden apoyarse en intermediarios para ayudarse en esa labor. La vinculación con Lloyd’s es de tres años y, en este tiempo, los miembros del sindicato que operan de forma conjunta comparten los riesgos, ganancias y pérdidas, cada uno en la proporción del capital invertido. La unión les permite tener más músculo financiero y comercial, aunque cada miembro tenga, en último término, sus fines empresariales particulares.


    


    53. Nota de la edición en español: el ticker ICI pertenecía a la compañía británica Imperial Chemical Industries, una de las mayores empresas químicas del Reino Unido hasta que fue adquirida en 2007 por la compañía alemana AkzoNobel.


    


    54. Puedes encontrar más información acerca la manipulación de mercado, con vídeos y ejemplos, en la web <www.marketmanipulation.com>.


    


    55. Nota de la edición en español: operar a favor de la línea de menor resistencia.


    


    56. Nota de la edición en español: al fin y al cabo, el concepto de tendencia no deja de ser una medida subjetiva que depende de los criterios de filtro que nosotros adoptemos. En este sentido, se pueden utilizar indicadores como las medias móviles o las medias envolventes, o el MACD, pero la forma más clásica es la propuesta por Charles Dow, que es la que Williams, al igual que Wyckoff, explica en este libro.


    


    57. Nota de la edición en español: la traducción literal sería «agrupamiento de tendencias» pero el término más utilizado en español para expresar que varias zonas potenciales de soporte o resistencia confluyen en la misma área de precios es «confluencia de líneas», «confluencia de tendencias» o «zona de confluencia de tendencias». En la traducción al español utilizamos «zona de confluencia de tendencias».


    


    58. Nota de la edición en español: las zonas de soporte y resistencia ya sean horizontales o inclinadas (líneas de tendencias) han de ser lugares para detenerse y observar, nunca para interpretar como lugares obligatorios de parada y giro.


    


    59. Nota de la edición en español: un fractal es un objeto geométrico cuya estructura básica, fragmentada o irregular, se repite a diferentes escalas. El término fue propuesto por el matemático Benoît Mandelbrot en 1975 y deriva del latín fractus, que significa quebrado o fracturado.


    


    60. Nota edición en español: lo que en un plano o una fotografía aérea de la costa denominamos «escala del plano o altura» desde la que se hace la observación, en un gráfico de precio se convierte en la dimensión temporal. Por ello, a partir de ahora, cuando el texto original hable de escala lo traduciremos por dimensión temporal, para una mejor comprensión de la esencia del texto.


    


    61. Nota de la edición en español: la teoría de Dow las clasifica en tendencia primaria, tendencia secundaria y fluctuaciones diarias (tendencia terciaria o menor).


    


    62. Nota de la edición en español: el tick es una transacción de un activo entre un comprador y un vendedor. Un gráfico de ticks, por lo tanto, es aquel que muestra la evolución del precio en función del número de transacciones (o ticks) que decidamos. Por ejemplo, si configuramos un gráfico con cien ticks, sólo se dibujará una vela cada cien transacciones realizadas. Pero ten presente que un tick es indiferente al número de contratos o acciones que esa transacción contenga. Lo mismo da si se negociaron dos acciones que cuatro mil. A efectos de tick, sigue siendo una sola unidad.


    


    63. Nota de la edición en español: la regresión a la media es un concepto estadístico que plantea que una serie que empieza a tener medidas extremas tiende a regresar a su media cuando se realizan sucesivas mediciones. El concepto fue desarrollado por sir Francis Galton en 1886, quien observó que padres de estatura muy elevada tendían a tener hijos altos, pero no tanto como sus progenitores. Mientras que padres muy bajos tenían hijos que no lo eran tanto. De alguna manera, la estatura de los hijos se aproximaba a los valores de la media de la población. Es decir, «regresaban» a la media. En términos de finanzas, por ejemplo, lo podemos observar en la rentabilidad de la bolsa a largo plazo, que tiende a situarse en el 7 por ciento (para el mercado estadounidense) con períodos de rentabilidades positivas y negativas mucho más dispares en el corto plazo. En cualquier caso, debes ser cauteloso con el concepto de reversión a la media, ya que las condiciones en las que las variables se desenvuelven pueden cambiar y hacer que la medición de la media también lo haga. En términos de análisis de precio y volumen, cuando el precio desarrolla un movimiento tendencial muy inclinado, en cierta forma está experimentando valores extremos que podrían propiciar, en el corto plazo, un movimiento de corrección que tienda a acercarse a la media. Estos procesos de corrección también reciben el nombre de «procesos de reacumulación» (si la corrección es a un movimiento alcista) o «de redistribución» (si la corrección es a un movimiento bajista).


    


    64. Nota de la edición en español: una línea de resistencia (ya sea horizontal o inclinada), cuando el precio la supera, se convierte automáticamente en línea de soporte. Y viceversa, cuando una línea de soporte es vulnerada, automáticamente se convierte en resistencia.


    


    65. Nota de la edición en español: clúster de tendencias.


    


    66. Nota de la edición en español: chartista viene de la palabra en inglés chart, que significa gráfico. Chartistas son aquellos que analizan el mercado mediante el uso de gráficos de precios. Es decir, chartistas es, en principio, sinónimo de analistas técnicos, aunque este campo, cada vez, goza de más especialidades y no todos los analistas técnicos tienen por qué considerarse chartistas. Por ejemplo, los analistas estadísticos o técnicos cuantitativos también utilizan datos de tipo técnico pero su objetivo es poder generar indicaciones mecánicas de compra y venta, mediante la programación de algoritmos, que les evite tener que hacer las valoraciones subjetivas con el gráfico, como sí hace el chartista. En otras palabras, todos los chartistas son analistas técnicos, pero no todos los analistas técnicos son chartistas (John J. Murphy, Análisis técnico de los mercados financieros, p. 37).


    


    67. Nota de la edición en español: la importancia (y efectividad) de los niveles de soporte y resistencia encuentra explicación por dos vertientes. La primera es la que apela a la teoría de la profecía autocumplida. Ésta sugiere que, cuando una predicción está hecha (en este caso la oposición que generará un nivel de soporte o resistencia), es por sí misma causa para que se haga realidad (al final termina ejerciendo su papel de soporte o resistencia). Por ejemplo, si todo el mundo piensa que mañana se acabará la gasolina en las estaciones de servicio de una ciudad, eso desatará un pánico que moverá a todos los ciudadanos a llenar el depósito de sus automóviles, lo que, finalmente, desembocará en un desabastecimiento de la gasolina. La segunda vertiente es compatible con la primera y es de sentido común: si un área de precios fue anteriormente soporte o resistencia fue porque, en esos niveles, la oferta o la demanda profesional tomó posiciones que hicieron girar el precio. Si ahora, pasado un tiempo, el precio regresa a esa misma zona, es muy razonable pensar que muchos de los profesionales que antes se posicionaron en esos niveles traten de «sujetar» la zona para que no se pierda, de otra forma sus posiciones podrían entrar en pérdidas. Es este deseo por defender ese nivel de precios el que incentivará a muchos operadores a comprar o vender, según sea el caso, lo que generará una fuerza de resistencia. Cuando, además, en esa misma área de precios, confluyen dos líneas de soporte o resistencia diferentes, la fuerza conjunta es aún mayor.


    


    68. Por ello debemos concluir que la zona de mayor resistencia estará situada en el centro de la zona de confluencia y se irá debilitando hacia sus extremos.


    


    69. Nota de la edición en español: cuando un upthrust ortodoxo debe tener bastante volumen, al menos por encima de la media.


    


    70. Nota de la edición en español: al dinero profesional le interesa que su precio promedio sea el más bajo posible, por eso el proceso de acumulación es un proceso gradual que toma su tiempo y donde van adquiriendo el stock de las manos débiles poco a poco. Si realizasen una maniobra de absorción de la oferta abrupta, las mismas compras de los profesionales provocarían un desequilibrio por el lado de la demanda que haría subir el precio ofreciéndoles peor precio de negociación para muchas de sus posiciones y provocando, en consecuencia, que el precio promedio suba, con el riesgo añadido de que aún existe mucha oferta flotante que puede hacer caer el precio haciéndoles entrar en pérdidas.


    


    71. Nota de la edición en español: The Crowd.


    


    72. Nota de la edición en español: al no haber oferta significativa presionando, cada vez que entre demanda a mercado, el precio tendrá que subir para ir encontrando contrapartida a esa demanda. Esto, visualmente, provoca que el precio suba sin que la actividad del volumen se vea incrementada de manera notable, precisamente porque, al «no existir ventas», no se producen intercambios de activos de manera significativa. Y viceversa. Al «no existir demanda» significativa presionando, cada vez que la oferta entra a escena, el precio tendrá que bajar para que esa oferta encuentre contrapartida, lo que podría provocar que el precio caiga sin un aumento notable del volumen.


    


    73. Notas de la edición en español: períodos de corrección (o de reacumulación).


    


    74. Nota de la edición en español: campaña entendida como el conjunto de actos o esfuerzos de índole diversa que se aplican para conseguir un fin determinado.


    


    75. Nota de la edición en español: dawn raids.


    


    76. Nota de la edición en español: share offers.


    


    77. Nota de la edición en español: los mínimos alcanzados por la bolsa estadounidense en 1990 responden a la crisis del Golfo Pérsico junto con el estallido de la burbuja inmobiliaria financiera de Japón. El índice SP500 venía de revalorizarse en más de un 100 por ciento después de la crisis del petrolero de 1987, y en apenas cuatro meses perdió casi un 20 por ciento de su valor. La recuperación, sin embargo, tal y como apunta Williams, fue relativamente lenta en comparación con la de 1987.


    


    78. Nota de la edición en español: los gráficos de punto y figura (point & figure charts) son gráficos de precios que poseen la particularidad de no tener en cuenta el factor tiempo. Se construyen en función del avance y el retroceso del precio, y del mínimo que hayamos configurado para considerar que se ha producido un giro significativo del precio. Su origen es desconocido. Wyckoff le atribuye su invención a un bróker de la década de 1880 llamado Mr. Green. Por otra parte, en 1898, el libro El juego de Wall Street, de autoría anónima, también habla de los gráficos de punto y figura, aunque sin especificar su origen. Y John J. Murphy, en Análisis técnico de los mercados financieros, menciona que Charles Dow empezó a utilizarlo en sus artículos de The Wall Street Journal en 1896. Una de sus funciones es para el cálculo de recorrido del precio en función de lo ancho e intenso que fue el proceso de acumulación o distribución previo.


    


    79. Nota de la edición en español: los traders atrapados que apostaron por el corto normalmente apuestan cuando el precio está en la resistencia de máximos históricos (no cuando se han superado), por lo tanto, un volumen muy elevado en un área de precios donde nunca se ha negociado, y con el rango de precios estrecho, sólo puede indicar que el creador de mercado está vendiendo.


    


    80. Nota de la edición en español: el clímax de compras es lo que se denominaría en metodología Wyckoff, «preliminary supply» (oferta inicial). Después de esta maniobra, Wyckoff advierte que se podría desarrollar cierto «momentum» (cierta inercia) a favor de la tendencia previa, momentum que denomina «clímax de compras» (buying clímax). Aunque éste puede tener también volumen alto, lo normal es que sea, en promedio, menor que el acontecido en el preliminary supply.


    


    81. Nota de la edición en español: uno de los problemas del profesional es que distribuir un gran número de acciones sin poner el precio en contra es una maniobra que requiere un gran nivel de liquidez en el mercado. Esa liquidez es demanda dispuesta a ser la contrapartida del profesional. Y la mejor manera de atraer demanda del público es mediante la sugestión que generan las noticias de corte positivo en los medios de comunicación, pues, como dijo Rockefeller, «cuando mi limpiabotas invierte en bolsa, yo lo vendo todo».


    


    82. Nota de la edición en español: el clímax de ventas es lo que se denominaría en metodología Wyckoff «preliminary support» (demanda inicial). Después de esta maniobra, Wyckoff advierte que se podría desarrollar cierto «momentum» (cierta inercia) a favor de la tendencia previa, momentum que denomina «clímax de ventas» (selling clímax). Aunque el clímax puede tener también volumen alto, lo normal es que sea, en promedio, menor que el acontecido en el preliminary support.


    


    83. Nota de la edición en español: en esencia es el spring explicado en las notas anteriormente. La única diferencia es que el upthrust inverso aún no tiene un contexto de fortaleza a la izquierda como sí lo tiene el spring. En cualquier caso, e independientemente de cómo los llamemos, en ambos, tanto el volumen como el comportamiento del precio, denotan que la demanda profesional está entrando en escena.


    


    84. Nota de la edición en español: en chartismo tradicional, hablamos del patrón «cambio de isla» invertido.


    


    85. Nota de la edición en español: conocidas como los «majors». Son los pares Eur/Usd, Gbp/Usd, Usd/Jpy y Usd/Chf.


    


    86. Nota del editor: esta sección del libro fue escrita a principios de 1990.


    


    87. Nota de la edición en español: fueron nueve de cada diez empresas cotizadas las que celebraron sus juntas de accionistas el mismo día. Se justificó como medida para protegerse contra los chantajistas profesionales. Medidas similares también se adoptaron en el año 2000, donde se llegaron a desplegar más de siete mil agentes de policías para velar por la seguridad de las casi 2.200 reuniones de accionistas que se celebraban ese día, y más recientemente en el año 2014, con 900 empresas involucradas en una medida similar.


    


    88. Nota de le edición en español: la terrible mafia japonesa.


    


    89. Nota de la edición en español: vender opciones call es una apuesta bajista.


    


    90. Nota del editor: la siguiente sección fue escrita a principios de la década de 1990, antes de la caída de los mercados a principios del año 2000.


    


    91. Nota de la edición en español: un dato similar que evidencia la psicología de la masa se plasma en las aportaciones a los fondos de inversión. Normalmente, en mínimos de mercado, cuando el precio está a punto de empezar a subir, es cuando más retiradas de capital se producen; y en techos de mercado, cuando estamos en el clímax y el precio está a punto de girarse, es cuando aumentan las aportaciones de los partícipes. El mundo de la especulación es antiintuitivo para el ser humano y tendemos a obrar de la manera incorrecta.


    


    92. Nota de la edición en español: ser «contrarian» (opinión contraria) es ser capaz de tener una posición independiente, sólida, racional e inmune a los sesgos del consenso general.


    


    93. Nota de la edición en español: el estudio de las emociones en el mundo de la inversión está en pleno auge gracias a la incursión del ámbito académico en este campo que conocemos como «behavioral finance» o finanzas conductuales, y referentes como Richard Thaler, Premio Nobel de Economía en 2017 precisamente por su contribución en esta área.


    


    94. Nota de la edición en español: duplicar, en sentido figurado. Recuerda que el volumen hay que analizarlo en términos relativos, no absolutos. Cuando hay menor nivel de negociación en una sesión concreta, por los motivos que sea, se necesita menor actividad profesional para acumular o distribuir y provocar los desequilibrios entre la oferta y la demanda. Por lo tanto, el nivel neto de volumen negociado no es lo importante, lo importante es valorar el volumen con su pasado más o menos reciente.


    


    95. Nota de la edición en español: la teoría de Gann o los ángulos de Gann es un método de análisis que persigue predecir la dirección del precio a través del uso de ángulos. Fue formulada por William Delbert Gann en 1935.


    


    96. Nota de la edición en español: el momento exacto para entrar y para salir.


    


    97. Nota de la edición en español: recuerda que la primera versión de Master The Markets está escrita en 1993, antes del auge de internet y la tecnología. Hoy día, por suerte, las órdenes las ejecutamos con el clic de nuestro ratón de ordenador.


    


    98. Nota de la edición en español: sesgo de confirmación. Es esa tendencia de los inversores a favorecer la información que confirma sus ideas preconcebidas, independientemente de que éstas sean verdaderas o no e ignorando cualquier otra información que apunte en dirección opuesta.


    


    99. Nota de la edición en español: normalmente serán upthrust en procesos correctivos de redistribución.


    


    100. Nota de la edición en español: Richard Wyckoff también planteó revisar una checklist antes de valorar abrir una posición larga. Sus reglas eran: 1) ¿se ha alcanzado el objetivo del movimiento bajista previo?; 2) ¿existe actividad por parte de la demanda?; 3) ¿se ha formado un soporte inicial?; 4) ¿la acción bajo análisis está más fuerte, en términos relativos, que el mercado?; 5) ¿se ha perforado la línea de tendencia bajista?; 6) ¿existen mínimos y máximos crecientes en el precio?; y 7) ¿existe una relación de beneficio/riesgo adecuada?


    


    101. Nota de la edición en español: Al igual que en la nota anterior, Richard Wyckoff también planteó una checklist para las entradas a corto: 1) ¿se ha alcanzado el objetivo del movimiento alcista previo?; 2) ¿existe actividad por parte de la oferta?; 3) ¿se ha formado una resistencia inicial?; 4) ¿la acción bajo análisis está más débil, en términos relativos, que el mercado?; 5) ¿se ha perforado la línea de tendencia alcista?; 6) ¿existen máximos y mínimos decrecientes en el precio?; y 7) ¿existe una relación de beneficio/riesgo adecuada?


    


    102. El software de TradeGuider te ayudará en todos estos aspectos de tu análisis.


    


    103. Nota de la edición en español: el benchmark es el índice de referencia que se utiliza para comparar el rendimiento de nuestras inversiones. Como la rentabilidad que ofrece el índice es algo fácil de obtener (tan sólo hay que comprar un fondo que lo replique), obtener rendimientos por debajo de éste implicaría que no hicimos un buen trabajo. Sin embargo, si obtenemos mayor rentabilidad, nuestras decisiones habrán conseguido aportar un valor añadido más allá de lo que el mercado ofrece.


    


    104. Nota de la edición en español: las blue chips son empresas sólidas, bien establecidas, con ingresos estables, sin grandes fluctuaciones y que no precisan de grandes ampliaciones de su pasivo.


    


    105. Los sindicatos de operadores son alianzas temporales entre profesionales de un gremio, en este caso operadores de bolsa, que persiguen un fin común, que, con la acción conjunta de sus maniobras, logran mejorar sus rendimientos minimizando costes y riesgos. Un buen ejemplo para entender cómo trabajan estos «anillos» de operadores es el que el propio Williams ofrece en el capítulo dedicado a la «manipulación de los mercados», al final de la sección 1, con la empresa de seguros Lloyd’s.


    


    106. Nota de la edición en español: operadores Wyckoff son aquellos que tienen como filosofía de base para sus análisis y operativa las ideas planteadas por Richard D. Wyckoff. Wyckoff fue un inversor, bróker y divulgador contemporáneo de figuras como Jesse Livermore o el mismísimo Charles Dow. Gozó de gran popularidad en Estados Unidos gracias a la revista que el mismo publicaba, The Magazine of Wall Street. Los esfuerzos de Wyckoff estuvieron centrados en el entendimiento del mercado a través del precio y el volumen, elementos clave para interpretar los desequilibrios entre la oferta y la demanda y las maniobras de los grandes profesionales. Durante su vida, Wyckoff publicó los siguientes libros: Studies in Tape Reading (1907), How I Trade and Invest in Stocks and Bonds (1922) y Wall Street Ventures and Adventures Through Forty Years (1930). También puedes profundizar en sus ideas con el libro El Método  Wyckoff (Profit Editorial, 2016).


    


    107. Nota de la edición en español: The Undeclared Secrets That Drive the Stock Market fue la primera versión de Master The Markets, publicada en 1993.
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