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CAPITULO 1
El Acercamiento Técnico al Comercio e Inversion

Pocas actividades humanas han sido tan exhaustivamente estudiadas durante los
cincuenta afos pasados, desde tantos dngulos y por tan diferentes clases de personas,
como la compra y la venta de acciones o valores. Las recompensas que la bolsa ofrece a
aquellos quiénes lo leyeron al derecho, o estdn acertados es enorme; y las penas,
sufrimientos, y contratiempos que pasan los descuidados, los que dormitan o los
inversionistas "desafortunados" son calamitosas y sorprendentes. Ello ha atraido a
algunos contables del mundo mds astuto, y a analistas e investigadores, junto con un
equipo variopinto de excéntricos, misticos "y jugadores de presentimiento," y multiples
aspirantes y ordinarios ciudadanos.

Los cerebros mas capaces han buscado, y contintian constantemente buscando, para
encontrar métodos y sistemas seguros, y también seguros para valorar el estado de la



tendencia del mercado, y descubrir la accidn futura de comprar para la época futura de
la venta. Esta investigacion intensiva no ha sido infructuosa. Hay muchisimos
inversionistas acertados y especuladores, (la utilizacion de la palabra en su sentido
verdadero es que sin el oprobio) quien, por un camino o el otro, han adquirido la
perspicacia necesaria en las fuerzas con las cuales ellos tratan el juicio, la providencia y
la autodisciplina de suma importancia para tratar con ellos de manera rentable.

En el curso de afios de estudio de bolsa, dos escuelas completamente distintas del
pensamiento se han levantado, dos métodos radicalmente diferentes para llegar a las
respuestas del problema del inversionista, de Que y Cuando. En el lenguaje "de la
calle," uno de éstos es comtinmente llamado como el Anélisis Fundamental o
estadistico, y el otro como el Andlisis Técnico. (En los afios recientes un tercer
acercamiento, el Ciclico, ha hecho un rdpido progreso y, aunque todavia sitiado por
"una franja lundtica," este promete contribuir mucho a nuestro entendimiento
econdémico y de tendencias.

El fundamentalista de bolsa depende de la estadistica. Ellos examina los informes de los
auditores de empresa, los balances, las declaraciones de ganancias y pérdidas, el estado
de cuentas trimestrales, ellos registra el dividendo, y politicas de las compaiiias cuyas
partes €l tiene en observacion. Ellos analizan datos de ventas, capacidad directiva,
capacidad de la planta, comparada con otras. Ellos dan vueltas a bancos de informes de
tesoreria, indices de produccion, precio de la estadistica y pronostican para calibrar el
estado de negocio en general, y lee todos los dias las noticias con cuidado para llegar a
una estimacion de futuras condiciones comerciales. Tomando todas estas cosas en
cuenta, él evalia; si esto se vende actualmente, o si esta el precio bajo en su valoracion,
€l entonces lo tomara como una compra.

De hecho, los mds verdes o recién llegados cuando ellos abordan el problema de
inversion, y a quien, en su inexperiencia, cualquier otro punto de vista no es s6lo
irracional pero si es incomprensible, su punto fundamentalista puro es muy raro
siempre. Incluso aquellas autoridades de mercado que pretenden desdenar graficos y
"chartistas" completamente, no estdn inconscientes "de la accién" hecha una crénica por
la cinta de reloj, tampoco ellos ocultan su respeto por la teoria de Dow, que si ellos lo
realizan o no, estd en su misma esencia puramente técnico.

Definicion de Analisis Técnico.

El término técnico, en su aplicacion a la bolsa, tiene un sentido muy especial,
completamente diferente de su ordinaria definicion de diccionario. Esto se refiere al
estudio de la accion del mercado mismo, a diferencia del estudio de los bienes de la
empresa del mercado. El Andlisis Técnico es la ciencia de la grabacion, por lo general
en forma grafica, de la historia pasada y actual de (cambios de precios, volumen de
transacciones, etc.) en una cierta reserva de acciones o en "los promedios" y luego
deduciendo de aquella historia imaginada es prever el futuro probable de la tendencia.
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en 1947, cay6 debajo de 70 ddlares, aunque las ganancias de la compaiiia en esta tltima
fecha era presunta para acercarse a un alto absoluto y tasas de interés en general estaban
todavia cerca del bajo. El valor contable de este parte de Acero estadounidense, segtin el
estado de cuentas de la corporacion, era aproximadamente 204 dolares en 1929 (el final
del afio), 187 ddlares en 1932, 151 ddlares en 1937, 117 dblares en 1938 y 142 ddlares
en 1946. Esta clase de cosas, es muy amplia en divergencia entre el valor supuesto y el
precio actual, esto no es la excepcion; esto es la regla. Esto continda todo el tiempo en
la historia de la bolsa. El hecho es que el valor verdadero de una parte del acero de los
E.E.U.U. es determinado en cualquier hora dada solamente, y definitivamente e
inexorable por la fuente y exigir, que se reflejan exactamente en las transacciones
llevadas a cabo en el piso de la bolsa de acciones de Nueva York.

Por supuesto, la estadistica que el estudio de fundamentalistas juega a la parte en la
ecuacion de demanda y de suministro es libremente admitido. Pero hay muchos otros
factores que lo afectan. El precio de mercado no reflexiona sélo las opiniones del valor
que se diferencian de mucha seguridad ortodoxa de tasadores, sino también todas las
esperanzas y miedos y conjeturas y humores, racionales e irracionales, de cientos de
compradores potenciales y vendedores, asi como de sus necesidades y sus recursos en
total, factores que desafian el andlisis y para eso ningunas estadisticas son asequibles,
pero que son sin embargo todas sintetizadas, y finalmente expresaron en una figura
precisa en la cual un comprador y un vendedor se ponen juntos y hacen un trato (por sus
agentes, sus respectivos agentes de bolsa). Este es la tinica figura que cuenta.

Ademads, el técnico reclama la justificacion completa que el bulto de la estadistica que
los fundamentalistas estudian sea la historia pasada, ya anticuada y estéril, porque el
mercado jno esta interesado en el pasado o hasta en el presente! Es constantemente el
aspecto del futuro; el intento de rebajar el futuro desarrollo, el pesado y el equilibrio de
todas las estimaciones y conjeturas de cientos de inversionistas que examinan el futuro
de puntos de vista diferentes y por gafas de muchos matices diferentes. En resumen,
yendo al precio, como establecido por el mercado mismo, se entiende todo lo
fundamental la informacién a la cual el analista estadistico puede esperar, y (mds unos
que es quizas el secreto de €1, y conocido sélo por unas personas enteradas) y otros de
mads importancia o igual a €l, o atin mayor.

Admitiendo su verdad seria de poco significado, no era ello para el hecho que nadie
duda de su experiencia, esta el movimiento de precios en tendencias y tiende a seguir
hasta que algo resulta cambiar el equilibrio de demanda y oferta. Tales cambios son por
lo general detectables en la accién del mercado mismo. Ciertos modelos o las
formaciones, los niveles o las dreas, que aparezcan en los graficos tienen un sentido, y
puede ser interpretado en términos de futuro probable del desarrollo de tendencia. Los
gréaficos son bastante fiables, debe ser notado, pero las probabilidades estan
definitivamente en su favor. Una y otra vez, como la experiencia ha demostrado
ampliamente, los graficos son mucho mds proféticos que el mejor informador y el més
perspicaz de los estadisticos.

El analista técnico puede ir hasta adelante en sus reclamaciones. El puede interpretar el
grifico de una accién cuyo nombre €l no sepa, mientras que el registro de comercio es
exacto y cubre un largo término para permitirle estudiar su fondo de mercado y habitos.
El puede sugerir que ¢l pudiera comerciar con ganancia en una accién, y sabiendo s6lo
su simbolo, y siendo completamente ignorante de la compaiiia, la industria, lo que esta



fabrica o vende, o como esta escrito con mayuscula. Sin saber si hay huelga decir que,
tal practica no es recomendada, pero si su técnico de mercado realmente es
experimentado en su negocio, €l, en la teoria, podria hacer exactamente lo que €l
reclama.

Si el lector, en este punto, encuentra completamente detestable y repugnante, el
acercamiento del andlisis técnico al comercio o la inversidon, como se ha explicado
anteriormente, quizas, él, deberia cerrar el libro ahora. Ya que es principalmente el
acercamiento técnico, la ciencia de andlisis técnico, y con ello el resto.

Capitulo 11
Graficos.

Los graficos son los instrumentos de funcionamiento del analista técnico. Ellos estan
desarrollados en formas multiples y estilos para representar graficamente casi todo lo
que ocurre en el mercado, o trazar "un indice" sacado de alli. Ellos pueden estar en
griaficos mensuales en las cuales el registro de comercio de un mes entero es
condensado en una entrada sola, o semanario, diariamente, cada hora, de transaccion,
"punto-y-figura," etc. Ellos pueden ser construidos en la aritmética, logaritmico o escala
de raiz cuadrada, o proyectado como "osciladores". Ellos pueden delinear promedios
moviles, proporcién de cambiando el volumen al movimiento de precios, haga un
promedio del precio "de lo mds activo" cuestiones, transacciones de lote incompleto, el
interés para corto, y una infinidad de otras relaciones, proporciones e indices, todos
técnicos en este sentido son sacados, directamente o indirectamente, de lo que tiene
realmente tramitado en el cambio.

La mayor parte de los gréficos, por suerte, no tendran que concernir con nosotros
mismos en absoluto; ellos son del interés s6lo para la jornada completa, el analista les
hace muchos de ellos por ora (hasta ahora, al menos) hace completamente un esfuerzo
vano para descubrir a algtn indicio "mecdnico" o la combinacién de indices que dan
siempre, automdticamente, sin fallar la advertencia de un cambio de tendencia; tal, en
nuestra experiencia, son a menudo confusos y a veces completamente engafioso en la
coyuntura mads critica. Este libro, sin embargo, es disenado para el laico, el hombre
inversionista o profesional quién no puede gastar todas sus horas para su inversion o
comercio de operaciones, pero a quien estas operaciones son, sin embargo, de suficiente
importancia o interés para garantizar su devocion al menos unos cuantos minutos un dia
a su estudio y direccion. Las teorfas y los métodos perfilados aqui requeriran solo la
forma mads simple de registro del grafico a la escala de precios (alto y bajo), cerrdndose
el precio y el volumen de las partes que comerciaron cada dia. Estos gréificos diarios
serdn complementados, para ciertos objetivos de tiempos mds lejanos con gréficos
semanales o mensuales, para que las acciones puedan ser compradas o vendidas.

Casi todas las ilustraciones en todas partes de las paginas siguientes son ejemplos de
tales gréficos diarios. Ellos son faciles para hacer y mantener, el requerimiento sélo un
suministro de grafico o papel de corte transversal (casi cualquier clase puede servir), un
diario que esta lleno y informes exactos en trato de bolsa, un lapiz agudo y unos pocos
minutos de tiempo.



Es acostumbrado en la preparacion ordinaria que los graficos comunes diarios dejan el
eje horizontal representar el tiempo, con las lineas de cruce verticales (o como alguno
prefiera, los espacios entre €l) de izquierda a derecha estando separadas asi por dias
sucesivos. La escala vertical se utiliza para los precios, con cada linea de cruce
horizontal entonces representando un nivel de precio especifico. El nombre se
proporciona generalmente en el fondo de la hoja para trazar el volumen, es decir, el
nimero de los partes que cambian las manos cada dia. Los peridédicos que publican
informes completos de la bolsa dan el volumen de ventas (exclusivo de las
transacciones que pueden para nuestro actual propdsito o ser desatendidas), el més alto
del dia y el precio bajo en el cual cada accion se vendioé durante el dia, el precio de
cierre (que es el precio en el cual la venta ultima se efectué durante el dia) y
generalmente la abertura o el primer precio de venta. En nuestros gréficos, la gama de
precio diaria es trazada dibujando una linea vertical que conecta los puntos que
representan el punto alto y el punto bajo. Entonces una “sefial horizontal corta” se
agrega, cruzando la linea vertical de la gama y extendiendo hacia fuera a la derecha de
ella, en el nivel del precio de cierre. Todas las transacciones en una accion durante un
dia ocurren a veces en el mismo precio; el altos, el bajos y se cierran estdn asi todas en
un nivel y la unica marca en nuestro grafico entonces serd la rociada horizontal que
representa la figura de cierre. El volumen es representado dibujando una formacién
vertical de la linea baja de la carta.

La necesidad del precio a que abre no es registrada. La experiencia ha demostrado que
esto rara vez, tenga algun significado en la estimacion del futuro desarrollo, que es todo
que generalmente deberia interesarnos. En la cotizacion de cierre es importante, sin
embargo. Es, de hecho, el tnico precio que muchos lectores ocasionales de las paginas
financieras alguna vez miran. Ello representa la evaluacién final de la accién hecha por
el mercado durante el dia. Puede ser, por supuesto, registrado en la primera hora de el
comercio, a condicion de que ningunas otras ventas sean efectuadas posteriormente,
pero, ello se hace, sin embargo, la figura sobre cual una mayoria de los comerciantes
anticipados basan sus proyectos para el dia siguiente. De ahi, su significado técnico, que
aparecerd en varias connotaciones en capitulos posteriores.

Diferentes Tipos de Escala.

Muchas sugerencias especificas en cuanto a los detalles de planear en diferido para la
discusion en la segunda parte de este libro, pero hay una caracteristica del grafico que
puede considerarse aqui. Hasta los afos recientes, casi todos los gréaficos del precio
comun fueron guardados en la forma comin de papel de gréfico y se conoce como
escala aritmética. Pero los chartistas ahora han venido cada vez mds a utilizar cuél es
conocido como papel semilogaritmico, o a veces como papel del cociente o del
porcentaje. Nuestro propio experimento indica que el semilogaritmico la escala tiene
ventajas definidas en este trabajo; la mayor parte de los graficos reproducido en este
libro lo emplean. Los dos tipos de escala se pueden distinguir de un vistazo por el hecho
que en el papel aritmético, las distancias son iguales en la escala vertical (es decir, entre
las lineas horizontales) representan cantidades iguales en ddlares, mientras que en el
papel del semilogaritmico, representan cambios de porcentaje. Asi, en el papel
aritmético 1 la distancia entre 10 y 20 en la escala vertical es exactamente igual que ésa
a partir el 20 a 30 y a partir el 30 a 40. En la escala logaritmica la diferencia a partir del
10 a 20, representando un aumento de 100%, es igual que ésa a partirel 20 a40 0 a
partir el 40 a 80, adentro cada caso que representa otro aumento del 100%.



Las relaciones del porcentaje, es evidente, es importante dentro de negociar en
seguridades. La escala semilogaritmica permite comparacion directa del alto y acciones
baratas y lo hace mds fécil y elija el que ofrece al mayor (porcentaje) de ganancia de los
fondos al ser invertido. Esto facilita la colocacién de 6érdenes de compra de acciones.
Los modelos en las dreas parecen mas o menos iguales en el uno o el otro tipo de papel,
pero cierto que las lineas de tendencia se desarrollan mds ventajosamente por la escala
de proporcion. Alguien puede acostumbrarse rapidamente a la fabricacion de entradas
en papel semilogaritmico. Recomendamos su uso. Sin embargo, sus ventajas no son tan
grandes para requerir que el que se cambiara, sea, porque de familiaridad larga y
préctica, prefiere la hoja aritmética bronceada. Tal calculo de porcentaje como pueden
ser vistos, después de todo, lo ha hecho en otra hoja o en la cabeza y los resultados
entonces dentro del gréfico aritmético si un registro es deseado.

Varias firmas que se especializan en la fabricacion de papel de grafico y las provisiones
de otros ingenieros y arquitectos ahora ofrecen hojas expresamente disefiadas para
reservas o acciones de gréaficos, en la cual las lineas mds pesadas defina la sefial de
negocio semanal cada sexto dia por la escala de tiempo, y la escala de precios es
subdividida en octavas lineas para representar las fracciones estdndares del ddlar en el
cual las acciones son cambiadas. Estas hojas estan disponibles en varios tamafios y con
precio aritmético o con logaritmico y balanzas de volumen.

En gréficos semanales, cada linea vertical representa el comercio de una semana. La
escala de precios para la semana es trazada sobre el y por lo general el volumen total,
pero la cotizacion de cierre puede ser omitida. La variedad se extiende, por supuesto,
del precio mas alto en el cual la reserva o accion se vendié durante cualquier dia durante
la semana al precio mds bajo en el cual esto se vendi6 en cualquier dia; estos dos
extremos, y a veces podria ocurrir en el mismo dia, pero el grafico semanal no hace
ninguna diferencia en cuanto al dia. Los graficos mensuales estdn listos del mismo
modo, pero no hacen, por regla general, volumen de registro. Estos dos a menudo son
como a largo plazo, lo principal de los graficos es usado principalmente para determinar
el apoyo importante y la resistencia y marca de tendencias a largo plazo. Las cartas o
grificos semanales si el lector prefiere conservarse su propio grafico puede ser fijado
facilmente por el. El domingo por la mafana ediciones de aquellos diarios (p.ej, El New
York Times o el Semanario Comercial y Financiero de Barron) que publique un
resumen alli de las transacciones de la semana anterior.

En conclusién de este capitulo en la construccion de los graficos que estudiaremos en
capitulos sucesivos, puede ser bien dicho alli no es ninguna virtud especial,
seguramente ninguna magia, en el grafico hay en si mismo. Esto es simplemente un
registro ilustrado de la historia comercial de la reserva o las reservas de acciones en las
cuales podemos estar interesados. El hombre poseido de la memoria fotografica, ningtin
trabajo de gréficos es necesario; su mente archiva todos los datos necesarios él lleva sus
graficos en su cabeza. Muchos "de los lectores de cinta" expertos que no tienen ningin
uso para graficos son dotado de aquel talento de memoria raro que da la referencia a
archivos graficos innecesarios. Pero la mayor parte de nosotros no somos tan benditos;
y usar el grafico es necesario y util porque esto se presta comodamente al tipo de
andlisis que indica futuras probabilidades.



Hay un refrdn en la Wall Street en el sentido de que "no hay nada incorrecto con los
gréficos, el problema es con el que lee los graficos. "Que es simplemente otro modo de
expresar la verdad que esto no es el grafico en si mismo, pero su interpretacion es muy
importante. El andlisis del grafico no es seguramente ni facil ni infalible. Aun no es de
nada poco comun para algin inversionista ocasional que no tiene ni idea de la técnica de
mercado recoger un grafico por casualidad y ver en ello algo que €l no tenia hasta ahora
sospechado que algo quizds lo salva de la fabricacién de un compromiso desfavorable.

Si usted nunca ha usado cartas o graficos de reserva de acciones, nunca presté mucha
atencion a ellos, usted puede estar sorprendido en algunas cosas significativas usted
descubrird rdpidamente tan pronto como usted comience a estudiarlos en serio.

Capitulo 111
La teoria de Dow.

La Teoria Dow es el abuelito de todo el mercado técnico de estudios. Aunque sea con
frecuencia criticado para ser "también tarde," y de vez en cuando mofado (en particular
en las etapas tempranas de El Mercado bajista) por aquellos que se rebelan en la
aceptacion de sus veredictos, es conocido por el nombre casi cada uno que ha tenido
cualquier asociacion con la bolsa, y respetado por los mas. Muchos quiénes prestan
atencion a ello en grado mayor o menor en determinacion de sus politicas inversoras
nunca, dicen que es puramente y simplemente "técnico". Es construido por solamente la
accion de la reserva del mercado en si mismo (como expresado en ciertos "promedios"),
no sacando nada de la estadistica comercial de la cual los fundamentalistas dependen.

Hay mucho en las escrituras de su original promulgacion, Charles H. Dow, para sugerir
que él no pensara en su "teoria" como un dispositivo para pronosticar la bolsa, o justo
una guia para inversionistas, pero mejor dicho como un barémetro de tendencias
comerciales generales. Dow fundador del el Indice Dow Jones agencia de noticias
financiero y es creido con la invencién de promedios de bolsa. Los principios basicos de
La teoria, que fue nombrada mds tarde por él, fue perfilada por €l en editoriales €l
escribio para el Diario de Wall Street. Sobre su muerte en 1902, su sucesor como
redactor del diario, Guillermo P. Hamilton, tomé los principios de Dow y, en el curso de
27 anos de la escritura en la bolsa, los organizo y los formul6 en el La Teoria de Dow
como lo sabemos hoy.

Antes de que procedamos a una explicacion de la Teoria en si mismo, esto va a ser
necesario para examinar los promedios de reserva que este emplea. Mucho tiempo
Antes del tiempo de Dow, el hecho era familiar a banqueros y hombres de negocios que
los valores de las compafifas mds establecidas tenian movimientos para subir o abajo en
precio juntos. Acciones de excepcion que movido contra la marea financiera general
eran raros, hizo ello por regla general perseveran en aquel curso contrario para mas que
a pocos dias o semanas a la vez. Es verdadero esto cuando un retumbo era conectado,
los precios de algunas compaiiias se elevaron mas rapido y mds lejos que otros, y
cuando la tendencia era hacia la depresion, algunas acciones disminuyeron rapidamente,
mientras las otras presentarian la resistencia considerable a las fuerzas que arrastraban el
mercado para abajo pero el hecho es que permanecieron la mayor parte de valores
tendi6 a balancearse juntos. (Ellos todavia no sabian nada.



Este hecho, que hemos dicho que era mucho tiempo cominmente conocido y aceptado
completamente, dado por supuesto que su importancia es por lo general pasado por alto.
Ya que es importante tremendamente importante desde muchos dngulos ademds de
aquellos que estdn dentro del mercado. Uno de los mejores de todos los motivos de un
estudio de la técnica del mercado para comenzar con la Teoria Dow es porque esto de la
teoria acentua la tendencia de mercado general.

Se cree que Charles Dow ha sido el primero en hacer un esfuerzo minucioso para
expresar la tendencia general (0, mds correctamente, nivel) del mercado de valores en
términos de precio medio de pocas acciones representativas seleccionadas. Como
finalmente establecié en enero de 1897, en la forma que ha seguido hasta ahora, y se ha
usado por Dow en sus estudios de tendencias de mercado, habia dos Indices Dow-Jones.
Uno fue formado de las acciones de veinte compaifiias de ferrocarriles sélo, para los
ferrocarriles eran las sociedades anonimas dominantes de su dia. El otro, llamado el
promedio Industrial, represent6 todos otros tipos del negocio, y fueron arreglados, al
principio, de s6lo doce valores. Este numero fue aumentado a veinte en 1916 y a treinta
durante octubre 1928.

Los Promedios del Dow.

Las acciones incluidas en estos dos promedios han sido cambiadas de vez en cuando a
fin de guardar las listas actualizadas y como casi representando en lo posible de sus
grupos respectivos. Es interesante notar que la inica accién de ferrocarril que ha sido
incluida en el promedio Ferroviario continuamente a partir de 1897 hasta 1956 es Nueva
York Central. S6lo General Electric, de los treinta presentes industriales la accion, fue
incluida en el promedio industrial original, y eso fue caida contempordneamente (en
1898) y reinsertada posteriormente. En 1929, toda la accién de empresas de servicio
publico publicas fueron retiradas del medio industrial y un nuevo promedio para uso
general de veinte ediciones fue instalado; en 1938 su nimero fue reducido a quince. Los
veinte ferrocarriles, treinta acciones industriales, y quince para uso general ahora se
hacen un promedio junto para hacer qué se conoce como el compuesto de Dow-Jones
65-Stock. La historia de estos promedios, los varios ajustes que se han hecho en ellos y
su método de computo, es historia interesante en si mismo cudl el lector puede desear
para mirar para arriba a otra parte. Para nuestro actual propésito, permanece agregar
solamente que la teorfa del Dow no presta ninguna atencion a la utilidad o al compuesto
promedios; sus interpretaciones se basan en los ferrocarriles y los promedios
industriales solamente. (Aunque los promedios de Dow-Jones del especifico se utilizan
siempre a este respecto, la teoria trabajaria probablemente del mismo modo que con
cualquiera otros indices igualmente representativos del ferrocarril y de las acciones
industriales.)

En afios recientes, los valores de los Indices Dow-Jones tienen calculado para el final de
cada hora de comercio asi como el final del dia. Estas figuras por hora son publicadas
en la Pared a Diario en la Calle asi como en el servicio de reloj de noticias de Indice
Dow-Jones. El Diario de Wall Street también imprime en cada cuestion un resumen de
importantes maximos y minimos de cada promedio por fecha para el precedente dos o
tres afios. Sus cotizaciones de cierre diarias son relatadas en muchos otros diarios
metropolitanos.

Preceptos bésicos.



Para regresar a la Teoria Dow, en si mismo, aqui estan sus preceptos bdsicos:

1 El Descuento de Promedios es Todo (excepto "Actos de Dios") ellos reflejan las
actividades de mercado combinadas de miles de inversionistas, incluso aquellos
poseidos de la mayor prevision y la mejor informacion en tendencias y acontecimientos,
los promedios en sus fluctuaciones cotidianas rebajan todo lo conocido, todo lo
previsible, y cada condicion que puede afectar el suministro de o la demanda de valores
corporativos. Incluso imprevisibles las calamidades naturales, cuando ellas pasan, son
rapidamente valoradas y sus efectos posibles rebajados.

2 Las Tres Tendencias "del mercado", significando el precio de acciones en general,
oscilaciones en tendencias, de cual lo mds importante son sus Tendencias Principales o
Primarias. Estas son extensas movimientos que por lo general duran un afio 0 mas y
causan la apreciacion general o la depreciacion en valor de mas del 20 %. Movimientos
en direccion de la tendencia Primaria es interrumpido a intervalos por la tendencia
Secundaria que son oscilaciones o reacciones en la direccidn contraria de la Tendencia
Primaria "o correcciones" que ocurren contra el movimiento Primario. (Tanto el
secundario como la intervencion de los segmentos de la tendencia Primaria son con
frecuencia amontonados como término de movimientos a Intermedio que encontraremos
util en discusiones subsecuentes.) Finalmente, las tendencias Secundarias son corregidas
por las tendencias terciarias la Menor de las tendencias o las fluctuaciones cotidianas
que son sin importancia.

3 Las Tendencias Primarias Estas, como arriba hemos mencionado, son amplias, en
general fuertes movimientos para arriba o para abajo, por lo general (pero no
invariablemente) estdn durante mds de un afio y pueden correr a varios afios. Mientras
que cada punto sucesivos (avancen de precios) alcancen un nivel mds alto que el
anterior de ellos, y cada parada de reaccion secundarias (es decir, las acciones de
tendencia de precios para abajo) en un nivel mds alto que la reaccion anterior, la
Tendencia Primaria aumenta. Este es llamado un Mercado Alcista. A la inversa, cuando
cada decadencia intermedia lleva los precios a bajar sucesivamente niveles y cada area
intermedia falla hasta el nivel superior de la precedente drea, la Tendencia Primaria esté
hacia Abajo, y esto es llamado un Mercado bajista. (El mercado alcista de términos y el
mercado bajista son con frecuencia usados sueltamente con referencia, respectivamente,
a cualquier clase de movimiento, pero los usaremos en este libro sélo en la unién con
los movimientos Principales o Primarios del mercado en el sentido Dow.) Generalmente
y tedricamente, en la Primaria es la tinica de las tres tendencias con cual el inversionista
a largo plazo verdadero estd preocupado. Su objetivo es comprar acciones tan pronto
como sea posible en un Mercado alcista en cuanto €l pueda estar seguro que ha
Comenzado la Tendencia y luego sostiene hasta (y sélo hasta) que se hace evidente que
esto ha Terminado. Y que el mercado ha comenzado a bajar. El sabe que ¢l puede
desatender sin peligro todas las reacciones Secundarias intermedias y fluctuaciones
Menores o terciarias. El comerciante, sin embargo, puede concernirse bien también con
las oscilaciones Secundarias, y aparecerd mds tarde en este libro que €l puede hacer asi
una ganancia.

4 Las Tendencias Secundarias Estas son las reacciones importantes esto interrumpe el
progreso de precios en la direccion Primaria. Ellas son las bajadas Intermedias "o
correcciones" que ocurren durante Mercados Alcistas, las dreas Intermedias " o las



recuperaciones” que ocurren en Mercados Bajistas. Normalmente, ellas duran de tres
semanas a tres meses, y raramente mds largo. Normalmente, ellas recorren de un tercio
a dos terceras partes de la ganancia (o pérdida, sea el caso) en precios registrados en la
oscilacion precedente en la direccion Primaria. Asi, en un Mercado Alcista, los precios
en términos de Industrial el promedio podrian elevarse constantemente, o con sélo
informe y menores interrupciones, para una ganancia total de 30 puntos antes de una
correccion del Secundario. Aquella correccion podria ser esperada entonces y producir
una bajada de no menos de 10 puntos y no mas de 20 puntos antes de un nuevo avance
en la tendencia alcista Primaria desarrollada. Note, sin embargo, que la regla de un
tercio dos tercios no es una ley irrompible; esto es simplemente una declaracion de
probabilidades. La Mayor parte de Secundarias son encajonadas dentro de estos limites;
muchos de ellos se paran muy cerca de la mitad del camino recordando el 50 % de la
oscilacion Primaria precedente; ellas rara vez corren menos de un tercio, pero algunas
de ellas anulan casi todo. Asi tenemos dos criterios para reconocer una tendencia
Secundaria. Cualquier movimiento contrario de precios en direccion a la tendencia
Primaria que dura al menos tres semanas y recorra al menos un tercio del movimiento
neto precedente en la Direccion primaria (a partir del final del Secundario precedente al
principio de éste, desatendiendo fluctuaciones menores) es etiquetado desde la fila
Intermedia, es decir, un verdadero Secundario. A pesar de estos criterios, sin embargo,
la tendencia secundaria es a menudo confusa, en su reconocimiento, su valoracion
correcta entonces se desarrolla mientras esto estd en proceso, y plantea un problema
muy dificil del Tedérico Dow. Vamos a tener mas para decir sobre esto mas tarde.

5 Las Tendencias Menores Estas (raramente son mds de tres semanas por lo general son
de seis dias) las fluctuaciones que son a fin de que la Teoria Dow es afectada sin sentido
en ellos, pero que, en todo, arreglan la Tendencia Intermedia. Por lo general, pero no
siempre, una oscilacion Intermedia, si un Secundario o el segmento de una Primaria
entre Secundaria sucesivo, es arreglado de una serie de tres o mas ondas Menores
distinguibles. Diferencias dibujadas de estas fluctuaciones cotidianas tienen
completamente tendencia para engafar. La tendencia Menor es la tnica de las tres
tendencias que puede ser "manipulada” (aunque sea, de hecho, dudoso si en condiciones
presentes hasta que pueden ser deliberadamente manipulado a cualquier grado
importante). Las tendencias Primaria y Secundaria no pueden ser manipuladas.

Aqui mismo, antes de que continuemos a declarar un sexto principio de la teoria Dow,
podemos bien perder tiempo durante unos minutos para clarificar el concepto de las tres
tendencias dibujando una analogia entre los movimientos de la bolsa y los movimientos
del mar. El movimiento (Primaria) del principio de las tendencias de acciones se parece
a las mareas. Podemos comparar a un mercado alcista El mercado a un entrante o
pleamar que lleva el agua mas lejos y més lejos a la playa hasta que finalmente esto
alcance la linea de pleamar y comienza a darse la vuelta. Entonces sigue el retroceso de
la marea menguante, comparable a un Mercado Bajista. Pero todo el tiempo, tanto
durante el reflujo como durante el flujo de la marea, las ondas llegan, rompiéndose en la
playa y luego retrocediendo. Mientras la marea se eleva, cada onda de sucesion los
empujes un poco mds lejos en la orilla y, como esto retrocede, no hacen que lleve el
agua completamente hasta varias ahora, como hizo su precursora atrds. Durante el
reflujo de la marea, cada onda progresiva se cae un poco salvo la sefial puesta antes de
esto, y cada onda que retrocede es un poco mas lejos de la playa. Estas ondas son la
Tendencia Primaria y Tendencia Intermedia o Secundaria segun si su movimiento es
con o contra la direccioén de la marea. Mientras tanto, la superficie de el agua es



constantemente agitada por olitas, ondulacién y "catspaws" moviendo con o contra o a
través de la tendencia de las ondas éstos son andlogo a las tendencias Menores del
mercado, su cotidiano las fluctuaciones sin importancia. La marea, la onda y la
ondulacion representan, respectivamente, la Primaria, la Secundaria o Intermedia, y las
tendencias Menores del mercado.

Marea, Onda y Ondulacion.

Una persona de orilla que no tenia ninguna idea de marea podria empezar a determinar
la direccion de la marea conduciendo una apuesta en la playa en el punto més alto
alcanzado por una onda entrante. Entonces si la siguiente onda hizo subir el agua més
alld de su apuesta él sabria que la marea se elevaba. Si él cambiara su apuesta con la
seflal maxima de cada onda, vendria un tiempo cuando una onda se pararia y
comenzaria a retroceder salvo su sefial anterior; entonces €l sabria que la marea habia
dado la vuelta, habia comenzado a bajar. Esto, en efecto (esta muy simplificado), y es lo
qué el Tedrico Dow hace en la definicion de la tendencia de la bolsa.

La comparacion con la marea, onda y ondulacién ha sido usada desde los dias mds
tempranos de la Teoria Dow. Es hasta posible esto los movimientos del mar pueden
haber sugerido los elementos de el teoria a Dow. Pero la analogia no puede ser
empujada demasiado lejos. Las mareas y las ondas de la bolsa no son nada tan regulares
como aquellas del océano. Las mareas pueden ser predichas con afios de antelacion de
antemano para predecir exactamente el tiempo de cada reflujo y flujo de las aguas, pero
no los horarios proporcionados por la Teoria Dow para la bolsa. Podemos volver a
algunos puntos de esta comparacion mds tarde, pero nosotros estamos ahora a tomar los
principios restantes y reglas de la Teoria.

Fases de Tendencia Principales.

6 Los Mercado Primarios alcistas estdn generalmente (pero no son invariables) son
divisibles en tres fases. La primera es la fase de la acumulacion durante la cual los
inversionistas clarividentes, detectando ese negocio, aunque ahora estan presionados, es
debido a la vuelta para arriba, y estdn dispuestos a tomar todas las partes ofrecidas por
los vendedores desalentadores y apenados, y a levantar tus ofertas gradualmente pues tal
venta disminuye en volumen. Los informes financieros son todavia malos de hecho, a
menudo durante esta fase disgustan al “publico” totalmente con la accién del mercado
hacia él enteramente. La actividad es solamente moderada pero que comienza a
aumentar en las dreas de (avances de menor importancia). La segunda fase es una
actividad bastante constante del avance y del aumento pues el tono mejorado del
negocio y una tendencia alcista en ganancias corporativas comienzan a atraer la
atencion. Es durante esta fase que el inversionista “técnico” puede normalmente
cosechar su mejor cosecha de beneficios. Finalmente viene la tercera fase en que las
ebulliciones del mercado con actividad del “ptiblico” multitudes a las salas de reunion.
Los gatos y los perros gozan de los lujos de sus duefios en esta fase. Todas las noticias
financieras son buenas; los avances del precio son espectaculares y con frecuencia
“hacen pagina delantera " de los diarios; las nuevas ediciones se traen en nimeros de
aumento. Es durante esta fase que uno de tus amigos llame y te diga, oye Robert, te
comente, “y decir, yo he comprado el mercado va para arriba. ;Cudl es una buena
compra? ” todo el olvidadizo del hecho de que ha estado yendo para arriba por quizas
dos afios, ha ido ya encima de las mareas largas y ahora estd alcanzando la etapa donde



puede ser que sea mds apropiado pedir, “cudl es un buena ;cosa para vender? “En la
etapa pasada de esta fase, con la especulacion desenfrenada, el volumen continta
levantandose, pero “los bolsillos son de aire” aparecer con aumento frecuentemente; no
hay (acciones a precios bajos de ningtn valor de la inversién) todo se gira para arriba.

7 Las Tendencias Primarias Bajistas del Mercado son también generalmente (otra vez
igual, y no son invariables) se caracterizan por sus tres fases. El primero es el periodo de
la distribucion (que realmente comienza en las fases mds posteriores del mercado alcista
precedente). Durante esta fase, los inversionistas clarividentes detectan el hecho que el
negocio las ganancias han alcanzado una altura anormal, y descargan sus pertenencias
en la subida de la bolsa. El volumen que se negocia sigue siendo muy alto sin embargo
venden despacio para disminuir el riesgo de saturar de acciones en las sesiones de venta,
y el “publico” sigue siendo activo pero que comienza a demostrar muestras de la
frustracion, y como los beneficios esperados se evaporan empieza la segunda fase.
Luego empieza la segunda la fase, es la fase del Panico. Los compradores comienzan a
diluirse y los vendedores hacen mas urgentes; sus ventas, la tendencia cambia a la baja,
los precios aceleran repentinamente en una bajada casi perpendicular, mientras que el
volumen baja de las proporciones altas. Después de la fase de Panico (generalmente
tiende a ir lejos en el tiempo concerniente a condiciones de negocio entonces
existentes), puede haber una recuperacion secundaria bastante larga en un 4rea del
movimiento, y entonces la tercera fase comienza. Esta es caracterizada por la venta
desalentadora, de parte de esos inversionistas que sostuvieron encendidos con el panico
0, quizds, comprado durante el padnico porque la accién estaba barata a comparacion con
los precios que habian gobernado algunos meses anteriores. Las noticias de negocio
ahora comienzan a deteriorarse. Como la tercera fase procede, el movimiento hacia
abajo es menos rapido, pero es mantenido cada vez mds abajo. La sefal de socorro por
falta de dinero de la gente que vende las acciones que tiene mds altas para hacer dinero
en efectivo para otras necesidades. Los “gatos y los perros” pueden perder
practicamente todo su lujo anterior del mercado alcista en las primeras dos fases. Una
accion buena baja mds gradualmente, porque sus duefios se aferran en ella, y la etapa
final de un mercado bajista, en consecuencia, se concentra con frecuencia en tales
ediciones. El mercado bajista y los extremos de manera de las malas noticias posibles
dicen que hay que esperar lo peor, entonces lo peor ya se ha descontado, y es
generalmente entonces cuando todas las malas noticias estén “hacia abajo cuando hay
que comprar.”

Las tres fases del Mercado Bajista descritas en el precedente parrafo no es lo mismo que
otros describieron quien han hablado de este sujeto, pero los escritores de este estudio
sienten que ellos representan un mas exacto y realista division de la tendencia Primaria
y movimientos bajistas de los treinta pasados afios. El lector deberia ser advertido, sin
embargo, que ninguno de Los Mercados bajistas es exactamente parecido, y ninguno es
igual en los Mercados alcistas. Unos pueden carecer de una u otra de las tres tipicas
fases. Unos avances Principales han pasado desde el principio a la tercera etapa con sélo
una intervencién muy breve y rdpida de margen de beneficio. Unos Mercados Bajistas
cortos han desarrollado no la fase de panico marcada y los otros se han terminado con
ello, como en Abril de 1939. Ningunos limites de tiempo pueden ser puestos para
cualquier fase; la tercera etapa de un Mercado Alcista, por ejemplo, la fase de los
excitados en especulacion y gran actividad publica, puede durar para mas de un afio o
salen corriendo en un mes o dos. El panico en la fase de un Mercado Bajista es por lo
general agotado en muy pocas semanas si no en dias, pero la bajada 1929 a 1932 era



esparcido por al menos cinco ondas de pdnico de proporciones muy grandes. Sin
embargo, las caracteristicas tipicas de Las tendencias primarias bien valen la pena tener
presente. Y usted aprenda los sintomas que normalmente acompaian la dltima etapa de
un Mercado Alcista, por ejemplo, usted con menor probabilidad serd engafiado por su
atmosfera emocionante.

Principio de Confirmacion.

8 Los dos promedios deben Confirmarse o estar en la misma tendencia. Esta es la
pregunta que mds a menudo se da, y la mas dificil de contestar de todos los principios
de Dow. Con todo ha estado parada en la prueba del tiempo; el hecho de que “ha
trabajado” no es discutido por cualesquiera que haya examinado cuidadosamente los
expedientes. Los que lo han desatendido tienen en la prictica, a menudo, ocasion para
lamentar su disciplina. Lo qué significa es que ninguna sefial valida de un cambio de
tendencia se puede producir por la accién de un solo medio o indice. Tomar, por
ejemplo, el caso hipotético demostrado en el diagrama 1 en la pagina siguiente. En esto,
asumimos que un mercado bajista ha estado en efecto para varios meses y entonces,
empezando por, el promedio industrial se levanta (junto con los ferrocarriles) en una
recuperacion secundaria al B. En su declinacién siguiente, sin embargo, los Industriales
caen solamente ¢, que a es mds alta, y después dan vuelta hasta d, que es mads alta que el
B. a este punto, los Industriales “han sefialado” un cambio en tendencia de abajo a para
arriba. Pero observar los ferrocarriles durante este periodo; su declinaciéon de b a ¢ los
llevé més abajo que a, y su avance subsiguiente ¢ a d no los ha superado sobre el B.
(Hasta ahora) han rechazado confirmar los Industriales la tendencia y, por lo tanto, la
tendencia principal del mercado se debe mirar atun para abajo. Si los ferrocarriles suben
y se levantan por encima de b, entonces, y entonces solamente, tendriamos una sefal
definida de una vuelta de tendencia en la marea. Hasta tal desarrollo, sin embargo, las
ocasiones siguen siendo que los Industriales no podran continuar su curso ascendente
solamente ellos, ellos serdn arrastrados en dltima instancia para abajo otra vez por los
ferrocarriles. En el mejor de los casos, la direccion de la tendencia primaria sigue
estando dentro de la duda. Lo antedicho ilustra solamente uno de las muchas maneras de
las cuales el principio de la confirmacién se aplica. Observar también que en ¢, puede
ser que haya sido dicho que los Industriales hasta el momento no habian confirmado los
ferrocarriles en la continuacién de tendencia, pero éste tuvo que hacer solamente con la
continuacion o la reafirmacion de una tendencia existente, mirando mas adelante. No es
necesario que los dos promedios confirmen el mismo dia. Ambos se moveran con
frecuencia en nuevas altas (o0 bajos) o junto, pero hay un montén de casos en los cuales
uno o el otro se retrase unos dias, o semanas o atn un mes o dos. Uno debe ser paciente
en estos casos dudosos y esperar hasta que el mercado se declare de manera definitiva.
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El DIAGRAMA 1. Una carta de mercado diaria hipotética para mostrar como un promedio puede dejar de
confirmar la sefial de Dow del otro. Cotizaciones de cierre, indicadas por corto horizontal, estan
relacionadas con lineas verticales para hacer la tendencia cotidiana mas fécil.

9 El “volumen va con la tendencia” esas palabras, que ti puedes oir a menudo hablado
con solemnidad ritual pero poco que entiende, es la expresion familiar para la verdad
general que la actividad que negocia tiende para ampliar mientras que los precios se
mueven en la direccion de la tendencia primaria que prevalece. Asi, en un mercado Bull
o alcista, el volumen aumenta cuando se levantan los precios y disminuye cuando bajan
los precios; en mercados de Oso o bajista, el volumen de ventas aumentd cuando los
precios caen y se secan para arriba mientras que se recuperan. Con un poco grado, éste
sostiene las tendencias secundarias también, especialmente en los primeros tiempos de
una recuperacion secundaria extendida dentro de un mercado de oso o bajista, cuando la
actividad puede demostrar una tendencia para tomar en las dreas de menor importancia
y disminuir en las menores reservas o acciones. Pero a esta regla, hay otra excepciones,
y las conclusiones ttiles se pueden dibujar raramente del volumen manifestaciones de
algunos dias, mucho menos el solo negociar una sesion; es solamente la tendencia total
y relativa del volumen durante el tiempo que puede producir indicaciones provechosas.
Por otra parte, en la teoria de Dow, las sefiales concluyentes en cuanto a la tendencia del
mercado son producidas en el anélisis final solamente por el movimiento del precio. El



volumen produce simplemente colateral evidencia que puede ayudar a la interpretacion
de situaciones de otra manera dudosas. (Tendremos mucho mas para decir mas adelante
en capitulos sobre volumen en la relacion especifica a otros fendmenos técnicos.)

10 Lineas" Pueden Sustituir a Linea Secundarias A en Dow El lenguaje de la teoria es
un movimiento en el drea (cuando aparece en los graficos) en uno o ambos de los
promedios, que dura para dos o tres semanas o, a veces muchos meses, en el curso de
que los precios fluctian dentro de una variedad de aproximadamente El 5 % o menos
(de su figura media). La formacidon de una Linea significa que la presién de compra y
venta estd mds o menos en el equilibrio. Finalmente, por supuesto, cualquiera el los
ofrecimientos dentro de aquella escala de precios son agotados y aquellos quiénes
quieren comprar acciones tienen que levantar sus ofertas para inducir a los duefios para
que vendan, o sea aquellos que estdn impacientes para venderse en La escala de precios
"de linea" encuentra que los compradores han desaparecido y que en consecuencia ellos
deben bajar sus precios a fin de disponer de sus partes. De ahi, un avance en precios por
los limites superiores de una Linea establecida son unas sefiales de compra o sefal
optimista, a la inversa, en una ruptura por abajo por sus limites mds bajos es una sefal
pesimista o de venta. Hablando en general, cuanto més larga es la linea (en la duracion)
y mds estrechos o condensan mds su precio gama, mayor es la significacion de su
ultimo desglose.

Las lineas ocurren bastante a menudo para hacer su reconocimiento esencial a
seguidores de los principios de Dow. Ellos pueden desarrollarse en cumbres importantes
o fondos, sefialando periodos de distribucion o de la acumulacién, respectivamente,
pero ellos vienen mds con frecuencia como interludios de resto o consolidacion en el
progreso de las tendencias Principales establecidas. En aquellas circunstancias, ellos
toman el lugar de las ondas Secundarias. Una Linea puede desarrollarse en un promedio
mientras el otro pasa por una reaccion Secundaria tipica. Merece anotar que un
movimiento de precios de una Linea, o abajo, es por lo general seguido de un adicional
movimiento més extenso en la misma direccidon que puede ser contado en seguir

"la sefal" que produjo cuando una nueva onda empuja mds alla de los limites puestos
por una onda Primaria precedente. En la direccién en la cual los precios se evadirdn de
una Linea no puede ser determinado antes del movimiento actual. E1 5 % limite
generalmente se adjudicado a una Linea esté arbitrariamente basado en experiencia;
hubo unas dreas ligeramente mds amplias movimientos que, en virtud de su compacto y
limites bien definidos, podria ser interpretado como Lineas verdaderas. (Adelante en
este libro, veremos que la Linea Dow es, en muchos aspectos, similar a los modelos mas
estrictamente definidos como Rectdngulos que aparecen en los gréficos de acciones.)

11 Sélo Cotizaciones de Cierre es Usada en la Teoria Dow no prestan ninguna atencién
a cualquier maximo extremo o minimo que pueden ser registrados durante un dia y
antes de finalizar el mercado, pero toma en consideracion sélo las figuras de cierre, es
decir, el promedio de los precios de venta finales del dia para las cuestiones
componentes. Hemos hablado de la importancia psicolédgica del final de dia en los
precios bajo el sujeto de la construccion de gréaficos y necesitan verlos mas adelante,
aqui hay que decir que esta es la otra regla de Dow, que ha resistido el paso del tiempo.
Esto trabaja asi: Suponga un avance Intermedio en una subida Primaria alcanza su pico
durante un cierto dia a las 11h00, en cual hora las figuras medias Industriales en,
supongamos, 152.45, y luego se cae y cierra en 150.70. Todo lo que el siguiente avance
tendra que hacer a fin de indicar que la tendencia Primaria es todavia en la misma



direccién, es un cierre diario por encima de 150.70. El del dia anterior alto de 152.45 no
cuenta. Inversamente, usando las mismas figuras para nuestro primer avance, si el
siguiente sube.

En afios recientes, las diferencias de la opinion se han elevado entre estudiantes de
mercado en cuanto al grado al cual un promedio deberia empujar mas alld de un limite
anterior (cumbre o figura de fondo) a fin de sefialar (o confirmar o reafirmar, cuando es
el caso esté) una tendencia de mercado. El Dow y Hamilton claramente consideraron
cualquier penetracion, como poco .01, en cotizacion de cierre como una sefial valida,
pero algunos comentaristas modernos han requerido penetracion por un punto lleno
(1,00). Pensamos que la vista original tiene el mejor argumento, que el registro
espectdculos poco o nada en resultados précticos para favorecer cualquiera de las
modificaciones propuestas. Un incidente en junio de 1946, al que nos referiremos en el
capitulo siguiente, al de espectaculos de ventaja decidida para el ortodoxo "alguno
penetraciones" y reglas.

12 Deberia Asumirse que una Tendencia Sigue vigente Hasta Tal Tiempo como Su
Inversion Ha Sido Definitivamente Sefialada. Este principio de la Teoria Dow es el que,
quizas mas que alguno otro, ha evocado la critica. Aun cuando correctamente entendido,
ello, como todo lo demds que hemos enumerado, se asienta en la prueba practica. Lo
que esto declara es realmente una probabilidad. Esto es una advertencia contra el
cambio del mercado de alguien posicionado demasiado pronto, contra "saltos del
alarma." Esto no hace que implique que habria que retrasar la accién por innecesario,
por un minuto una vez una sefial de cambio de la tendencia ha aparecido, pero esto
expresa la experiencia que las probabilidades son a favor del hombre, que espera hasta
que él esté seguro, y contra el otro compaiiero quién compra (o se vende)
prematuramente. Estas probabilidades no pueden ser declaradas en lengua matematica
como dos uno o tres; de hecho, ellos se cambian constantemente. Los Mercados alcistas
no suben para siempre y los Mercados Bajistas siempre alcanzan un fondo tarde o
temprano. Cuando una nueva Tendencia Primaria es primero definitivamente sefialada
por la accién de los dos promedios, las probabilidades de que serd seguido, a pesar de
algunas reacciones cortas término o interrupciones, estan en su favor. Pero cuando esta
tendencia Primaria continua, las probabilidades a favor de su extension adicional se
pone mds pequeia. Asi, cada nueva afirmacion sucesiva de un Mercado Alcista (nuevo
Intermedio alto en un promedio confirmado por un nuevo Intermedio alto en el otro)
lleva relativamente menos peso. El incentivo para comprar, en la perspectiva de vender
nuevas compras con un margen de ganancias, es mas pequefio un Mercado Alcista ha
sido existente durante varios meses, era cuando la Primera subida era el primer
reconocimiento, el dio décimo principio de Dow alcista dice, "Sostenga su pendiente
pos U. en 6rdenes contrarias. " Un corolario a este apartado, que no es asi que es
contradictorio como puede parecerse, es: Una revocacion ocurre solo después de que el
poder de la tendencia diga que la tendencia se ha confirmado. Esto puede ser tomado
simplemente como advertencia que debe tener en cuenta el inversionista de la teoria de
Dow del mercado constantemente siempre y cuando él tenga cualquier conocimiento en
él.

Capitulo 1V
L.a Teoria de Dow en la Practica.



La Teoria Dow en la Practica.

A este punto, el lector, si €l tiene poco conocimiento anterior de la bolsa, puede sufrir
un ataque suave de la indigestion mental. La teoria de Dow es una dosis grande bonita a
tragar. Salimos deliberadamente en el capitulo precedente de la orden en la cual sus
principios se indican generalmente, en un esfuerzo de hacerle un poco mas facil de
seguir y entender. Realmente, no todos los doce apartados que nombramos son igual de
importantes. Las reglas esenciales se contienen en 2, 3.4, 5, 8.10 y 11. El nimero 1 es,
por supuesto, la asuncién bdsica, la justificacion filoséfica para estas reglas. Los otros
puntos (6, 7,9, y 12) equipan el "material de base," como los reporteros de las noticias
pudieron ponerlo, que ayudan Tedricamente en la interpretacién. Uno debe, por
adelantado tener adherencia terminantemente a las reglas esenciales solamente, y lograr
apenas tanto como €l podria con la evidencia colateral agregada.

Pero la utilizacién de la Teoria Dow es, después de todo, una materia de interpretacion.
Usted puede memorizar sus principios textuales y aun ser confundido cuando usted
intenta aplicarlos al mercado actual. Podemos organizar mejor nuestro conocimiento de
la Teoria y adquirir algin entendimiento de su interpretacion por consiguiente durante
unos afios de accién de mercado y visto como funciono y mirado en el tiempo por los
ojos de un Tedrico Dow. Para este fin, nosotros tomamos el periodo a partir de finales
de 1941 al principio de 1947, ya que esto cubre el final de un Mercado Bajista, y un
mercado alcista esta en largo. El mercado y la parte de otro Mercado Bajista, e incluyen
ejemplos de la mayor parte de los fendmenos de mercado con los cuales la Teoria Dow
tiene un trato.

Cinco Anos de Interpretacién Dow.

La figura 2 de abajo es un grafico condensado del curso de dos Indice Dow-Jones
promedios del 1 de enero de 1941 al 31 de diciembre de 1946.

Los pensadores deseosos otra vez hablaron el Mercado es Alcista. Hay una Tendencia,
en "la calle" para insistir demasiado en cualquier tal divergencia, en particular cuando
puede ser enroscado en un signo favorable. El hecho es que, en la Teoria Dow, la
respuesta negativa de un promedio de confirmar el otro nunca puede producir una sefial
positiva de ninguna clase. Esto tiene connotaciones s6lo negativas. Las divergencias a
veces ocurren en inversiones en la tendencia alli Principalmente han sido varios casos
en la historia del mercado, de que quizas el mas notable ocurrié camino atrds en 1901 y
1902, e inspeccionaremos pronto el otro pero ellos también ocurren con frecuencia al
menos igual a veces cuando La inversion principal se desarrolla, y el caso del que
hablamos aqui era uno de éste.

Entonces la situacion al final de mayo en 1941 era exactamente el mismo al Tedrico
Dow, en tanto que la tendencia Principal estuvo preocupada, cuando habia sido el 14 de
febrero. Los meses de julio junio excedida en los Carriles en 30.88 el 1 de agosto, y en
el Industriales en 130.06 el 28 de julio (comparan estas figuras con su noviembra de
1940 los méximos) y los precios entonces disminuyeron a un paso acelerador que
culmind, temporalmente, en "el panico" de Puerto de Perla. Este tomé el Promedio
industrial debajo de su Mercado Bajista anterior bajo (111.84 en El 10 de junio de
1940), aunque los Carriles otra vez no siguieran. Ellos tenian, sin embargo, para estas



fechas roto debajo de su anterior (el 14 de febrero) Fondo intermedio por un margen
liberal.

El préximo periodo de importancia comenzo en abril de 1942. Podemos darte cualquier
carta o grafico detallado de los meses entre diciembre y Abril porque ellos no
plantearon ningunos problemas de Teoria Dow. Después de una Menor area en los
Carriles en enero, los precios simplemente fueron a la deriva més abajo y més abajo,
pero era cada vez mas evidente que el volumen comercial no se ampli6 en las
pendientes (decadencias menores). La liquidacion se secaba; el las salas de conferencias
estaban desprovistas de clientes; la atmdsfera era tipica de las dltimas etapas de un
Mercado Bajista.
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Figura 4

La figura 4 muestra la accion diaria de los promedios a partir del 2 de marzo hasta el 31
de octubre1942. Las nuevas caidas (desde 1940) fueron registrados en ambos a finales
de abril, en 23.72 el 24 de abril en los Carriles y en 92.92 durante abril 28 en el
Industriales. Dentro de poco a partir de entonces, una divergencia notable se
desarrollado, cuando, después de reunir durante sélo siete dias, el Ferrocarril el indice
comenz0 a escabullirse mientras el otro promedio se quedo correcto en ir El comercio




de la actividad permaneci6 en un reflujo bajo (no habia sostenido aumento de volumen,
de hecho, hasta finales de septiembre). El 1 de junio, los Carriles dejado caer al otro
nuevo bajo y en el 2o cerrado en 23.31. En El 22 de junio, parecié como si los
Industriales fueran a ser derribado otra vez, pero s6lo unos dias mas tarde, la mejor
sesion en los meses fueron comenzados, tomando el Industriales a nuevos maximos y
mas que recuperacion de toda la pérdida de mayo abril en los Carriles. La actividad
también se acelerado brevemente, con un dia registrando un mayor volumen de ventas
que el mercado habia disfrutado en cualquier sesion desde principios de enero.

Signos de Vuelta Principal.

Otra vez los Tedricos de Dow estaban muchisimo en alerta. Un avance de proporciones
Intermedias estuvo obviamente en curso. Hasta probado por otra parte, tuvo que ser
etiquetado un Secundario dentro del mercado bajista El mercado que estaba todavia
probablemente digiriendo el efecto, pero la bajada habia corrido ya durante casi tres
aflos, mucho tiempo cuando alguno en el registro y su ultima decadencia no habia
mostrado ninguna presion de venta independientemente de, un movimiento embotado.
Este supuesto Secundario o tendencia secundaria, podria resultar ser el cambio, a una
nueva Tendencia Primaria; esperanzas para el desenlace habia sido doce meses antes el
bajo algo similar, pero esta vez los precios eran inferiores y habia "una sensacion"
diferente en el mercado. Las noticias generales ofrecidas daban un poco de estimulo,
pero la Teoria Dow no concierne en si mismo con cualquier noticia, ademads de este
hecho por el mercado mismo (que rebaja todas otras clases de noticias). Pase lo que
pase, nada habia para hacer pero esperar y ver bajar el mercado, en su propio tiempo y
camino.

A principios de julio, el Industriales comenzado para "marcar tiempo"; para once
semanas, ellos fluctuaron dentro de una variacién de 5 puntos, construyendo una tipica
La Linea de Dow de la cual ellos surgieron en el lado a finales de septiembre. Los
Carriles empujaron hasta un nuevo alto para el movimiento en el mismo tiempo, y hacia
el 2 de noviembre, ambos promedios habian superado su sesion de cumbres del enero
precedente. En esta etapa, algunos Tedricos Dow quisieron anunciar que un Mercado
Alcista habia sido sefialado. Sus argumentos, aparte de puntos de una naturaleza no
técnica o no teniendo nada que ver con la Teoria de Dow, eran:

1. El nivel claramente bajo de volumen en el junio abril fondo, tipico del final de una
oscilacion bajista. (Verdadero y fuerte.)

2. El promedio Ferroviario habia rechazado seguir el nuevo bajo da buenos
conocimientos entonces al Industriales. Esto se habia sostenido encima del suelo al
cierre del nivel de mayo de 1940. (También verdadero, pero de significado cuestionable.
Mais sobre este mas tarde.)

3. El Industriales habia construido una Linea y habia subido de ella. (Otra vez
verdadero, pero la Linea era algo corta para tener, mds alla una duda, significado
Principal.)

4. El promedio Ferroviario tenia durante cuatro meses producidos sucesivamente los
puntos Menores cada vez mas altos, encabeza y fondos. (Y esto también era verdadero
pero no permiti6 de la diferenciacion positiva de un Mercado Bajista Secundario)
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Secundario)

Mas Teoricos conservadores de Dow fueron todavia convencidos. Ellos mantuvieron
que esta subida tenia que someterse aun a la prueba, obligada a ocurrir tarde o
temprano, de una reaccion Intermedia. Ellos admitieron que el cuadro era el mas
alentador, pero llam¢ la atencién al hecho que, excepto el Punto 1, no era mejor que
aquel de Noviembre de 1940. La figura 5 muestra la accién de mercado diaria desde

noviembre 1,1942 a Junio 30, 1943.

La senal alcista.



Después de alcanzar 29.28 en su final el 2 de noviembre, los Carriles rehusado en casi
una linea recta durante seis semanas a 26.03 durante diciembre 14. Este movimiento sin
duda tasado como un Intermedio en duracién, y esto habia "dejado" mds de la mitad de
aquel promedio entero de avance del punto bajo del 2 de junio. El indice Industrial, sin
embargo, sostenido fuertemente en otra Linea estrecha a lo largo de Noviembre,
Diciembre y Enero. A partir del 14 de diciembre, los Carriles aparecieron, y finalmente,
el 1 de febrero de 1943, cerrado en 29.55, encima de su cumbre Intermedia anterior de
29.28 registrado en noviembre pasado. Para entonces, el Industriales también habia
subido a un nuevo maximo. Este desarrollo por fin satisfizo cada exigencia mads estricta
de la Teoria Dow; un nuevo Mercado Alcista Primario estaba vigente. El comercio del
volumen también habia estado amplidndose cada avance pero es Menor que durante la
caida en los meses de invierno, pero sus pruebas no eran necesitadas; la accion de
precios sola era concluyente. Los Carriles habian producido la secuencia necesaria del
Intermedio mas alto de fondos. En el Industriales, las Lineas habian servido los
objetivos de la Teoria como sustitutos de reacciones Intermedias.

Era necesario ahora para etiquetar de nuevo el movimiento desde junio abril hasta
noviembre de 1942 como la primera oscilacion Primaria en un Mercado Alcista. La
decadencia de los Carriles del 2 de noviembre al 14 de diciembre era ahora reconocida
como el primer Secundario o la Primera Tendencia Secundaria dentro de aquella
tendencia Principal alcista.

Podemos volvernos atrds durante un momento en este punto para comentar sobre la
interpretacion del indice Ferroviario en junio de 1942. Como este se sostuvo entonces
encima de su bajo de mayo de 1940, algunos comentaristas han mantenido que el
Mercado Alcista realmente debiera haber sido datado de aquel antiguo aflo como
representacion de las dltimas caidas "invertebradas". Esto nos golpea como la trapaceria
bastante poco préctica. Sin tener en cuenta los 1.17 maés alto nivel en el promedio
Ferroviario en junio de 1942, un movimiento alcista genuino que no comenz6 hasta
aquel tiempo. Sospechamos que antes esto ya ha pasado, los Tedricos de Dow tendran
la ocasién enormemente para lamentar la importancia que ha sido desde entonces
adjudicada "al fracaso de los Carriles y confirmar” en la primavera 1942. Recuerde, tal
divergencia no hace y no puede producir una sefial positiva; en el momento de su
acontecimiento, esto puede servir simplemente como negativo o echado en la duda las
implicaciones del otro promedio; la accion s6lo subsiguiente en la parte de enfrente, la
direccion puede establecer la existencia de un cambio de la tendencia. Si la bajada de
los Carriles en mayo de 1942 los habia llevado abajo 22.14, pero su accidn subsiguiente
habia seguido el curso que ello realmente hizo, sefial6 para el punto, pero en un nivel
inferior, una sefial de Mercado Alcista habria sido sin embargo dada al mismo tiempo,
no mads tarde y no un dia mas pronto.

Ademads, una divergencia no necesariamente implica que un movimiento de la
consecuencia en direccidn contraria seguird. Tenemos ya examinado un caso
comparable (en la primavera 1941) que resulté por otra parte. Logicamente, también, si
un fracaso de confirmar como ocurrido en 1942 debe ser tomado como una indicacién
de una vuelta en tendencia, entonces su parte de enfrente, es decir, confirmacién o
nueva afirmacion por ambos promedios, deberia discutir con la fuerza igual contra una
vuelta en la tendencia. Aun la verdad simple es que muchas inversiones Principales han
venido cuando los promedios estuvieron de acuerdo que cuando ellos eran divergentes.
No tenemos ningtin deseo de apalear el punto o gastar tiempo al lector pero sentimos



realmente que €l deberia ser advertido contra el deseoso el pensamiento que cada
"fracaso de confirmar" parece inspirar cuando el mercado estd en una tendencia de
mercado bajista.

Para volver a nuestra historia, los promedios se cerraron en 125.88 y 29.51,
respectivamente, durante el dia después de nuestro mercado bajista concluyente Sefial
de mercado en el febrero de 1943. Teéricamente, hay donde el inversionista que siguid
la Teoria Dow estrictamente tendria compradas sus acciones. (Aquellos que estuvieron
satisfechos que la tendencia Primaria aumentd en el noviembre de 1942, comprado con
promedios alrededor 114.60 y 29.20.) Era razonable asumir que este mercado es bajista,
que aun mostrd pocas de las caracteristicas habituales de la segunda fase y ninguno en
absoluto de la tercera fase. Los proximos cuatro meses produjeron no el desarrollo de
mercado que requirio la atencidn interpretativa, y podemos circular a los
acontecimientos de julio. Graficos de la figura 6 la accion desde juliol 1943 hasta enero
31,1944.

La Primera Correccion.

Después de cerrar en 145.82 el 14 de julio de 1943, el promedio Industrial ha ido a la
deriva. Los Carriles empujaron hasta un nuevo alto (38.30) diez dias mas tarde, pero el
Industriales rechazé participar en el drea y luego ambos indices rajados bajaron
bruscamente para siete sesiones. El volumen de ventas aumentd y la bajada era la mayor
que habia ocurrido en el Mercado alcista hasta aquella fecha, pero cada uno realiz6é que
el mercado, después de varios meses del avance completamente persistente, fue
"autorizado y registrado por los Carriles solos en febrero tienen que ser desatendido y
un Mercado Bajista Primario anunciado. En resumen, la situacion al final de marzo no
era diferente, a fin de que sus implicaciones de tendencia Principales estuvieron
preocupados, de lo que habia sido a principios de enero antes de que los Carriles
empujaran.

Tendencia alcista Reafirmada.

La situacién permaneci6 en la duda (pero sujeto siempre a esto la presuncién basica de
la Teoria Dow que llamamos como el Nimero 12 en el capitulo precedente) hasta el 15
de junio de 1944, cuando el Industriales finalmente llegd para cerrarse en 145.86. Esto
los habia llevado cuatro meses para confirmar los Carriles, casi un afo para reafirmar la
subida Primaria. El efecto de esta "sefial" en comerciantes era eléctrica; el comercio de
volumen aumentado en 650,000 partes al dia siguiente cuando los precios blincaron otro
punto.

Los doce meses siguientes no necesitan ninguna discusion detallada como ellos no
produjeron nada en el camino de la accién de mercado de dar al Dow Tedrico cualquier
preocupacion. Los precios fueron a la deriva irregularmente durante nueve semanas
después de mediados de julio pero su pérdida neta era de proporciones menores, y ellos
entonces subieron con s6lo breves interrupciones a 169.08 en el indice Industrial
durante mayo 29,1945 y 63.06 en el indice Ferroviario durante 26 junio 1945.
Deberiamos tomar una breve mirada al periodo que siguid, no porque esto ilustra algo
nuevo en nuestro estudio, pero porque ello toma en la rendicién de Japén y el final de
enfrentamientos en II Guerra Mundial.
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Figura 7

La figura 7 cubre los siete meses del 1 de mayo al 30 de noviembre, 1945. El

Industriales sostenido estable durante cuatro semanas mientras los Carriles hacian el 26
de junio cumbre. El 28 de junio, el periddico pone en los titulares para explicar una

tendencia tan radical cambio, los precios se rompieron bruscamente y el volumen de

Ito para el Mercado

Alcista hasta aquel tiempo. Pero el promedio Industrial dio la tierra de mala gana a

fa mas a

z

ventas subido a casi tres millén de partes, el total del d

partir de entonces, y hacia el 26 de junio, en 160.91, habia dejado un 5 % de su precio



tope. Los Carriles registraron rdpidamente, sin embargo. La bomba de Hiroshima fue
dejada caer el 5 de agosto en el sur de Japon dado en el 140. Los Industriales se
reponian ahora de el 26 de julio bajo, pero los Carriles no podian sostenerse y se
sumergio otra vez, la golpeadura de fondo finalmente (para este movimiento) el 20 de
agosto en 51.48, con una pérdida de mds del 18 % desde junio, y luego alcanza su punto
maximo el valor.

Los Carriles dudan.

Antes de que sigamos con nuestro examen de la accion de mercado aqui, es interesante
notar que, hasta este punto, el promedio Ferroviario habia sido "el héroe" de nuestra
historia. El comienzo con su respuesta negativa de ir abajo a un nuevo Mercado Bajista
bajo en junio de 1942, esto era la punta de lanza de cada avance importante, habia
organizado la mas espectacular subida, habia ganado el 170 % en el valor comparado
con Industriales El 82 %. Retrospectivamente, la explicacion es obvia: los ferrocarriles
eran los beneficiarios comerciales principales de la guerra. Ellos se enrollaban
ganancias, pagando endeudamiento y reduciendo sus cargos fijos en un precio no oido
de en esta generacion (y probablemente nunca se visto otra vez). Mientras el ojo "del
publico" estaba en el tradicional y las "industrias bélicas mejor hechas publico," el
mercado comenzaron hasta donde Puerto de Perla astutamente para valorar y rebajar
este sin precedentes cosecha para los Carriles. Pero de aqui en, los cambios de cuadros y
los Carriles se hacen los rezagados. Cuando miramos hacia atrds ahora, es s6lo tan
obvio que, con la sagacidad igual, el mercado comenzé en julio de 1945 para rebajar un
cambio de sus fortunas. Una iluminacion demostracion de la asuncién bésica (Principio
el Numero 1) en Dow Teoria!

Volviéndose atrds a nuestro grafico, los precios comenzaron a hacer subir otra vez con
vigor renovado después del 20 de agosto. Ambos promedios habian experimentado una
reaccion secundaria y ahora los Tedricos de Dow tuvieron que mirar estrechamente para
ver si la Primaria subida seria otra vez reafirmada por sus nuevos maximos. El
Industriales "hizo el grado" cuando ellos cerraron en 169.89 el 24 de agosto, pero los
Carriles tenian mucha mds tierra para recuperarse y entraba corriendo en ofrecimientos
como ellos vinieron haciendo en cada uno de los niveles de fondo Menores de junio
Agosto bajando (un fenémeno al cual dedicaremos una atencién mas tarde en el capitulo
en "Apoyo y Resistencia"). Los Industriales cerrandose encima 163.06. En este punto,
los promedios habia anunciado otra vez que el Mercado Alcista Primario era todavia
vigente. Esto habia durado ahora para tres y medio largos anos que la mayor parte de
Mercados Alcistas, "y tercera fase" signos aparecian rapidamente. El piblico compraba,
las salas de conferencias fueron atestadas, las noticias de acciones de mercado salian en
las primeras paginas de hasta en pequefias ciudades por los periddicos, "los gatos y los
perros" estaban siendo bien cuidados, el negocio era resonante.

Con ambos promedios en nueva tierra alta y el Mercado Alcista reafirmado, todos los
puntos bajos anteriores podrian ser desatendidos ahora. Para ejemplo, el 160.91 fondo
del 26 de julio en el Industriales y el 51.48 del 20 de agosto en los Carriles no tenia
ningun significado adicional/; / Dow Teoria. Este es un punto que no hemos acentuado
antes, pero es importante., en efecto, podria ser afladido a nuestro juego de reglas en el
capitulo precedente no era ello implicito en los preceptos basicos. Una vez La tendencia
primaria ha sido confirmada o reconfirmada, en el pasado es olvidado y todo depende
de la futura accion. Al final de 1945," en la tercera fase" sintomas abundantes, la accion



del mercado tenia la vigilancia redoblada. La tercera fase podria durar durante mds de
dos afios (esto ocurrid en 1927 hasta 1929) o ser concluido de un momento a otro.
Nuestra siguiente carta (la Figura 8) nos lleva en mayo, 1946.
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Figura 8
El exprin de1946.

El mercado pasé por un revés menor a finales de diciembre a el desarrollo que ha
venido para ser esperado como el modelo normal para aquel mes y que es por lo general
atribuido para "cobrar los impuestos vendiéndose" y asaltado delante otra vez en el



enero de 1946. Volumen diario en El 18 de enero excedido tres millones de partes por
primera vez en mas que cinco afios. Durante la primera semana de febrero, los precios
"hicieron" con poco cambio neto. Los finales altos extremos eran registrados durante
este periodo por el promedio Ferroviario en 68.23 en El 5 de febrero, y por el promedio
Industrial en 206.97 el 2 de febrero. El 9 de febrero, ambos comenzaron a deslizarse
lejos, retirado bruscamente de el 130 al 160, y luego se rompi6 en una onda de venta
que corrid el 26 de febrero con cierres en 60.53 y 186.02, respectivamente. La pérdida
en el Industriales era la mayor en puntos (20.95) ellos habian sufrido durante el
Mercado Alcista entero; en los Carriles, era excedido s6lo hacia agosto julio disminuyen
del afio anterior. Ello ascendido a un poco més del 10 % en el antiguo y el 11 % en el
éste, y dejé un poco menos de la mitad de sus avances de el 1945 en las caidas de
verano. La decadencia tenia tres semanas durante febrero 26. Esto era un Intermedio no
calificado en la Teoria Dow una tendencia Secundaria reaccion presuntamente dentro de
la tendencia Primaria alcista todavia existente.

Los problemas de trabajo perseguian el acero e industrias del automovil en 1946 a partir
de principios de enero en, y una huelga de carbon surgia. La ruptura de febrero fue
atribuida a aquel desarrollo de noticias, pero la causa dirigente era mas probable la
cesacion de margen comercio. La Reserva Federal habia anunciado en enero esto
después del 1 de febrero, las acciones podrian ser compradas sélo con el dinero efectivo
del 100 %. En enero ultimo el lanzamiento fue presentado por "un poco de" toma del
mismo tipo su ultima posibilidad para comprar en margen. (Aquellos que participaron
en esta subida lo lamentaron indudablemente durante mucho tiempo.) Los profesionales
agarraron la oportunidad de descargar sus compromisos de inversion, pero "el pequefio
compaiiero” era ahora temporalmente de fondos; su cuenta de corretaje fue rapidamente
"congelada". Dadas las circunstancias, cuando miramos hacia atrds, es asombroso ver
que el panico no resultd entonces hacer acto de presencia.

Pero el Tedérico Dow no estuvo preocupada por causas. El mercado alcista habia sido
reafirmado por ambos promedios a principios de febrero, anular todos los niveles "de
sefal" anteriores. Mandaban las fuerzas optimistas todavia claramente, en efecto porque
las caidas del 26 de febrero fueron pequefias y los precios comenzaron a recuperarse. El
Industriales volvio rdpidamente, y hacia abril 9 se habia cerrado en la nuevos méximos
en 208.03. Los Carriles arrastraron. Cuando el mercado mostro6 signos del
debilitamiento al final de abril, el promedio Ferroviario era todavia casi 5 puntos por
debajo de sus principios de febrero alto. ;Era este otro "fracaso para confirmar" la
preocupacion?
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Figura 9
Empuje Final.

En febrero ultimo los fondos eran ahora los puntos criticos en la bajada; si ambos
promedios deberian disminuir el Intermedio bajo los finales entonces registrados, antes
por los Carriles podrian hacer un nuevo alto encima 68.23 (el acontecimiento daria sefial
optimista, la sefial del Industriales seria anulado), un Mercado Bajista seria asi sefialado.
Pero, a pesar de la huelga de mineros y una huelga de los trabajadores ferroviarios
inminentes, el mercado gir6 firme otra vez a mediados de mayo y dio una sorpresa que
barri6 el indice Industrial hasta 212.50 el 29 de mayo, Nuevo mercado alcista 1946 a lo
alto por casi 6 puntos. Los Carriles fallaron en mayo por sélo 0,17 para igualar su alto



de febrero, y entonces empujado por fin el 13 de junio para cerrarse en 68.31, asi la
confirmacion con Industriales en su anuncio esto (desde esta fecha) la tendencia
Primaria era todavia alcista. Las caidas de febrero (186.02 y 60.53) ahora dejo de
significarse en la Teoria Dow, pero guardar aquellas figuras en mente porque ellos estan
implicados en un argumento que rabiado entre estudiantes Dow durante meses a partir
de entonces.

La figura 9 traslapa el grafico precedente, tomando el mercado accion el 4 de mayo y
transporte de ello hasta octubre 19, 1946. El volumen, puede ser notado, a finales de
mayo y a principios de junio no hizo los niveles de enero ultimo o principios de febrero
ultimo; el mercado pareci6 perder vitalidad, aunque de ningtin modo, la manifestacioén
decisiva. Los precios comenzaron a caer rapidamente inmediatamente después de la
confirmacién Ferroviaria el 13 de junio. El Industriales se repuso durante dos semanas
al principio de Julio, pero los Carriles siguié disminuyendo; el Industrial se rompi6 otra
vez el 15 de julio y los dos promedios no siguieron su diapositiva hasta puesto en
195.22 y 60.41 en el final el 23 de julio.

Alli, cuando esto posteriormente se desarrollo, era el final de aquel detalle El
movimiento intermedio el que de acuerdo con nuestra Regla 12 tuvo que ser etiquetado
una reaccion Secundaria en un Mercado Alcista hasta probarlo por otra parte. El
mercado se balanced otra vez. Esto subié despacio y constantemente, pero con volumen
de ventas que dirige bien menos de un millén de partes, hasta exactamente tres semanas
mas tarde, el Industrial en 204.52 (El 13 de agosto) habia recobrado un poco mas de la
mitad de su perdida de julio junio y los Carriles en 63.12 (el 14 de agosto) un poco mas
de un tercio. Este avance, por lo tanto, habia encontrado las exigencias minimas de una
tendencia Intermedia. Si los precios pudieran seguir elevando y finalmente empujado a
sus cumbres de junio, la tendencia alcista Principal otra vez seria reafirmada. Pero si
ellos darian la vuelta para abajo y caerian debajo de los niveles de cierre del 23 de julio,
aquella accion sefiala una inversion de la Tendencia Primaria.

La Sefal de Mercado Bajista.

Que la situacion fuera critica era evidente en los graficos de volumen. Después del final
de mayo, el volumen de ventas habia tendido no sélo a aumentar en las decadencias.
Compare la Figura 9 con 7 y 8, y usted puede ver visible este fendmeno se habia hecho
a mediados de agosto. Los precios bajaron realmente, con la actividad que aumenta en
las rupturas, y el 27 de agosto, los precios de cierre 191.04 para el Industrial y 58.04
para el Contado por carriles una historia triste. Los promedios habian hablado: al
Mercado Alcista de cuatro afios se habia terminado, y un Mercado Bajista estaba bajo
camino. Un inversionista Dow deberia haber vendido todas sus acciones en el siguiente
dia (en aproximadamente 190 y 58 en términos de dos promedios).

Para limpiar el registro, era necesario para el Tedrico Dow ahora volver y marcar el 29
de mayo y el 13 de junio maximos en el Industrial y Carriles, respectivamente, como el
final del Mercado Alcista. En La decadencia de julio-junio entonces se hizo la primera
oscilacion Primaria en La nueva tendencia alcista, y el 23 de julio hasta el 14 de agosto
el avance se hizo la primera Recuperacion secundaria dentro de la bajada principal. La
oscilacion primaria estaba ahora en el proceso del desarrollo.



Usted habrd notado en el anterior que un Mercado Bajista era sefialado tan pronto como
ambos promedios penetraron el 23 de julio las caidas. Y nosotros volvemos ahora y
tomamos aquel argumento que mencionamos en la pagina precedente. Algunos
estudiantes de la Teoria Dow se negaron a reconocer el nuevo alto del 13 de junio en el
promedio Ferroviario como un decisivo nueva afirmacion de la tendencia alcista. El
cercano anterior deberia ser mejorar por al menos un punto lleno (1.00), muchos
argumentados, a fin de confirmar la sefial antes dada por el Industrial; el margen de s6lo
.08 era in concluyente. Pero esta opinidn, de ser aceptada, tenia l6gicas consecuencias
que mds tarde demostraron embarazosas. Puesto que si El mercado alcista no habia sido
reafirmado en junio, entonces los niveles criticos en la desventaja permanecio en 186.02
en el Industrial y 60.53 en Carriles, los fondos del 26 de febrero. Por lo tanto, un
Mercado Bajista no podria ser "llamado" hasta que aquellos precios hubieran sido
penetrados por ambos promedios. Esta vista adquirié un siguiente y grande, entre
aquellos que no estuvieron interesados “en la teoria,”’para dar al mercado la posibilidad
en vista del mejoramiento de los fundamentales.

El mercado se puso realmente, por supuesto, a romper sus caidas de febrero, y antes de
aquel tiempo, el pénico de la (segunda fase) era conectado. Obviamente, en este caso, el
ortodoxo "cualquier penetracion independientemente” de escuela tenia todos el mejor de
ello; ellos habian vendido al menos 13 puntos mas alto en términos del indice Industrial
(al menos 6 en los Carriles). Seis semanas mas tarde, el 9 de octubre de 1946 para ser
exacto, este segundo Intermedio Primario la oscilacion se terminé en Industrial en
163.12, y Carriles en 44.69. El movimiento de recuperacion intermedio comenzo.

Antes de cerrar esta historia de seis afios de interpretacion de Teoria Dow, podriamos
notar que el alto del 13 de junio en el promedio Ferroviario amuebla una ilustracién
perfecta de la regla que una tendencia puede cambiar en cualquier momento después de
que ha sido confirmado o reafirmado, también de la disminucién de probabilidades a
favor de continuacién con cada uno sucesivo nueva afirmacion de la tendencia Primaria.

Capitulo V
I.a Teoria de Dow. Defectos.

Nuestros lectores, sospechamos, levantaron un suspiro profundo del alivio cuando ellos
cerraron el capitulo precedente muy dificil, y aburrido, a veces, el sujeto confuso. Unos
pueden desear en este punto de la Teoria Dow que nunca habria sido estudiada. Otros
indudablemente manchados uno o varios de sus supuestos defectos verdaderos, y tienen
que hacer preguntas. Antes de que procedamos a asuntos de graficos mds interesantes,
deberiamos dedicar unas pédginas a la aclaracion de ellos.

Primero, vaya a tomar el precio "del segundo adivinando" que es asi a menudo arrojado
en escritores en Teoria Dow. Esto es un precio que va surgiendo mientras que las
opiniones se diferencian entre Dow Los tedricos en periodos criticos (que,
lamentablemente, es a menudo el caso). Incluso los analistas Dow con mds experiencia
y cuidadosos lo encuentran necesario de vez en cuando para cambiar sus
interpretaciones cuando es dado insostenible por un poco de accion subsiguiente del
mercado. Ellos no intentarian negarlo pero, ellos tienen, una carrera larga,
sorprendentemente de malas interpretaciones. Muchos de ellos publican sus
comentarios con regularidad y puede mandarle a los archivos impresos de opiniones y



consejos expresados antes y durante el acontecimiento, asi como después de que ello.
En cuanto a el precediendo al capitulo de este libro, el lector, si €l gusta comprobar tales
archivos, encontrard que las interpretaciones dado alli (aparte los comentarios hicieron
"retrospectivamente” y tan etiquetado) eran exactamente las interpretaciones publicadas
entonces por el mejor establecido Analistas de Dow.

La Teoria Dow Es "Demasiado Tarde.

Esta es una objecion mds vdlida. Es a veces expresado en la declaracion bastante
inmoderada que "la Teoria Dow es un seguro sistema para privar al inversionista del
primer tercio y el dltimo tercio de cada movimiento Principal, y a veces no hay ningin
medio jtercio!"O, para dar un ejemplo especifico: un Mercado Alcista Primario
comenzado en 1942 con el promedio Industrial en 92.92 y terminado en 1946 en
212.50, para una ganancia total de 119.58 puntos medios, pero los Tedricos Dow
estrictos no podian comprar hasta que los Industriales estuvieran a la altura 125.88 y no
podia venderse hasta que los precios hubieran disminuido ya a 191.04, asi capturando, a
lo més, s6lo aproximadamente 65 puntos 0 no mucho més que la mitad del movimiento
total. Esta declaracion especifica no puede ser disputada. Pero la respuesta a la objecion
general es "Intento y hallazgo a el hombre que primero compré sus reservas en 92.92 (o
hasta dentro de 5 puntos de aquel nivel) y se qued6 100 % de largo a lo largo de los
afos intermedios, y finalmente vendido en 212.50. "El lector es bienvenido al intento; €l
encontrard, de hecho, muy dificil de localizar hasta una docena de los que utilizaron la
Teoria Dow.

Una todavia mejor respuesta, ya que esto entiende todos los riesgos de cada clase
conocida de Mercado Alcista y Mercado Bajista hasta ahora, es el total délares y
registro de centavos de los sesenta afios pasados. Somos endeudados a Richard Durant*
para permiso de reimprimir el cdlculo siguiente de que, en la teoria, habria resultado si
un fondo de sélo 100 délares podria haber sido invertido en las acciones del Indice Dow
Jones Industrial el promedio durante julio 12, 1897 cuando un Mercado Alcista
Primario fue sefialado por la Teoria Dow, y aquellas reservas fueron vendidos a partir
de entonces y desempeiiado cuando, y s6lo cuando, la Teoria Dow tenia definitivamente
confirmado un cambio de la Tendencia Principal.

La Teoria Dow no es infalible.

Por supuesto, no es. Esto depende de la interpretacion y es sujeto a todos los riesgos de
capacidad interpretativa humana. Pero, otra vez, el registro habla para si.

La Teoria Dow con Frecuencia Abandona al Inversionista en Duda.

Esto es verdadero en un sentido y no en el otro. Nunca hay tiempo cuando la Teoria
Dow no se permite una respuesta presunta a la pregunta de la direccion de la Tendencia
Primaria. Aquella respuesta se equivocard durante un tiempo relativamente corto a
principios de cada nueva oscilacion Principal. También habrd tiempos cuando Dow
bueno el analista deberia decir, "la Tendencia Primaria es todavia probablemente, pero
esto ha alcanzado una etapa peligrosa, y no puedo aconsejar a conciencia para que usted
compre ahora. Puede ser demasiado tarde.”



Con frecuencia, sin embargo, la susodicha objecién simplemente reflexiona el
inhabilidad del critico mentalmente para aceptar el concepto fundamental que los
promedios rebajen todas las noticias y la estadistica. El duda de la Teoria Dow porque él
no puede reconciliar su mensaje con sus propias ideas, sacadas de otras fuentes, de lo
que las acciones deberian hacer. La Teoria de callarse, y decir que es por lo general méds
correcta.

Esta critica en otros casos refleja solamente la impaciencia. Pueden haber semanas o
meses (como, por ejemplo, durante la formacién de una Linea) cuando la Teoria Dow
no puede "hablar." El activo el inversionista completamente naturalmente se rebela.
Pero la paciencia es una virtud en las acciones, el mercado como en otras partes
esenciales, y los errores serios pueden ser evitados.

La Teoria Dow no Ayuda al Intermedio Inversionista de Tendencia.

Este es absolutamente verdadero. La Teoria da poca o ninguna advertencia de cambios
de tendencia Intermedia. Aun, si una parte justa de éstas puede ser capturada, la
ganancia asciende a mds que puede ser sacado de Tendencia primaria sola. Algunos
inversionistas han calculado suplementarias las reglas basadas en principios Dow que
ellos aplican a los movimientos Intermedios, pero éstos no han resultado ser totalmente
satisfactorios. El resto de nuestro libro es dedicado a un mejor acercamiento a este
problema.

Un Hombre no Puede Comprar o Vender los Promedios.

También absolutamente verdadero. La Teoria Dow es un dispositivo mecénico,
disefiado para decir la direccion de la tendencia del mercado Primaria que es importante
porque, cuando dijimos a principios de este estudio, las acciones tienden a ir con la
tendencia. La Teoria Dow no hace y no puede contarle que acciones comprar., otra vez,
es un problema para el resto de este libro.

Capitulo VI
Modelos de inversion importantes.

En nuestra discusién de ciertas carencias en la Teoria Dow desde el punto de vista del
inversionista practico, mencionamos el hecho de que esto no nos contara que acciones
especificas entregara como alcistas. No podemos saber si se compra o se vende con "los
promedios." Un inversionista conservador y rico, mas interesado en la seguridad que la
ganancia maxima, puede solucionar este problema arreglando un fondo diversificado
con, "las acciones selectas" bien condimentadas resultan y dar a su agente de bolsa una
orden de comprar la parte cuando la Teoria Dow sefiala una Tendencia alcista. Algunas
de sus seleccionadas lo hardn mejor que otra: y su amplia variedad asegurard que su
adquisicion ha resultado ser medio justo. Los mejores resultados deberian ser obtenidos
si podemos encontrar un modo de seleccionar para la compra las cuestiones mas
favorablemente situadas en cualquier tiempo dado, y poder lograr venderlas
puntualmente a otros siempre que las perspectivas para el primer hayan sido totalmente
rebajadas.



Hay posibilidad, también, de aumentar nuestras ganancias si podemos, en tiempos,
comprar con la seguridad antes que de la sefial el Tedrico Dow, y vender antes de que el
mercado haya reaccionado bastante lejos para dar a Sefial bajista de Dow.

Mencionamos también el hecho que la Teoria Dow es de poco o ninguna ayuda en
comercio o inversion en las tendencias Intermedias. Hay obviamente més dinero para
ser hecho si podemos conseguir la ventaja de toda y cada una que se mueve sin
necesidad de amortizar algunas de nuestras ganancias en cada reaccion. O si podemos
sacar ganancia en ambos caminos comerciando en ambos el "lado largo" "y lado cort6"
del mercado.

Finalmente, aunque todas las acciones tiendan a moverse "con el mercado" como
tipificado en los promedios, hay de hecho amplias variaciones en los caminos de precios
en cuestiones individuales. Un promedio, después de todo, es s6lo eso, un dispositivo
para expresar en una figura una diversidad de otras figuras. Un Mercado Alcista
Primario terminé en el Indice Dow-Jones promedio Industrial el 29 de mayo de 1946;
pero las Lineas Aéreas Unidas registraron su precio mds alto en el diciembre de 1945; el
General Motors vio su pico en el enero de 1946; Goodyear en abril, DuPont en junio y
Schenley en agosto. Es ;alli un modo de capitalizar en estas divergencias?

El Andlisis técnico de los gréficos de acciones individuales definitivamente contesta el
primer y el mds importante de estos cuatro problemas, en materia de seleccion. Esto con
frecuencia, pero no siempre, nos da un correcto principio en la Teoria Dow; esto
también, en gran parte, y tener cuidado de la pregunta de la tendencia Intermedia,
aunque alli estén seguras acciones en cuanto a politica y riesgo en relaciéon a ambos
puntos que seran tomados poco a poco. Finalmente, el cuidadoso técnico de andlisis, en
casi cada caso, deberia conseguirnos de una accién esto "excede" delante de los
promedios mucho antes de que esto haya sufrido cualquier bajada considerable, a
menudo a tiempo para transferir fondos a otras valores que tienen que completar ain sus
avances.

Como los promedios constantemente rebajan todo lo conocido y previsibles factores que
afectan al futuro de precios de seguridad en general, en el mismo camino hace la accién
de mercado de una cuestién individual refleja todos los factores que afectan su futuro
individual. Entre estos factores y expresado en su grafico son las condiciones de
mercado generales que influyen en todas las acciones a un grado mayor o menor, asi
como el detalle condiciones que se aplican a las acciones particularmente, incluso en
operaciones "de personas enteradas".

Déjenos asumir directamente del principio que usted, el lector, no es un miembro de
aquel circulo interior misterioso que sale a las salas de conferencias como "las personas
enteradas." Tal grupo de verdad dio derecho a ser llamado personas enteradas, a modo
de informado en cada hecho, figtirese y desarrolle esto podria determinar las fortunas de
una cierta corporacion que exista de vez en cuando, y puede influir en el precio del
mercado de sus acciones. Pero este bastante seguro que no hay tantas "personas
enteradas" como el inversionista aficionado supone, que ellos no causan el décimo de
los movimientos de mercado para los cuales el publico los culpa. Este seguro que hasta
las personas enteradas pueden equivocarse; ellos, de hecho, son los primeros en
admitirlo. Con frecuencia, sus proyectos estdn disgustados por lo poco acertados que
ellos estdn, no podian prever, o por unas fuerzas ciegas que pone para desdefiar todas las



estimaciones expertas del valor. Cualquier éxito que ellos tienen, sin embargo, puede
ser llevado a cabo sélo comprando y vendiendo en el suelo del cambio. Ellos no pueden
hacer ninguno sin el equilibrio delicado de la oferta y demanda que gobierna los
precios. Independientemente de que ellos lo que hacen es reflejado mas tarde o
temprano en las graficos donde usted, "el forastero", puede descubrirlo. Y descubra, al
menos, el camino en que la ecuaciéon de demanda y suministro estd siendo afectada por
las personas enteradas, mds todos los otros factores del mercado predominantes. De este
modo, usted no tiene que ser una persona enterada a fin de montar a caballo con
frecuencia con ellos.

Modelos de Inversién Importantes.

Los precios de acciones se mueven en tendencias. Algunas de aquellas tendencias son
directas, unas son largas; unas son breves y unas son largas continuadas; unas son
irregulares o mal definidas y las otras son extraordinariamente regulares "o normal",
producido en una serie de accion y reaccion en ondas de gran uniformidad. Tarde o
temprano, esto se cambia de tendencia en la direccién contraria; pueden ponerse marcha
atras (tendencias bajistas) o ellas pueden ser interrumpidas por alguna clase de
movimiento en un drea y luego, después pasado un tiempo, proceder otra vez en su
antigua direccion.

En la mayor parte de casos, cuando una tendencia de precios estd en proceso de
inversion, para abajo o de abajo a, "un area" caracteristica "o el modelo" toma la forma
en el Gréfico, se hace Reconocible como una Formacién de Inversion. Algunas de estas
figuras o gréficos son construidos y completados muy rapidamente mientras los otros
pueden requerir varias semanas al alcance de una etapa donde uno puede decir
seguramente que una Inversion de Tendencia es Definitivamente Indicada o Esta Hecha.
Hablando en amplias generalidades, él mayor drea de inversion y mds amplio en
fluctuaciones de precios dentro de ello, la tendencia mds larga se construye, cuando hay
mads compras transferidas durante su construccion el mas importante de sus
implicaciones. Asi, aproximadamente hablar, de una Formacion de Inversiéon Grande
aconseja un movimiento grande a seguir y un pequeiio modelo, un pequeio
movimiento. No hace falta decir que, la primera y la mas importante tarea del analista
de anélisis técnico es aprender a saber que las Formaciones o Figuras de Inversion son
Importantes, y juzgar lo qué ellas pueden Significar en Términos de Oportunidades
Comerciales.

Hay el modelo de inversién reconocido del que aparece y es completado dentro del
comercio de un dia solo, y es, en la consecuencia, llamado "la Inversién Antigua." Hay
tiempos cuando esto tiene grandes significados como vocacion de un alto, al menos
temporalmente, y se va abajo el movimiento, pero en sus manifestaciones ordinarias,
esto no implica la mayor parte de las veces un movimiento inmediato en la direccién
contraria de la tendencia. Esto es muy titil el modelo y nosotros tendremos mas para
decir sobre ello més tarde. Pero el precio de las formaciones de las cuales las Nuevas
Tendencias Extensas proceden llevan tiempo a Construir. Uno no trae al instante a una
parada un coche pesado que se mueve en setenta millas por hora y, todos dentro de la
misma fraccion de segundo, lo giran alrededor y lo consiguen moviendo hacia atras
calle abajo, y en la parte de enfrente la direccion es de setenta millas por hora.

Tiempo Requerido para Invertir en Tendencia.



Pero no tenemos que inclinarnos en la analogia del coche que corre para explicar por
qué esto lleva tiempo (y volumen y accidn de precios) para producir una Inversién de
Tendencia Importante. La l6gica de ello es bastante clara, si nosotros tomamos por un
momento para examinarlo. Podemos hacerlo mas facilmente por la descripcién lo que
podria tener (y, indudablemente, mucho tiempo tiene) pasé en términos especificos.
Suponga un cierto inversor bien informado y fuerte financieramente el circulo decide
que las partes de una cierta compaifiia, ahora vendiendo alrededor 40, son baratas, que
los asuntos de esta compafiia van progresando tan satisfactoriamente que, dentro de
poco, esto llamara la atencion de muchos inversionistas y sus acciones o titulos estardn
en la demanda en niveles mucho mads altos, quizas en 60 o 65. Nuestro grupo realiza
manejar sus operaciones de mercado habilmente, si nada imprevisto interviene para
trastornar sus cdlculos, ellos pueden "sacar" 20 puntos de la situacion. Entonces ellos se
ponen a comprar en todos los ofrecimientos, yendo sobre este negocio tan
silenciosamente como posible sea, hasta que ellos se hayan acumulado su "linea" que
puede correr a varios miles de partes y representar practicamente todo el suministro
flotante corriente de la cuestion. Entonces ellos esperan. Actualmente, a los
profesionales que se hacen sospechosos y el rumor pone en circulacién esto hay "algo
haciendo en PDQ," y otros cazadores descubren la compaifiia brillante las perspectivas,
o los analistas de graficos descubren los signos de acumulacién en la drea de las
acciones. Los compradores ahora encuentran que la accion es escasa; hay pocos
ofrecimientos en los libros y ellos tienen que levantar sus ofertas de ponerse a ello. Un
avance comienza.

El movimiento junta el impetu de cada vez mds inversionistas son atraidos por precios
crecientes. Los informes buenos ayudan a lo largo de ello (ganancias més altas,
dividendo aumentado, etc.) que nuestro grupo ya sabia y debian estar esperado.
Finalmente, los precios se acercan al nivel en que ellos habian planeado tomar
ganancias. Pero esta operacion "la distribucion" de sus posesiones requiere hasta el
manejo y mas paciente y habil que hizo la acumulacién. Suponer que ellos tienen
20.000 titulos para descargar. Ellos no pueden lanzar todos en el mercado
inmediatamente; hacer eso, se derrotarian ellos mismos seria su propio final
inmediatamente y, quizas, permanentemente. Ellos deben alimentar su linea poco a
poco, tratando de evitar llamar la atencién, siguiendo su camino a lo largo y nunca la
permision de un exceso de ofrecimientos para matar la demanda. Su actividad en sus
acciones ha alcanzado un nivel de, supongamos, 2.000 titulos transferidas diariamente,
ellos pueden ser capaces de eliminar 500 partes por dia de sus posesiones sin dividir el
precio. (Ellos competiran, tarde o temprano, con otros que han seguido su juego, quien
comprado mds abajo y abajo y estardn listos a tomar ganancias tan pronto como el
avance de signos de espectdculos del debilitamiento.) Entonces ellos comienzan a
vender cuando la tendencia creciente parece haber alcanzado el impetu méximo, o
cuando esto se acerca a su objetivo de precios, pero bien antes de que esto haya
alcanzado su limite probable, ellos eliminan sus partes tan rapidamente como los
compradores los tomara.

Dentro de poco, como una regla antes de que ellos hayan distribuido sus titulos la calma
de linea en la demanda ocurrird. Compradores quizds anticipados sientan el aumento del
suministro. Una reaccion se desarrolla. Nuestro grupo rdpidamente deja de venderse,
retira sus ofertas, quizds hasta compras atrds unas partes para apoyar precios si ellos
amenazan con caerse demasiado lejos. Con el suministro temporalmente aplazado el



mercado, los altos de decadencia y los curriculums vite de avance. Nuestro grupo deja
de actuar esta vez hasta que ello lleve a precios en la nueva tierra alta; esto tranquiliza a
otros sostenedores y hacen entrar a mas compradores. Tan pronto como el valor este
otra vez en ebullicidn la distribucion es comenzada de nuevo, y si la maniobra ha sido
bien dirigida, esta completado en quizds dos o tres meses, antes de que la segunda onda
de la demanda haya sido agotada.

Nuestro grupo esta ahora fuera de sus acciones con una ganancia agradable; sus 20.000
titulos han pasado a otras manos. Si ellos calibraran el mercado correctamente y
distribuido su linea en un precio sobre tan alto como la situacion llevaria, la demanda
habrd sido saciada para un largo tiempo. Los precios irdn a la deriva probablemente
primero atrds a en algun sitio cerca del nivel donde ellos fueron apoyados en la
pendiente anterior, entonces repongase flojamente en virtud de un poco de nueva
compra de inversionistas quiénes esperaban una sélo tal reaccion menor, encuentran
ventas de otros inversionistas quién dejé de agarrar la oportunidad de tomar las
ganancias del volumen precedente exceden y estdn preocupados ahora de reponerse, y
luego se va abajo en una decadencia de Intermedio.

Usted puede ver ahora por qué, bajo un juego especifico de circunstancias, un drea
superior, un modelo de gréafico de la distribucion, lleva tiempo y volumen al completo.
Pero, no importa si tenemos que tratar con operaciones muy organizadas de un grupo de
personas enteradas o de una corporacion de inversioén, o como es mas a menudo el caso,
completamente con actividades no organizadas de todos los inversionistas diversamente
interesados en una cuestion. El resultado es mads o menos el mismo. La distribucion, que
es simplemente el modo "de la calle" de expresar el proceso de vencimiento de
suministro de demanda, lleva tiempo y un cambio de la propiedad (volumen de ventas)
de un nimero grande de titulos. Y es asombroso ver como estos modelos de la
distribucién, que a continuacién lo encontraremos mas simple como "a cumbres", tienda
a asumir ciertas formas bien definidas. Es mas de lo mismo modelos de formas aparecen
también en "fondos", en cual manifestacion ellos significan la acumulacién, por
supuestos, en vez de la distribucion.

La Cabeza-y-hombros.

Si usted siguiera estrechamente y fuera capaz con éxito de visualizar como el ejemplo
anterior de la distribucién apareceria en un grafico, usted vio una formacién de Cumbre
de Cabeza-y-hombro. Este es uno de los mds comunes, y por todas las probabilidades, el
mds confiable de los modelos de Inversiéon de Tendencia. Probablemente usted ha oido
que esto se menciond, para alli son muchos inversionistas los que son familiares con su
nombre, pero no tantos quiénes realmente lo saben y pueden distinguirlo de algo similar
el desarrollo de precios que nos Presagia Una Verdadera Inversion de la Tendencia.

El tipico o, si usted ve a, la Cumbre de Cabeza-y-hombros ideal es ilustrado en el
Diagrama 2. Usted puede ver facilmente como esto consiguié su nombre. Ello consiste
en:

A.- Una accion fuerte, culminando un avance mds o menos extenso, en que la inversién
del volumen se hace muy pesado, seguido de una reaccién menor en la cual el volumen
corre bastante menos que ello hizo durante los dias de subida y encima. Este es el
"hombro izquierdo."



B.- Otro avance de volumen alto que alcanza un nivel més alto que la cumbre del
hombro izquierdo, y luego otra reaccién con menos volumen que baja precios en algtin
sitio cerca del nivel de fondo de la recesion precedente, algo baja quizas o algo mas alto,
pero, en cualquier caso, abajo la cumbre del hombro izquierdo. Esta es "la cabeza".

C.- Una tercera accion, pero esta vez con decididamente menos volumen al acompaiiado
en la formacion del hombro izquierdo o de la cabeza, y que deja de alcanzar la altura de
la cabeza antes, otra bajada se pone en funcionamiento. Este es "el hombro derecho."

D.- Finalmente, la decadencia de precios en esta tercera recesion abajo por una linea
("el escote") dibujado a través de los fondos de las reacciones entre el hombro izquierdo
y cabeza, y el hombro derecho, respectivamente, y un final debajo de aquella linea por
una cantidad aproximadamente equivalente al 3 % de el precio de mercado de las
acciones. Esto es "la confirmaciéon" de " Ruptura o desglose del Cambio de Tendencia."

Note que todo y cada articulo citado en A, B, C y D es esencial a una formacion de
Cumbre de Cabeza-y-hombros vélida. La carencia de alguno uno de ellos echa en la
duda el valor de pronéstico del modelo. En llamandolos, hemos dejado el camino claro
para muchas variaciones que ocurren (pero ninguna Cabeza-y-hombros son exactamente
parecidos) y han incluido sélo los rasgos que deben estar presentes si nosotros debemos
depender del modelo como sefalar una Inversion Importante de Tendencia. Déjenos
Examinarlos con el mayor detalle.
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El DIAGRAMA 2. Un precio de carta de reserva diario hipotético en la parte superior y volumen
dibujado en el fondo para mostrar como una solapa de Cumbre de Cabeza-y-hombros ideal - ' I formacién
se desarrollaria. A, B, C y D se refieren a rasgos esenciales puestos en una lista en P. »TAN 64.
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La FIGURA 10. Desde marzo, "ZUMBIDO" ha formado una amplia Cumbre de Cabeza-y-hombros
modelo en la carta diaria. La decadencia de esta semana ha penetrado el escote en el 3 % la confirmacion
del modelo de inversion. El objetivo minimo para "la cabeza y" La Cumbre de Hombros seria 18.

El Volumen es Importante

Primero, la materia de volumen. Siempre debe ser mirado como vital del cuadro total.
El gréifico de la actividad comercial hace acariciar los dineros significan algo para
nuestros objetivos de comparar a diario con el volumen, supongamos, 6.500 titulos en
Corporacién de Radio con 500 en Bohn Aluminio y Latén. El antiguo puede ser muy
bajo y éste muy alto para juzgarlo por el criterio técnico apropiado que es, en cada caso,
la actividad reciente media en la misma cuestion. En caso de una Cumbre de Cabeza-y-
hombros, hemos dicho que el volumen alto asiste la fabricacién del hombro izquierdo,
entonces esto significa la actividad al elevarse y en lo alto del hombro izquierdo deberia
ser mayor que en las ondas de dreas precedentes en la misma cuestién. Entonces una
recesion menor en actividad menguante, y luego un nuevo avance en alto volumen. La
accion hasta ahora no se diferencia de lo que deberiamos esperar del desarrollo de onda
normal dentro de una continuacién a la subida. En esto respeta, cualesquiera dos tipicas,
ondas sucesivamente mads altas en el avance, como usted puede ver, puede hacerse el
hombro izquierdo y la cabeza, respectivamente, de una inversion de Cabeza-y-hombros.

La primera sugerencia que una Cabeza-y-hombros sea realmente el desarrollo puede
venir cuando el registro de volumen muestra aquella actividad el acompafiamiento de la
cumbre mds reciente era algo menos que en un precedente a ello. Si esta disparidad de
volumen es visible, y si ello se hace evidente del modo que los precios retroceden que el
segundo y el drea mds alta se ha terminado, entonces el grafico deberia ser tal ved una



sefial "roja" y el desarrollo adicional estrechamente escudrifiado. Pero una advertencia
tan preliminar no siempre aparece, ni si ello sea tomado como concluyente cuando
aparece realmente aproximadamente estimado un tercio de todas las formaciones.
Cabeza-y-hombros invertidas muestra méds volumen en el hombro izquierdo que en la
cabeza, el otro hombro derecho sube el volumen de forma que hay mas volumen que en
la cabeza y que en el hombro izquierdo.

Otra advertencia, mds a menudo, el primero viene cuando los precios se caen en el curso
de la segunda reaccion (es decir, de la cabeza) debajo del nivel de la cumbre del hombro
izquierdo. Tal accion, como veremos mds tarde en nuestro estudio especifico de apoyo y
resistencia de niveles. Es significativo de la debilidad en la estructura de precios. Hasta
ahora es menor; puede ser sélo temporal; no es seguramente concluyente. Sin embargo,
cuando este ocurre, ponga una doble etiqueta roja sobre su grafico.
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La FIGURA 11. Carta diaria de Chicago, Milwaukee, San Pablo y Océano Pacifico comtin de El 1 de
enero hasta el 29 de junio de 1946. La cabeza-y-hombros que excedio esta cuestion El avance primario
en febrero era inequivoco a pesar del pequefio tamafio de hombros (S S). Notar el modelo de volumen. La
medicién de la implicacidn (ver la pagina 75) de esta formacion fue realizado hacia abril. La congestion

de precios rectangular del 30 de marzo hasta el 4 de mayo es el sujeto del Capitulo IX. "SAN" se cay6 a
11 1/2 en octubre.

Rotura del Escote.

La verdadera indicacion aparece cuando la actividad deja de recorrer sensiblemente en
la tercera subida hasta la cabeza o mas arriba, y da lugar a que se forma el hombro
derecho. Si el mercado permanece embotado cuando los precios se recuperan (en la
etapa usted puede dibujar un provisional "escote" en su grafico), y cuando ellos se
acercan al aproximado nivel del hombro izquierdo y exceda, comienza a ver la ronda en
el volumen es todavia relativamente pequeiio, su Cumbre de Cabeza-y-hombros estd en
menor parte del 75 % completado. Aunque la aplicacion especifica de éstos estudios de
modelo en la tictica comercial estdn en la segunda parte de este libro, podemos notar
aqui que muchos inversionistas de acciones venden o cambian en cuanto ellos estan



seguros de un hombro derecho y de volumen bajo ha sido completado, sin esperar la
confirmacion final que llamamos bajo D como la rotura del escote.
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La FIGURA 12. La cumbre de mercado alcista de los Westinghouse Eléctrico en 1946 era el
"wideswinging", tipo poderoso de Cabeza-y-hombros (S-H-S). La decadencia que se rompid el escote
(ML) el 13 de febrero produjo un hueco de ruptura (G) hablado en el Capitulo XII. La medicién de la
férmula (ver la pagina 75) pidi6 la bajada inicial a 33. El posible ;profundice el modelo de Cabeza-y
hombros (S? ;-H? (-S?) Formado en marzo no fue nunca completado (ver el Capitulo VII). Note el
fracaso de precios de hacer subir por el escote de éste en cualquier momento, a pesar de varios esfuerzos
de 4rea a finales de primavera mientras en general los promedios de mercado realmente alcanzaban
nuevos niveles altos. Por el siguiente Noviembre "WX" se habia roto abajo a 21 1/2. Estudio
detalladamente el cambio de modelo de volumen después del final de enero.

Sin embargo, la Cabeza-y-hombros no es completa, y la Inversion importante de la
Tendencia no es concluyentemente sefialada hasta que el escote ha sido roto o penetrado
por un margen decisivo. Cuando el escote estd roto, por un cierto porcentaje de la
Cabeza-y hombros en desarrollo quizas tiene 20 % "movimiento"; es decir, los precios
van no mds abajo, pero simplemente alrededor languidamente para el periodo del
tiempo en la variedad general del hombro derecho, finalmente firma y renueve su
avance.

Finalmente, se debe decir que, en casos raros, "una cabeza y" La Cumbre de Hombros
es confirmada por una penetracion de escote decisiva y Los precios no bajan mucho mas
lejos. "Movimientos falsos" como este son los fendmenos mas dificiles con cual el
técnico analista tiene que adaptarse. Por suerte, en caso "de la cabeza y" Hombros, ellos
son muy raros. Las probabilidades son tan de manera aplastante a favor de las bajadas
que sigue una vez "una cabeza y" Los hombros han sido confirmados que esto es para
creer en las pruebas de los grificos, no importa cuanto puede parecer ser fuera del
acuerdo con las noticias predominantes o sicologia de mercado.

Hay una cosa que puede ser dicha y vale la pena notar sobre Las formaciones de cabeza-
y-hombros que fallan de la finalizacion que produzca confirmaciones falsas. Tal



desarrollo casi nunca ocurre en las etapas tempranas de un avance Primario. "Una
cabeza y" Los hombros que "no trabaja" son una advertencia esto, aunque hay todavia
algo de vida en la situacidn, una vuelta genuina esta cerca. La proxima vez algo en la
naturaleza de un modelo de inversion comienza a aparecer en los graficos, esto tiene
tendencia para ser el final.
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La FIGURA 13. Una Cabeza-y-hombros grande modelo Excelente ha evolucionado en
"el JUGUETE" durante los cinco meses pasados, con el volumen alto de la semana
pasada se sumergen por el escotera confirmacion de la inversién de tendencia. Ya que
esta es una reserva muy cara, usted podria pensar comprar el abril 260 pone en vez de
venderse "el JUGUETE" comparte completamente. Nuestroel objetivo mesurado en esta
cuestion seria 44 puntos de la penetracion de los 264escote, o 220.

Variaciones en Cumbres de Cabeza-y-hombros.

Hay una tendencia, sorprendiendo cuando uno piensa en todos los caprichos de noticias
y contracorrientes que pueden influir en un cotidiano comercio, para modelos de
Cabeza-y-hombros para desarrollar un alto grado de simetria. El escote tiende a ser
horizontal y el hombro derecho tiende a parecerse al izquierdo en la confirmacion de
precios (aunque no, por supuesto, en volumen); hay una especie de satisfaccion
equilibrio al grafico total. Pero la simetria no es esencial al desarrollo de Cabeza-y-
hombros significativo. El escote puede inclinarse (de la izquierda a la derecha) o abajo.
La tnica calificacion en un escote inclinado es que el fondo de la recesion entre al
dirigirse y el hombro derecho debe formarse sensiblemente debajo del nivel de la
cumbre del hombro izquierdo. Es a veces dicho esto a el escote abajo inclinado indica
una situacién excepcionalmente débil. Esto es tan obvio que esto tiene tendencia para
ser dada hasta mas peso que ello merece. Una parte de aquella debilidad excesiva,



deberia ser notado, habra sido descargado ya abajo inclinado el modelo es formado y los
precios han roto el escote.
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La FIGURA 14. El "ICX" ha estado en subida poderosa durante mas de una década y
las ganancias han sido espectaculares. Pero el impetu ascendente ha comenzado a
descolorarse y Cubiertas las indicaciones son evidentes. El pico de agosto realiza el
objetivo de la medicion La bandera se form6 durante 1985. El hueco de agosto a nuevos
maximos estuvo rapidamente lleno, indicando que esto fuera un hueco de agotamiento.
La reaccioén atrés para apoyar, seguido de un lento, relativamente drea de volumen bajo
al alto de julio, form6 un hombro derecho creible. La zambullida de volumen alto de
esta semana por el escote confirma la inversion. El objetivo minimo para el modelo de
Cabeza-y-hombros es 19 1/4, la cumbre de la Bandera 1985. Bandera en 14 1/4. Un
punto de tapa alternativo posible es el fondo de el.

El equilibrio del gréfico total. A la simetria no es esencial un desarrollo de Cabeza-y-
hombros significativo. El escote puede inclinese (de la izquierda a la derecha) o abajo.
La tnica calificacién en un escote inclinado es que el fondo de la recesion entre el
hombro derecho debe formarse sensiblemente debajo del nivel de la cumbre del hombro
izquierdo. A veces dicho esto el escote abajo inclinado indica una situacion
excepcionalmente débil. Esto es tan obvio que esto tiene tendencia para ser dada hasta
mds peso que ello merece. Una parte de aquella debilidad excesiva, deberia ser notado,
habrd sido descargado ya el abajo inclinado del modelo es formado y los precios han
roto el escote.



i i i - ¢ DU PONT DD '
192
H | LN
4 : . ' :
176 : _ |
Y 1
! i | HHH | i 1 ﬂ}‘j‘ i
160
. M
» i 1936 — 1937 -
144 |
Sales H i il _“-‘n
100’s .
P | i
30 H | F
20 L
10
MARCH
VEMBER DECE [ JANUARY FEBRUARY 37
EREIEEA TIEILR rﬂ“rrr—l—r‘%ouz A TS M e f2eTa T 9 Ne123730T 6 (131201271 6 1137207 '

La FIGURA 15. Las formaciones de inversion que se desarrollan en reservas de
acciones importantes mientras el mercado general estd todavia por lo visto en una
tendencia fuerte son a menudo dificiles de creer. Pero ellos pueden ser muy
significativos. El DuPont excedi6é en 1936, cuatro meses delante de los promedios. A
pesar de su hombro derecho ampliado (pero note el volumen), las implicaciones de
inversion estaban claras el 19 de diciembre. El obstaculo Enero, encontrando suministro
en el viejo nivel de escote, y el segundo intento en marzo eran interesantes y tipicos de
una situacion de mercado tan general. Comparese con La figura 12.
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La FIGURA 16. Otra cumbre de Mercado Alcista de 1937 de forma de Cabeza-y-
hombros, con s6lo un obsticulo rapido (el 10 de febrero). En este caso, el volumen
aumento bruscamente en El 5 de febrero con la inicial abren camino el escote (NL).
Medicion de formula estuvo satisfecha en marzo. Estudie este cuadro en relacion "al
EDITOR" de largo alcance el grafico (la Figura 89) en el Capitulo X, y se vuelve atrds a
ello mds tarde cuando usted viene para Cenar - estudio de Resistencia de puerto en el
Capitulo XIII. La medicién de la férmula de la cual hablaremos mads tarde se aplica a
tales situaciones.

A causa de la tendencia hacia simetria en el hombro el desarrollo, algunos
inversionistas, tan pronto como el escote se ha formado, usard sus graficos una paralela
de linea al escote, extendiéndose de la cumbre del hombro izquierdo por la cabeza y en
el hombro derecho. Esto amuebla una guia en cuanto a la altura aproximada que el
hombro derecho deberia alcanzar, y por consiguiente, una venta en el nivel. Pero usted
no verd muchas formaciones tan perfectas y simétricas como nuestro grafico ideal, un
hecho que varios ejemplos actuales el acompafiamiento de este capitulo ampliamente
ilustra. Tampoco El puede ir, de hecho, mas alto o tomar mds tiempo que el otro. Y
ambos pueden subir casi al nivel de la cabeza, ninguna Cabeza-y-hombros) o ambos
pueden caerse bastante salvo ello. Si la actividad que asiste al hombro derecho es
anormalmente embotado, aquel hombro tiene tendencia para ser bajo, pero prolongado a
tiempo. En general, alli parece ser una relacion equilibrada entre los tres elementos de
modelo de precios, tiempo y volumen que es practicamente imposible expresar en palabras
o figuras, pero con que viene experimente al sentido en su desarrollo. Sin embargo, no hay
"leyes" mas alld de aquellas declaradas en nuestro A, B, C y D; dentro de aquellos limites,
busque una infinidad de variaciones menores.

Accién de Precios Después de Medicion de Confirmacion de Férmula.

El paso final la penetracion de bajada de este escote sea asistido por un poco de
aumento de la actividad, pero por lo general no es al principio. Si el volumen permanece
pequeiio durante unos dias como el movimiento de precios mds abajo, al movimiento
"de obstdaculo” con frecuencia siguen las citas otra vez al nivel de escote (raramente por
ello). Normalmente, este es el "duro grito del ahogado"; los precios entonces bajan
rapidamente, por regla general en la ruptura, y el volumen de ventas bruscamente
aumenta. Si un obstdculo ocurriria después de que la penetracion inicial aparece a
menudo depender en la condicion del mercado en general. Si el mercado entero la
tendencia baja al mismo tiempo como nuestra cuestion individual que acaba de
completar su Cabeza-y-hombros, alli probablemente no esté ningtin obstaculo; los
precios en cambio tenderdn a acelerar su bajada, con la actividad que aumenta cuando
ellos dejan las cercanias de la cumbre. Si, por otra parte, el mercado en general es
todavia firme, entonces en la tentativa de un obstaculo es probable. También, las
probabilidades parecen ligeramente favorecer un obstdculo si el escote ha estado roto
antes de la mayor parte del hombro derecho se desarrolld, pero seguramente ningunas
reglas muy seguras pueden ser puestas abajo. Pase lo que pase, la area de obstaculo es
del interés practico principalmente al inversionistas que quiere vender las acciones
cortas, o quién lo ha vendido corto y tiene que decidirse entonces es donde €l deberia
colocar una orden de compra de acciones.

Ahora venimos a uno de los rasgos més interesantes de esta formacion de inversion
basica la indicacién que esto da en cuanto (en puntos) del movimiento que
probablemente seguird la finalizacién de una Cabeza-y-hombros. Mida el nimero de



puntos abajo verticalmente de la cumbre de la cabeza al escote como dibujado en el
grifico. Entonces mida la misma distancia abajo del escote en el punto donde los
precios finalmente lo penetré después la finalizacién del hombro derecho. El nivel de
precios asi marcado es el objetivo probable minimo de la bajada.
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La FIGURA 17. La Cumbre de Cabeza-y-hombros larga de seis meses de Aviacion de
Republica en 1946. Tal modelo se hizo una posibilidad para ser mirada para cuando los
precios se rompieron abajo en mayo debajo del nivel del alto de febrero (primero S).
Refiérase a la exigencia B en la p4gina 80. Note también como la Cabeza-y-hombros
que mide la férmula declar6 abajo es aplicado a modelos con escotes inclinados.
Exigencia de desventaja minima aqui estaban 12 1/2, alcanzados en noviembre. El
obstaculo rapido el 27 de julio dio una dltima oportunidad de venta buena.

Déjenos apresurarse para declarar una calificacién importante a Hombros que miden la
formula. Refiérase atrds a nuestro juego original de especificaciones para una Cabeza-y-
hombros. Bajo A, requerimos "un aguante fuerte que culmina un avance mas o menos
extenso." Si el movimiento que precede a la formacion de un drea de inversion ha sido
pequeiio, abajo el movimiento después de ello puede, de hecho, probablemente va a,
igualmente ser pequefio. En resumen, un modelo de Inversion tiene que tener algo para
poner marcha a la bajada. De este modo, realmente tenemos dos minimos, uno siendo el
grado del avance preceder a la formacion de la Cabeza-y-hombros y el otro esta sacado
por nuestra férmula de medicién; cualquiera es el mas pequefio que se aplicard. La regla
graduada es indicada en varios de los ejemplos que ilustran este capitulo. Usted puede
ver ahora por qué el escote abajo inclinado indica una situacion "mas débil" que una
subida, y s6lo cuanto mas débil, asi como el hecho que mds de la mitad de que la
debilidad esperada de minimo ha sido gastado ya en la decadencia de la cumbre de la
cabeza a la penetracion del escote.



Las indicaciones maximas son totalmente otra materia, para la cual ningunas reglas
simples pueden ser posadas. Los factores que firman esto son el grado de la subida
anterior, el tamafio, volumen y duracion de la Formacién de cabeza-y-hombros, la
tendencia Primaria del mercado general (muy importante), y la distancia de precios no
pueden caerse antes de que ellos vengan a una zona de apoyo establecida. Algunos de
€stos son temas para discusion posterior.
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La FIGURA 18. Después de una reaccion aguda a partir de su alto en 1983, que dur6 un
ano y "DIS" empujado atras al apoyo a largo plazo, los alcistas asumieron y enviaron a
Walt y amigos por un viaje a la luna. Pero comenzando en abril, el cohete comenz6 a
perder poder, y esto aparece el reingreso. Desde los dias de volumen grande de
primavera, esta cuestion ha grabado al agua fuerte una Cumbre de Cabeza-y-hombros
grande. El volumen del miércoles la penetracion del escote en el 3 % confirma la
inversion.

Relacién de Cabeza-y-hombros a Teoria Dow.

Sin la duda, algunos de ustedes han sospechado ya que el modelo de cabeza-y-hombros
es, en cierto modo, s6lo una adaptacién de los principios de la Teoria Dow a la accion
de acciones individual. Asi es. La bajada de precios de la cabeza al escote, la drea a el
hombro derecho, y luego la bajada siguiente que se rompe el escote, a establecido una
secuencia de cumbres inferiores y fondos andlogos a aquellos que sefialan una bajada en
la Teoria Dow. Esta légica la relacion de la Cabeza-y-hombros a la Teoria Dow es la
otro razén, ademads de su importancia bésica, frecuencia y seriedad, por qué lo hemos
colocado primero en nuestro estudio de Formaciones de Inversion de la Tendencia. Pero
es mas definido, da previos avisos que son relativamente mds faciles de descubrir, y es
mads rapido con sus sefiales en el caso de escotes inclinados. También esto no requiere
ninglin minimo especificado de tiempo para cualquiera de sus movimientos
componentes, y ninguna confirmacidn por otra reserva o promedio.
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Figura 19. Nueva York Central hizo una Cumbre de Cabeza-y-hombros en el junio de
1945. La tendencia intermedia (IUT) estuvo roto por un poco en la cabeza el 5 de julio.
Minimo la medicién de la implicacion fue realizada en 24 el 18 de agosto. La reaccion
se termino Dias de mas tarde en 22 3/4. Recuperados al escote proyectado (ver
septiembre 2S), dejado caer otra vez a 26 7 / «en octubre, y sefial "de nueva compra"
luego hecho a subir. (En construccion de linea de abanico) en 30 en primera semana de
noviembre. Mercado Alcista Final fue hecho en enero en 35 1/2. El periodo de agosto
de 1945 a febrero, era dificil para comerciantes técnicos en esta reserva. Aquellos que se
vendieron en 26-27 en, 1945 podrian congratularse, sin embargo, en el mayo de 1947
cuando "CN" golpean.



136

T
ve

128

120

=

E
s
23
=

I

n2

soos pewe sous Seoy 0F

b s

104

el ogte cost sasa ST

e e

3

= —

et
e apo =

96

= e T RS TR o

e e
TR IR o2
et
B =
1=

e
T
—

NOVEMBER DECEMBER
usTY SEPTEMBER _ OCTOBER )
I‘B’Hﬁ%Iﬁrﬁfop"qﬁ“.‘ﬁ*ﬁﬁ T14T21 12875 (121191267279 1 161231301 7 141211281

La FIGURA 20. El INCO rapidamente se repuso del accidente de octubre, y por el final
del ejercicio, esto casi estuvo de vuelta hasta su alto 1987; esto estuvo con decision roto
en abril. El drea poderosa sigui6 llevando "N" mds alto, probando el alto 1976 en julio.
Pero la reaccion de agosto, seguida de un drea pobre en septiembre, ha creado una
grande Cumbre de Cabeza-y-hombros. Principios de decadencia de septiembre rompid

el escote para confirmar la inversion y el salto atrds corriente, a la resistencia de escote,
son un excelente punto de venta.

Capitulo VII

Inversion Importante Continuado con
Modelos.

C. Una tercera bajada decididamente con menos volumen a acompafado la fabricacién

del hombro a dejado que la cabeza, deje de alcanzar el nivel bajo antes de otra maniobra
ventajosa. Este es "el hombro derecho."

D. Finalmente, un avance en el cual la actividad aumenta notablemente, que hace subir
por el escote y se cierra por encima aproximadamente equivalente al 3 % del precio de




mercado, con un estallido visible de actividad que asiste a este penetracion. Esta es "la
confirmacion" el desglose o ruptura".

La diferencia esencial entre la cumbre y modelos de fondo, usted puede ver, mentiras en
sus graficos de volumen. Actividad en la "cabeza y" La formacién de Fondo de
hombros comienza por lo general a mostrar caracteristicas de subida en el principio de
la cabeza y siempre a un grado detectable en la maniobra de la cabeza. Es atin més el
marcado en la maniobra del hombro derecho. Debe estar presente en la penetracion del
escote, mds el desglose o ruptura no debe ser confiada como decisiva confirmacion.

Hay un principio basico importante de la técnica implicada aqui que merece la discusion
adicional. Wall Street tiene un viejo refran que lo expresa: "esto toma la compra para
presentar acciones, pero ellos pueden tener caida por su propio peso. "Asi confiamos, y
respeto como concluyente, cualquier ruptura de precios (por un margen decisivo) abajo
por el escote de una Cumbre de Cabeza-y-hombros aunque esto ocurra en el volumen de
ventas ligero, pero no confiamos en una ruptura de una Cabeza-y-hombros El fondo a
menos que sea definitivamente asistido por el volumen alto. Un gran volumen en el
desglose o ruptura de un modelo de fondo sélo puede ser prematuro, a sea seguido
después de que més "trabajo" alrededor del fondo nivele por un avance genuino, o esto
puede ser un movimiento "falso" completamente. Esto para generalmente esperar y ver.
Esta misma diferencia en volumen el desarrollo aplica a algunos otros modelos de
inversion que nosotros compararemos mds tarde.

Otras diferencias entre cumbre y fondo "se dirigen y" Los hombros no implican ningtn
nuevo principio. Puede ser dicho esto los fondos son generalmente mds largos y mas
llanos; es decir, ellos toman mas tiempo con relacién a la profundidad del modelo en
puntos que hacen cumbres. Esto es verdadero cuando ellos ocurren en las inversiones de
la Tendencia Primaria. El volumen total en fondos tiende a ser menos que en cumbres, y
en las vueltas mds "dobladas". En la construccion "de una cabeza y" Los Hombros
Exceden la actividad que entra en el hombro izquierdo por lo general excede esto en
cualquier maniobra precedente en una subida entera. En una bajada, por otra parte,
puede haber panico de venta en una de las fases mds tempranas de la decadencia que
dirige el grafico de volumen hasta una sefial mds alta que algtn registrado
posteriormente en el final y en formacién de fondo. Pero ninguna de estas diferencias
afecta esencialmente a nuestras Especificaciones de cabeza-y-hombros.

Las implicaciones de medicion del Fondo de Cabeza-y-hombros son el mismo en todos
aspectos y son aplicados del mismo modo como con Cumbres. La tendencia a la
simetria es otra vez la regla.
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La FIGURA 21. Después "de fundar sobre" el octubre de 1943 en la dltima fase de una
larga decadencia de 41 en 1940, Lockheed hizo una "cabeza de dos meses visible y"
Fondo de Hombros. Note sobre todo, en la susodicha carta, el volumen en el area en un
principios de diciembre y en la primera semana de enero en cuanto a puntos By D en
las paginas precedentes. El "LK" se cay6 atrds a 15 otra vez en el junio de 1944, luego
corrid rapidamente a 23 hacia noviembre y finalmente alcanzado 45 en el enero de
1946. Una ventaja de los graficos escalados de logaritmicas es que ellas se amplian, y
asf llaman la atencién a formaciones importantes que se desarrollan en niveles de
precios bajos, y que sea obscurecido por una escala aritmética.
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La FIGURA 23. Con un movimiento fuerte hacia tasas de interés inferiores evidentes
desde entonces Junio, el cronometraje del bajo en "FNM" no es sorprendente. Ninguno
es el masivo anchura (de marzo a octubre) de su modelo de desarrollo, que
estrechamente partidos aquel del Fondo de Cabeza-y-hombros Inverso enorme,
complejo en Letras de tesoreria (diciembre de 1984), septiembre 25,1984. Incluso el
retraso de cronometraje leve es apropiado.

Modelos de Cabeza-y-hombros Muiltiples.

Las formaciones de Cabeza-y-hombros que hemos examinado hasta este punto han sido,
a pesar de todo, variaciones menores, relativamente simples, y bien definidas,
consistiendo en tres elementos bien definidos. Vamos ahora a un grupo de modelos
relacionados que llevan mds o menos los mismos significados técnicos pero tienen mas
elementos y es mucho menos definido claramente. Estos son Cumbres de Cabeza-y-
hombros Multiples y Fondos, también conocidos como formaciones Complejas.
Necesitamos la mayor parte de nuestro espacio para definirlos o posar especificaciones
de ellos, ya que ellos pueden ser descritos completamente suficientemente como
Cabezas Invertidas de hombros en cual los hombros o la cabeza, o ambos, han sido
doblados y proliferaron en varios y distintas ondas. Dobles cabezas y dobles hombros.

Casi cualquier combinacion es posible, pero s6lo unos cuantos pueden ser ilustrados en
los ejemplos de gréficos actuales reproducidos en este capitulo. Las formaciones de este
tipo aparecen con frecuencia justo en Fondos Primarios y Cumbres, pero mds a menudo
en fondos que en cumbres. Ellos aparecen menos con frecuencia en inversiones
Intermedias.

Una forma comun consiste en dos hombros izquierdos de aproximadamente iguale el
tamaio, una cabeza sola, y luego dos hombros derechos, otra vez de aproximadamente
hasta la talla y equilibrio de los dos a la izquierda. El otro es de dos cabezas con dos o



mds hombros en el uno o el otro lado. Todavia hay otro, del cual usted encontraré por lo
general varios ejemplos buenos en cualquier vuelta de mercado Principal, consiste en
dobles hombros a ambos lados de una cabeza que es formada de un desarrollo de
Cabeza-y-hombros pequefio pero completamente distinguible.

SO
PR BT LR PR 1)
i i
TN e UL
i
i

i
WL

T8 511 U AN N 6 l £ o I O 2
AL L R T O O e S T T :

PORTED MCA 1986

(saies .l.
00 %)

H' |IIIII‘II i

e

lﬂl.nllll JMELE Al

il

i APRIL MAY JUNE AUGUST J
8'15'22 20'5 '12' 10726’ 210017 28 31 7 1al21' 28! 5 n‘m 261210168 24 30

HGURE 24. El "MCA" disfruté de un avance excelente durante los cinco afios pasados.
Pero ha estado haciéndose cada vez mas y mds dificil desde el fin de afio, cuando esta
cuestion comenz6 a desafiar su alto en 1985. Aunque los alcistas pudieran realmente
para poner una nueva linea de pleamar en abril, una serie de obsticulos ha guardado esta
cuestion bien lejos de algunas otras pruebas. En efecto, una Cabeza-y-hombros
Compleja grande parece desplegarse con el escote principal penetrado ligeramente en
Liquidacion. Espere el desglose o ruptura del 3 % en 44 5/8 y venda en el primero
disponible.
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La FIGURA 25. Cumbre Muiltiple "ideal" hecha por Budd en 1946, con dos cabezas.
Observe el volumen de acompafiamiento. Los precios a menudo se separan de
formaciones Complejas mas de mala gana que del tipo de Cabeza-y-hombros simple
(ver la pagina 88-89). El marzo tultimo el drea que volvid por el viejo escote, era mayor
de lo normal en este sentido, pero los promedios de mercado generales empujaban a
nuevos maximos en este tiempo. La nueva penetracion de un escote no hace, de si solo,
que anule las implicaciones de una formacién de inversion.

Tendencia a simetria.

Hemos mencionado la tendencia hacia la simetria en la formacién de Cabeza-y-hombros
simple. Modelos del Muiltiplo o gréfico de tipo complejo en un impulso atin més fuerte
hacia simetria tan fuerte, de hecho, puede ser contado en la determinacion de la politica
de comercio. Si hay dos hombros a la izquierda, hay casi siempre dos a la derecha de
casi el mismo tamafio y duracion. (De principio, uno no sabe que un Multiplo estd en
proceso de la formacion hasta que su hombro derecho se haga evidente.) Excepto en
volumen, la mitad derecha del modelo es, en la gran mayoria de casos, una imagen a
especular aproximada del izquierdo.

Los escotes en formaciones de Cabeza-y-hombros Muiltiples no son siempre faciles de
dibujar, desde las reacciones entre los hombros y entre hombros y cabezas pueden no
pararse en niveles y caida en una linea sola. Variantes inclinadas y abajo inclinadas es
raro que aparezca en esta clase de modelos; los escotes son casi siempre muy cerca del
horizontal. A veces, es posible estimar por la inspeccién simple donde la linea critica
realmente donde estd. Mds a menudo, hay dos escotes, un interior y un externo, y
ningin movimiento de precios de la consecuencia debe ser esperado hasta que el
externo haya sido penetrado (que, por supuesto, es simplemente otra expresion de esta
Tendencia mandada hacia la simetria).

Bastante curioso, es "el poder" "de cabeza Multiple y" El modelo de hombros, tiene mas
tendencia para ser subestimado. Uno podria pensar, en vista del tiempo y la cantidad del
inversor el establecimiento de su construccion, que esto sefialaria un movimiento (en



direccion inversa a la tendencia que precede a ello) de mayor grado que la Cabeza-y-
hombros simple. Atin, en sus consecuencias inmediatas, al menos, el Complejo muestra
consecuentemente menos poder. Minimo las reglas graduadas para los dos tipos de
formaciones es el mismo y es aplicado en la misma manera. La diferencia entre los
modelos aparece en la accidn de precios después de que el minimo haya sido alcanzado.
La primera flexion de que una llanura "se dirige a" La Cumbre de Hombros, no
contando ninguna maniobra de obstdculo temprana, va con frecuencia al minimo que
mide implicaciones de este modelo rapidamente y dirigido bien més alla de ello. De
Cumbre Muiltiple, en la primera flexion es a menudo mds sin prisa, y muy rara vez lo
hace que exceda la probabilidad minima y recordar cuando usted trata con un
Intermedio més bien que una Cumbre de la Tendencia Primaria. Por supuesto, si el
Complejo se desarrolla realmente en una vuelta en la Tendencia primaria, los precios
irdn finalmente mucho maés lejos, pero hasta entonces hay por lo general una
recuperacion fuerte (o reaccion, en El fondo) "del minimo que gobiernan" el nivel.

Un Modelo sin Prisa.

El volumen que asiste a la construccion "de cabeza Multiple y" Los hombros se
conforman en general "a las leyes" que tenemos antes declaradas y explicado para
inversiones de Cabeza-y-hombros simples. Durante las etapas mds tempranas de
desarrollo de formacién Multiple, el grafico de volumen puede mostrar mucha
irregularidad y poco reconocible el modelo, pero en las etapas tltimas, su
correspondencia con la cabeza La tendencia de hombros deberia ser claramente vista.
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La FIGURA 26. Cumbre de Cabeza-y-hombros Miiltiple larga hecha por americano

La locomotora en 1946 muestra muy bien la clase de volumen irregular de modelo, pero
la aceptacion del caracter definitivamente pesimista en éste es normal a esta formacidn.
La area de Mercado Bajista doblada de agosto (comparan el precio y el volumen las
tendencias) era incapaz de alcanzar el viejo escote, pero fue parado en una resistencia



(RL) creado por niveles de fondo mas tempranos (ver el Capitulo XIII). EIGy G
marcan la ruptura los huecos que no fueron "cubiertos" (ver el Capitulo XII).

Hay algo sobre modelos de Cabeza-y-hombros Multiples sobre todo agradable a
seguidores de graficos técnicos. A causa de sus tendencias simétricas, es fascinante
mirarlos evolucionar a la finalizacién. Una vez completado, sin embargo, ellos pueden
intentar con paciencia y renuencia "ponerse" con una nueva tendencia. En aquella
cuenta, se hace facil a veces para blincar a la conclusion de que ellos se han "apagado,'
es decir, se produjo una sefial falsa. Realmente, excepto en materia del grado del
movimiento que tenemos, ellos son totalmente tan confiables como la "cabeza clara y"
Hombros. Los movimientos falsos son relativamente raros con ambos. Y en aquellos
casos extraordinarios cuando una formacion Compleja se equivoca realmente, ello
todavia los soportes, como la Cabeza-y-hombros es clara, con una advertencia y la

inversion final estd cerca.
Doblamiento sobre Cumbres y Fondos.

Formaciones Multiples que acabamos de examinar son producidas por una especie de
extension o proliferacion de la "cabeza ordinaria y" Modelo de hombros. Lleva este
proceso todavia adelante y los Complejos fusidon en nuestra siguiente clase de
inversiones, conocidas como Doblamiento y Vueltas.
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La FIGURA 29. Un Fondo Intermedio de la clase Compleja, anormal en su carencia de
simetria pero, sin embargo, ficil de reconocer. Volumen bajo en reacciones después de
que la cabeza fue completada dio habitual (y esencial) confirmacion optimista. El

principio inactivo de la Nueva Tendencia es un rasgo comun de Inversiones de Cabeza-

y-hombro Multiples.
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La FIGURA 28. Después de probar su alto de 1980 a mediados de 1983, "ADM" giro
bruscamente. El verano bajo, sin embargo, parece ser un fondo. En efecto, si uno mira el
modelo de volumen desde abril a Noviembre y lo correlaciona con la actividad de
precios, no es dificil dar unas razones buenas para un Fondo de Cabeza-y-hombros
Complejo. Un escote por los finales nos da la sefial en una penetracion de 20 I/H.
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La FIGURA 30. La diapositiva en Amdahl ocup¢ a los alcistas desde junio-marzo antes
de una aguda drea que dio el aviso a los alcistas que estaban todavia vivos. Desde
entonces, un comercio lateral entrecortado la variedad ha evolucionado con el apoyo
cerca de los gritos de obstaculos establecidos antes en el afio. En general, hay una
simetria fina a esta carta, incluso el volumen, que indic6 la accion de precios de marzo a
septiembre era realmente un amplio Fondo de Cabeza-y-hombros. La entrada est4 en un
desglose o ruptura del 3 % del escote con un objetivo minimo de 19 3/4.
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La FIGURA 31. Otra variante dentro de una inversion Principal formacion. El modelo
de Cabeza-y-hombros mds pequefio fue facilmente pasado por alto en la carta diaria.
Ademas, aunque fuera seis meses de largo, este modelo en si mismo no necesariamente
implicé la inversion Primaria. Pero cuando esto hizo subir los precios "del PJ" en
octubre por el gran suministro que habia sido alojado en 12-13 el anterior Diciembre,
algo mds que un avance Secundario podria estar obviamente en perspectiva. El
movimiento de la consecuencia no fue finalmente sefialado, sin embargo, hasta febrero
de 1943 cuando el escote superior fue penetrado y los precios cerrado en 14. El Servicio

publico "devolvié" a 12 en el noviembre de 1943 (al viejo escote exactamente), pero
desde entonces avanzado constantemente a 30.

Estudie esto otra vez cuando usted tome la Resistencia de apoyo, el Capitulo XIII. Este
gréfico reitera el punto este, mientras que las formaciones superiores a menudo son
completadas en un tiempo relativamente cortd, los Fondos Principales por lo general
requieren muchos meses y hay que tener mucha paciencia. Tener en cuenta el mayor

tiempo necesario, sin embargo, la mayoria de los modelos superiores tienen a sus
homodlogos en formaciones de fondo.
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La FIGURA 32. Todavia otra forma que la inversion Compleja puede tomar. Esto puede
ser descrito como un modelo de Cabeza-y-hombros con dos cabezas extensamente
separadas. Estudie su modelo de volumen, notando el desglose o ruptura el 20 de junio
y el obstaculo subsiguiente. Comparelo 123. Con la inversion de fondo del Acero de
Belén mostrada en el Capitulo XII, Figura.

En nuestro primer acercamiento a la teoria de modelos de inversion de graficos, vimos
por qué esto lleva tiempo y un volumen considerable de inversion y balance una
tendencia establecida en precios de hasta abajo y mas abajo. En el tipo de Cabeza-y-
hombros de inversidn, las oleadas de tendencia, las luchas, ataques una y otra vez antes
de que esto finalmente se rinda y den marchas atrds. Durante esta lucha, el equilibrio
entre las fuerzas de la oferta y demanda fluctia, a menudo como un loco, hasta
finalmente el que vence el uno al otro. En formaciones Miiltiples, un proceso similar es
hecho mejor dicho menos violentamente y, por el periodo de tiempo, el cambio
progresivo de una fuerza al otro se hace claramente aparente. E1 Doblamiento sobre la
Vuelta es ain mucho mads simple y 16gica manifestacion de este fendmeno técnico. Esto
imagina simplemente y claramente un cambio gradual, progresivo y bastante simétrico
de la Direccion de Tendencia, producida por un cambio gradual en el equilibrio de
poder entre compra y venta.

Si, por ejemplo, la compra ha sido mas fuerte que la venta durante algin tiempo por
delante, sabemos que el resultado habr4 sido la tendencia ascendente general en el
precio de nuestras acciones, como indicado por nuestro registro grafico ilustrado de su
historia de comercio. Mientras que los compradores de las acciones permanecen mas
preocupados, mas numerosos, mas agresivos, y mas poderosos que los vendedores,
aquella tendencia ascendente precedente va a seguir. Ahora, sin embargo, suponga que



la venta crece un poco mads fuerte, mientras la compra se debilita ligeramente o
permanece inmovil en su fuerza anterior. Este cambio leve del técnico el equilibrio sera
indicado por un frenado del avance anterior. Cuando la venta aumenta en el poder
relativo, se haré finalmente igual al poder adquisitivo, con la consecuencia de que el
nivel de mercado no sube, ni baja, pero permanece durante un tiempo completamente
inmovil (excepto fluctuaciones menores e insignificantes).
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La FIGURA 33. Los modelos de inversién Superiores principales en cuestiones de
inversidn caras son con frecuencia de mucho tiempo. La cumbre 1946 de Petrdleo de
Phillips podria ser clasificada como Cabeza-y-hombros Multiple o un Doblamiento

irregular sobre Cumbre. Una importante tendencia (el Capitulo XIV) era la desventaja
rota en julio.

Asuma que el nuevo desarrollo sigue y la venta la presion crece hasta que sea
finalmente més fuerte que las compras. Ahora el equilibrio se mueve en otro camino.
Hay ahora mds vendedores que compradores, y el resultado serd una decadencia gradual
en el mercado para las acciones. Si este cambio del equilibrio de fuerzas es bastante
estable y sigue a su conclusion légica, podemos ver, hasta sin la ayuda de un gréfico, a
nuestro grafico del movimiento de precios, ya que aquella accién seria una de las
tendencias progresivas largas y despacio de principio a fin, sosteniendo en
incertidumbre inmovil durante un tiempo, y luego comenzando una marcha atras,

invirtiendo lo anterior hacia arriba un movimiento en una tendencia hacia abajo nueva y
aceleradora.

Los Fondos que Redondean son cominmente referidos como modelos Tazén o Platillo.
Las Cumbres que Redondean son a veces llamadas Bolos Invertidos. A pesar de la
l6gica de su construccién, ningin tipo aparece con frecuencia como formaciones de
Cabeza-y-hombros. Doblamiento sobre Fondos ocurre mas a menudo en acciones
econdmicas, de fondo plano la forma que por lo general toma muchos meses para
completar. Alli era un anfitrion de tal desarrollo durante 1942 y 1943 entre cuestiones la
venta de menos de 10 délares una parte. (Deberia ser notado aqui Los Fondos "de
Platillo" de la duracién de los dos o tres meses también aparecen con frecuencia, uno a
la derecha después del otro, en los gréaficos de cuestiones econdémicas durante un



ampliado movimiento. Sus caracteristicas hablardn de denotaciones mds tarde cuando
venimos a la consolidacion.

Las cumbres del Doblamiento sobre el tipo son muy raras entre acciones de baja calidad
y escalas de precios medias, pero son encontrados de vez en cuando en el las graficos de
aquellas acciones comunes caras que mandan un Los AA que tasan entre inversionistas
ricos y no interesan generalmente el gran publico. Ellos también aparecen con
frecuencia en los gréficos de acciones preferidas de calidad superior y completamente
naturalmente, porque la demanda de sus titulos se refleja principalmente dos
suministros de factores de fondos buscando inversion conservadora y precios de interés
ambos de que tienden a cambiarse muy despacio. La peticion especulativa que el amplio
balanceando de productos fluctuaciones de precios es ausente en tales cuestiones. El
mismo razonamiento explica por qué el Doblamiento o redondeo no aparece casi nunca
a desarrollese en precios mds bajos, de acciones comunes y especulativas; En aquellos
mercados alcistas que son excedidos en su subida por la compra del publico excitado
que paga altos precios por las acciones, y prestan poca o ninguna atencion a
consideraciones de inversion de largo alcance, aqui no suelen aparecer los redondeados.
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La FIGURA 34. La reaccion de final de la guerra de 1945 en Poder americano y
Extranjero 2° ('mandado, asi como en muchas otras cuestiones, tom¢ la forma de un
Doblamiento sobre el Fondo. Compare tendencias de volumen y el precio. Hacia el 4 de
octubre, las implicaciones aqui eran llanura para ver.
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La FIGURA 35. Carta mensual, por escala aritmética. 1932 de 1la Maquinilla de Afeitar
americana El Fondo Principal era una Cabeza y Hombro, también su cumbre alcista de
1936. Su 1942 a 1946 jMercado alcista sharted de un Fondo de Hounding casi dos afos
y medio mucho tiempo! Ver la padgina 104. Pagas de estudio de carta mensuales.

Doblamiento o Redondeado sobre Vueltas Afecta la Actividad de Inversion.

No hemos mencionado, aun, el volumen en la mitad del redondeado del grafico de
vuelta. Es interesante, asi como significativo. En el caso del Doblamiento o redondeado
sobre Fondos, su modelo es por lo general como bien definido y decisivo en el modelo
de precios. El primer paso en la conquista gradual del suministro por la demanda que
produce un Doblamiento sobre el Fondo aparece es una disminucion en la venta de la
presion. El volumen, que ha estado corriendo alto, gradualmente va disminuyendo. La
demanda es todavia timida, pero la presion en ello menos; tanto mientras los precios
todavia disminuyen, el paso es mas lento y la tendencia tuerce cada vez mads al
horizontal. En el fondo, con las dos fuerzas técnicamente en equilibrio, relativamente
pocas transacciones registradas. Entonces a la demanda comienza a aumentar, y como el
precio de la curva aparece, la inversion se hace mds activa. El volumen se acelera con la




tendencia hasta que a menudo esto alcance una especie de pico culminante en pocos
dias de movimiento de precios casi "vertical" en la carta.

CERTAIN-TEE

1988 | 1939 | 1940 1941 | 1943 | 1943 | 1944 | 1948 | 194¢ 1938

La FIGURA 36 (Izquierdo encima). Carta mensual de Compafiia Budd. 1942 era el
primer afio para producir un modelo en Forma de platillo embotado, un Doblamiento
sobre Fondo de Importacién principal. El "BF" subié de abajo 3 en 1942 a susodichos
26 en 1946.

La FIGURA 37 (directamente encima). Formacién similar en Ciertos Productos, que se
elevo de abajo 2 en 1942 a susodichos 25 en 1946. Volumen de estudio, 1940 a 1945. El
hablardn en el tipo de la tendencia Alcista Principal mostrada en estos graficos en el
capitulo XV.

En tales formaciones, las puntas de las lineas de volumen en el fondo del grafico,
relacionado, describird un arco que a menudo es aproximadamente paralelas al arco
formado por "el Tazén" de precios encima. Estos modelos, cuando ellos ocurren las
subidas y bajadas son de excepcional importancia, ya que ellos casi siempre denotan un
cambio de la Tendencia Primaria y un avance extenso atn para venir. Aquel avance, sin
embargo, rara vez continda directamente en un efecto de "subir como un cohete" que
completa el movimiento Principal entero en unas semanas. Al contrario, el movimiento
que sigue para la finalizacién del modelo en si mismo tiene tendencia a lento y esta
sujeto a frecuentar interrupciones, agotando al impaciente inversionista, pero cediéndole
finalmente una ganancia sustancial.

Déjenos repetir aquel volumen de inversién deberia bajar a un extremo abajo en el
fondo de un modelo de Tazén si sus implicaciones deben ser confiadas. Después de que
los precios han pasado el centro muerto, sin embargo, y han comenzado su primera
subida gradual con atn sélo una recogida leve en actividad, algo en la naturaleza de un
desglose prematuro puede ocurrir. Sin la advertencia, un estallido de compra puede
pegar un tirén directamente durante un dia o dos. Estos incidentes no son de ningtin
modo raros, pero, casi invariablemente, los precios se caeran rapidamente atras otra vez
en el antiguo canal, y el movimiento de doblamiento gradual es reanudado. No hay
ningun peligro particular para el inversionista en estos prematuros estallidos pero, si €l
es tentado a salir en una explosion tan repentina de la fuerza, él deberia realizar que alli
probablemente todavia serd necesaria la paciencia. Un ejemplo clésico de este tipo de la
ruptura prematura aparece en una de nuestras ilustraciones de acompafiamiento.
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La Variaciéon de Fondo Inactivo.

Hay una clase del cuadro de grafico de Fondo Principal que ha sido llamado un Fondo
Inactivo, pero que esta relacionado l6gicamente con nuestro Tazoén modelo, es, en
efecto, un desarrollo extremo del "ampliado, la forma de fondo plano" a la cual hemos
aludido encima. Aparece caracteristicamente en acciones "débiles o pequenas”, es decir,
aquellos en cual el total nimero de titulos excepcionales o, més en particular, la
flotacién o el suministro de titulos son muy pequefios. En tales circunstancias, el
volumen de ventas de un dia normal puede ser sélo doscientas o trescientos titulos en
una rebelion activa del mercado. Finalmente, las semanas y a veces meses pasan sin que
se hagan ningunas ventas, serdn registradas durante dias s6lo un ocasional parte en una
figura que fluctia dentro de una variedad fraccionaria. El grafico aparece "mosca."
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La FIGURA 39. Un caso extremo "de Fondo Inactivo." Habia muchos dias en cuatro

meses durante los cuales ningunas partes fueron cambiadas. Una sefial "de compra"
aparecio el 26 de abril. Note el volumen.

Finalmente, alli puede parecer una repentina y por lo general completamente
inexplicable rafaga de actividad. Varios cientos de partes de compra o venta aparecen,
en el grabe avance de precios bruscamente. Este "se evade de la inactividad" puede ser
un movimiento prematuro, como hemos notado en la unién con Doblamiento tipico
sobre Fondos, para ser seguido de varios mds, las semanas de la inactividad, o esto
puede ser el primer levantamiento en una especie de aumento proceso con intervalos
mas corto y mds cortos entre cada paso, hasta finalmente la subida o bajada consecuente

se desarrolla. Pase lo que pase, esta es una sefial que tratamos con un modelo de
acumulacién importante.

Lo que ha resultado formarse estos Fondos Inactivos es facil en conjetura. Con
relativamente pocos partes de compra excepcionales, y s6lo un ocasional parte presentd
para la venta "en el mercado," inversionistas (quizds personas enteradas relacionados
con la compaiiia) tendria éxito s6lo en el correr el precio fuera de alcance si ellos
comenzaran a ofrecer para la reserva de titulos. Ellos simplemente "sostienen una cesta
bajo ello," cuando el refran va, rdpidamente recoger algo que es ofrecido, pero nunca
alcanzando para ello, hasta finalmente el arbol es sacudido y queda limpio. Entonces
ellos pueden levantar sus ofertas unos puntos y tanto; si parece sacar mucha reserva de
titulos para la venta, ellos vuelven a su tictica de espera.

Modelo de Volumen en Cumbres.

El modelo de volumen en el Doblamiento sobre Cumbres es rara vez claramente
definido como en Fondos. En efecto, esto tiene tendencia para ser bastante alto e
irregular en todas partes del doblamiento entero sobre movimiento en precios.



En el escrutinio cercano, uno puede ver por lo general algunos signos de un cambio de
optimista a actividad pesimista en las fluctuaciones menores después que el pico ha sido
pasado, pero las advertencias de volumen no se hacen visibles en la mayor parte de
casos hasta que la bajada haya comenzado a acelerar hacia la perpendicular.

No sabemos de ninguna férmula de medicion que puede ser aplicada o Dando la vuelta
sobre Vueltas (excepto las calificaciones minimas mencionamos en relacion a Cabeza-
y-hombros; es decir, ellos no pueden ser contados sobre producir un mayor movimiento
de el precio precedente en direccion contraria). Pero ellos casi nunca engafian. Las
implicaciones pueden ser aproximadamente estimadas de la magnitud de las tendencias
que les condujeron y el tiempo que ellos recogen el doblamiento sobre proceso. El
Doblamiento Da vuelta a menudo aparecen en graficos semanales y mensuales, asi,
tienen la importacidn principal.
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La FIGURA 40. Este marzo de 1935 reaccién produjo mucho Doblamiento sobre
Fondos. Este borde en el tipo inactivo. El hueco (G), una ruptura por una resistencia el
nivel no estuvo cerrado hasta finales de 1937. (Ver el Capitulo XII.)

Que nos conduce a la consideracion general del semanario y modelos de graficos
mensuales. Hasta ahora, hemos estado hablando detalladamente del desarrollo de
gréficos s6lo diarios, pero todas las formaciones que nosotros hemos estado poniendo
aparecen, también, en las oscilaciones mucho mds grandes en qué movimientos diarios
son condensados en el semanario y mensualmente de los graficos, y con significado
1déntico. Asi, el registro de volumen puede no ser tan completamente ficil para leer (la
actividad culminante puede ocurrir en un dia de una semana y los otros dias corrié
embotado, que no mostraria en todos en la figura total de la semana) pero es menos
critico ser casi desatendido. Las Cumbres de Cabeza-y-hombros son en particular
abundantes en graficos mensuales y deberia tener el concordado respeto debido. De
hecho, cualquier modelo claramente definido que es construido a la finalizacién en un



semanario o el grafico mensual es proporcionalmente significativa (aguantando siempre
en mente esto "una inversion debe ser vista desde algo atrds para ponerla en marcha").
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La FIGURA 41. En una amplia variedad de comercio (11-17 1/2) durante 1988, "APM"
dio vuelta abajo de resistencia el verano pasado. La reaccion, sin embargo, era lenta,
formédndose un modelo parecido a un platillo de julio a noviembre en generalmente
optimista correlacion de precio/volumen. De la nota particular era el hecho que el punto
bajo de el platillo estaba encima del bajo de febrero, es decir, los gritos mds altos
comienzan a surgir. El drea de volumen alto de la semana pasada por la linea de bajada
a corto plazo hace sefias, el principio de siguiente subida. Si esta cuestion se cambia de
lado a, el siguiente avance deberia probar el alto 1987.
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FIGURE 42. Cray Research has been a powerhouse stock for over a decade. Trad-
ing at under one dollar in 1976, this year’s high reached 135 3/4 before the late
April gap, through the bottom of a seven-week Diamond, started the current
decline. However, since the high-volume rally in mid-January, “CYR" has also
managed to form an impressive Rounding Top. The concave volume pattern,
clearly evident after the high-volume decline to support which followed the
Diamond breakdown, is particularly significant in illuminating this Topping pat-
tern. Use the current low-volume rally back toward the neckline of the formation

in the 112 area to establish a short position.
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HCURE 43. 1984. We love the Scalloping tendency of Northern Indiana Public
Nrvice, Although it is obviously not a pattern portending rocket-like advance, the
' hnical picture was brightened considerably by Friday’s high-volume breakout
through resistence.

Capitulo VIII



Inversion Importante de los
Modelos de Triangulos.

Venimos al lado de una familia completamente diferente de modelos técnicos, el grupo
de Tridngulos que no ha sido representado en los graficos de los diez afios pasados
cuando era durante los afios 1920 y 1933. Su escasez presente es deplorable porque los
tridngulos son una parte integrante con potencialidades de ganancia excelentes. Antes de
que los examinemos detalladamente, sin embargo, una revision rapida de la teoria
basica que da el sentido y el valor al andlisis técnico, puede ser apropiada. Aquella
teoria puede ser resumida de nuevo en el siguiente breves declaraciones.

1. El valor de mercado de una cierta seguridad es determinado tinicamente por la
interaccion de oferta y demanda.

2. La oferta y demanda es gobernada en cualquier momento dado por muchos cientos de
factores, unos racionales y otros irracionales. Informacién, opiniones, humores,
conjeturas (perspicaz o por otra parte) en cuanto al futuro, combinese con necesidades
ciegas en esta drea. Ningun hombre ordinario puede esperar comprenderlo y pese a
todos ellos, el mercado hace esto automaticamente.

3. Desatendiendo fluctuaciones menores, los precios se mueven en tendencias que
persisten durante un tiempo apreciable.

4. Los cambios de la tendencia, que representan un cambio importante en el equilibrio
entre la oferta y demanda, sin embargo causada, es detectable tarde o temprano en la
accion del mercado mismo.

Para estas fechas, el hecho expresado en las palabras puestas en bastardilla de la dltima
declaracion puede haber comenzado a levantar algunas dudas en su mente. La queja que
la Teoria Dow tiene a menudo y "posterior". Los modelos de Inversién de Tendencia
estudiados en los dos capitulos anteriores no dan ninguna cierta sefial hasta que la
tendencia haya cambiada, por lo general "mas pronto" comparado con Teoria Dow, pero
nunca en la cumbre absoluta o precio de fondo. El hombre que vende una reserva de
acciones tan pronto como, en una Cumbre de Cabeza-y-hombros ha sido completado en
su gréfico puede sacar provecho de no mas que la mitad de la bajada total desde su
extremo alto al fondo del extremo, por los términos de nuestra férmula de medicién, la
primera mitad de la decadencia puede haber ocurrido antes de que la formacion de
inversion superior fuera finalmente hecha.

Arregle su mente que no hay ninguna ayuda para ello. Alguien, del curso, listillo para
vender sus titulos en todo lo alto de un punto en el pico "de la cabeza" (y algun diablo
pobre los comprd). El jel vendedor era sélo el claro afortunado! Su proeza puede ser
realmente comparado con "un agujero en un" juego de golf. Incluso un zoquete
completo de vez en cuando disfruta aquella emocién. Pero con experiencia un jugador,
mejor satisfecho €l debe aterrizar sin peligro en el verde y no demasiado lejos de la taza.
El que tiene mds experiencia de los inversionistas, es el menos afectado, él es con la



adquisicién o compra el punto ultimo, de hasta los diez dltimos puntos, de sus
compromisos de mercado.

Nadie puede estar seguro alguna vez de que él vende en el final o lo més alto. Ningunas
reglas o métodos han sido ideados alguna vez, o alguna vez va esto a suceder para
asegurar la compra dentro de fracciones del fondo, o. Venta dentro de fracciones de la
cumbre. Por supuesto, un hombre puede estar seguro de la compra de una accién en su
absoluto bajo o suelo, a condicion de que €l esté listo para comprar en aquella figura
cada dltima parte ofrecida de acciones, hasta que se terminen las acciones si es
necesario. Esto, en la teoria, podria requerir tanto como 33.743.000.000,00 dodlares para
"poner un fondo" bajo, por si usted es tentado.

El lector, que en este punto puede pensar nosotros "protestamos mucho también / 'vera
mas excusas para los comentarios anteriores cuando nosotros entremos en los habitos de
los Tridngulos, ya que estas formaciones no son siempre indicativos de inversion de
tendencia. Al contrario, excepto en cierto variedades bastante poco comunes, los
tridngulos més bien tienen tendencia para sefialar lo que es llamado como una
Consolidacion de Tendencia, y moviéndose s6lo temporalmente, y el ajuste de la etapa,
para Otro Movimiento Fuerte En La Misma Direccion. (Schabacker llamé tales modelos
de Continuacién de Tendencia "de formaciones de graficos.") La razén de la inclusion
de los Tridngulos en esta seccion de nuestros estudios bajo el titulo general de la
Inversion de las Formaciones consisten en que ellos se desarrollan realmente, a veces,
en los periodos del cambio de tendencia Principal, y aquellos son, por todas las
probabilidades, los periodos que es lo més esencial para el inversionista para reconocer.

Tridngulos Simétricos.

La forma mds comun del Tridngulo es formada de una serie de las fluctuaciones de
precios, cada una de las cuales es mds pequefia que su precursora, cada Cumbre es
Menor y deja de alcanzar la altura de la precedente, y cada recesion Menor y se para
encima del nivel del precedente fondo. El resultado es una especie de contraccion
"Linea de Dow" en el grafico cada area de precios. Hay otra variedad es cuya cumbre
puede ser mas o menos exactamente definido por una frontera abajo inclinada y cuyo
fondo puede ser de manera similar saltado por una linea inclinada. Este tipo del
Tridngulo es llamado un Tridngulo Simétrico. Si nosotros hemos querido hacer una
aplicacion mas exacta de la geometria, podriamos llamarlo mejor un Tridngulo Agudo,
ya que no es en todos necesario que su cumbre y limites de fondo sean iguales la
longitud o, en otras palabras, hace el mismo dngulo con el eje horizontal. Sin embargo,
hay una tendencia muy fuerte en estas formaciones a acercarse a la forma simétrica,
entonces el nombre establecido le va bastante bien. Este modelo también es a veces
nombrado como un "rollo."

Mientras el proceso de contraccién o enrollar, que arregla la accion de precios del
modelo de Tridngulo Simétrico, continta, la inversion de la actividad expone una
tendencia que disminuye, irregularmente quizds, pero sin embargo es completamente
perceptiblemente cuando el tiempo contintia. La convergencia las fronteras superiores e
inferiores de la formacién de precios vienen juntos en algun sitio a la derecha (el futuro
y en el sentido de tiempo) del gréfico, en el dpice de nuestro Tridngulo. Cuando los
precios trabajan su camino a lo largo en fluctuaciones mds estrechas y mds estrechas
hacia el dpice, el volumen baja a un volumen de ventas anormalmente bajo diario.



Entonces, si estamos tratando con un ejemplo tipico, viene la accién que primero sugirié
el nombre "rollo". Para de repente y sin advertencia, como aunque una primavera de
rollo hubiera sido la herida mds apretada y mds apretada y luego se rompe y hay una
subida libre, los precios se evaden o salen de su Tridngulo con una notable recogida en
volumen, y salta lejos en un movimiento fuerte que tiende a aproximarse al grado de
formacion que le precedi6 a su formacién, o muchisimo mas.
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FIGURE 44. Una formacion de Inversion de Tendencia del Tridngulo Simétrico en un
grafico semanal. Limite superior que desciende de recuperacion de febrero de 1942 alta
en 21 y baje limite que se inclina "del fondo" de Puerto de Perla en 163/8 convergen en
aproximadamente 18 5/8. De este modelo de Fondo Principal, "HD" avanzé a 45. Notar
la reduccién en el volumen como modelo formado, y aumento cuando el precio se
rompio por la cumbre en octubre de 1942. La ruptura vino no completamente tres
cuartos del camino desde la primera cumbre al dpice (ver la pagina 111).

Hay rara vez cualquier pista dada en un grafico que contiene el sitio para contar en los
precios de direccion van a evadirse del modelo hasta que aquella accién finalmente
ocurre. A veces usted puede conseguir o tener la idea bastante buena de lo que
probablemente pasard observando lo que es El tridngulo al mismo tiempo en los
gréificos de otras acciones (que es un tema importante para la discusion posterior), pero
a menudo, no hay nada que haga, pero espere hasta que el mercado arregle su mente y
modo de ir. "Y decidir" consiste s6lo en lo que el mercado parece estar haciendo cuando
esto construye un Tridngulo; todo sobre este modelo aparece ejemplificar duda,
vacilacion, pardndose hasta que finalmente la decision es alcanzada.
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La FIGURA 45. Chamusca Corzo a hecho una inversion de Tridngulo Simétrica en su
subida. La cumbre de mercado en 1946, y luego entr6 en otro Tridngulo largo que
resulté a esté la formacion de inversion mds bien que una consolidacion. (Escalamiento
de volumen logaritmico minimiza variaciones de volumen.) Se venden la sefial fue dada
en 44 1/2 y otra vez en 41 La decadencia sigui6 a 30 1/2.

Algunas Precauciones Sobre Tridngulos Simétricos.

Un Tridngulo bien definido compacto es un cuadro fascinante, pero esto tiene sus rasgos
complicados. El principiante en el analisis de graficos técnicos es completamente
naturalmente propenso a buscar Tridngulos constantemente, y van a menudo pensando
que €l los ha descubierto cuando, de hecho, algo completamente diferente estd en
proceso de desarrollo. Recuerde que esto toma puntos para determinar una linea. La
frontera superior de un drea de precios no puede ser dibujado hasta que dos cumbres de
tendencia Menores hayan sido definitivamente establecidas, lo que significa que los
precios deben haberse movido hasta y entonces para abajo lejos de ambos bastante lejos
para dejar los dos picos destacarse claro y limpio en el grafico. Una frontera de fondo,
del mismo modo, no puede ser dibujado hasta que dos fondos de tendencia Menores han
sido definitivamente establecidos. Por lo tanto, antes de que usted pueda concluir que un
Tridngulo Simétrico se construye, usted debe ser capaz de ver cuatro inversiones de
tendencia Menor. Si esto viene después de un avance a precios, usted debe tener
primero una cumbre, después un fondo, después una segunda cumbre mas abajo que la
primera, y finalmente un segundo fondo més alto que el primer fondo (y los precios
deben subir lejos del segundo fondo antes de que usted pueda estar seguro que esto es
un fondo). Entonces, y s6lo entonces, puede usted dibujar sus fronteras y proceder en la
asuncion que usted tenga un Tridngulo Simétrico.

Otro punto para recordar y uno que no se conforma en todos al simil "de rollo" es que el
mas lejos en el dpice de Los precios de tridngulo empujan sin reventar sus limites,
menos fuerza impulsiva el modelo parece tener. En vez de aumentar mds presion,
comienza a perder su eficacia después de una cierta etapa. El mejor de los movimientos
(o abajo) parecen seguir cuando los precios estallan con decisién en un punto en algin
sitio entre la mitad y tres cuartos de la distancia horizontal de la base (final izquierdo) al



apice. Si los precios se siguen moviendo "en un drea" mds estrecha y mas estrecha las
fluctuaciones hasta quedarse plana la cotizacion, ellos tienen completamente Tendencia
para tener razon en el dpice y mds alld en un embotado vaya a la deriva una ondulacién
que abandona el analista de graficos completamente. Es la mejor cosa de hacer en tales
casos, es marcharse y buscar algo mas prometedor en otra parte en su libro de gréficos.

Y un tercer punto complicado es que se hace necesario a veces volver a dibujar un o
ambos limites de un Tridngulo antes de que sea finalmente completado (es decir, antes
de que los precios Estallen y se alejen de ello de manera decisiva). Esto puede pasar, por
ejemplo, cuando, después de las primeras dos cumbres han establecido un limite
superior abajo inclinando la linea, la tercera maniobra que comienza de los empujes
divisorios inferiores y por la linea superior original por un margen moderado y
entonces, sin desarrollar volumen de desglose reconocible en este movimiento, falta
poco para superar el nivel mas alto del precedente (segunda) cumbre de modelo.
Cuando los precios posteriormente se caen atrds otra vez en el modelo, es necesario
abandonar el limite superior original de la linea y poner uno nuevo a través de los
méximos del primer y tercer cumbres de maniobra.
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La FIGURA 46. La inversion de la Tendencia Primaria de Johns-Manville's en 1942 se
desarroll6 de un Tridngulo Simétrico que tenia también algunos aspectos de un modelo
de Cabeza-y-hombros con un hombro derecho largo. Aunque esto esté en una carta
semanal, el volumen aqui es digno del estudio detallado en relacion a la accién de
precios. "JM" (vieja reserva) avanzado mas de 100 puntos en proximos cuatro afios.

Como los Precios Se Evaden de un Triangulo Simétrico.
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La FIGURA 47. El escalamiento de precio logaritmico en la carta semanal enfatiza
importante desarrollo técnico en niveles de precios bajos. El fondo de Tridngulo
Simétrico "del DH" comenzando un Mercado Alcista que alcanzé 57 en 1945. Note el
salto atras al dpice del Tridngulo, un desarrollo poco comun. El 4pice si mismo es un
apoyo fuerte (Capitulo XIII).

Los precios pueden moverse de un Tridngulo Simétrico o abajo. Hay rara vez, si alguna
vez, cuando hemos dicho encima, cualquier pista como a la direccién hasta que el
movimiento realmente haya comenzado, es decir, hasta que los precios se han evadido
de su "drea triangular de la duda" de manera decisiva. De un modo muy general, los
preceptos que hemos posado para los desgloses de formaciones de Cabeza-y-hombros
se aplican aqui como bien. Por ejemplo, el margen por el cual los precios deberian
cerrarse mds alla del modelo lineas es el mismo, aproximadamente el 3 %. Es
igualmente esencial que una ruptura de aspecto positivo en precios sea confirmado por
un aumento marcado en volumen comercial; carencia del volumen, no confie en el
precio a logro. Pero un desglose bajista, otra vez como en caso de el 1 Jead-and-
Shoulders, no requiere la confirmacion por una recogida en actividad. Por el registro, el
volumen aumenta realmente visiblemente en la mayor parte de casos, pero en una
mayoria de bajo volumen se rompe, hacia el final de precios se ha caido debajo del nivel
del dltimo el fondo Menor precedente dentro del Tridngulo, que como usted pueden ser
varios puntos mds abajo que la frontera en el lugar (fecha) del desglose o ruptura actual.



El hecho curioso es que una ruptura bajista de un Simétrico El tridngulo que es asistido
directamente del principio por claramente el volumen pesado mucho maés tiene
tendencia para ser una sefial falsa mas bien que el principio de un bajén genuino que
merecera siguiente bajon. En particular es esto verdadero si la ruptura ocurre después de
que los precios han trabajado su camino bien en el dpice del Tridngulo; un volumen alto
entonces con frecuencia podriamos decir hasta por lo general se desarrolla en una dos o
tres "expulsion” de dia que rdpidamente se invierte y es seguido de un movimiento
genuino en la direccion.

Todo de los cuales el lector lo habra encontrado indudablemente el mas desconcertante.
Aqui estd un modelo bastante técnico y esto puede no siempre ser confiado.
Lamentablemente, los Tridngulos Simétricos estdn sujetos a movimientos falsos hay
mucho mayor grado que la Cabeza-y-hombros o cualquiera de las otras formaciones que
hemos hablado o hablaremos mds tarde. Lamentablemente, algunos de estos
movimientos falsos no pueden ser identificados como tal hasta que un compromiso haya
sido arriesgado (aunque la tactica de inversion buena deberia prevenir el que ocasionan
mucho més que una pérdida trivial). Y, lamentablemente otra vez, hasta una expulsion
tipica, como describimos en el parrafo precedente, puede que produzca una doble cruz
puede proceder directamente abajo en una genuina bajada. Ninguna formacion de
gréafico técnica es el 100 % confiable, de todos los movimientos, pero nuestro tridngulo
presente es el delincuente peor.

R AN i
1 581 184

120184 v H 1]
it R i

AMERICAN SUGAR Ccsu

TS i

1 1945
i

......

28

0
=
®
>
z
|

== gy wea pows

m———
=
T
-

0

=

=
2
1
os o o
!
st
T
x
T
; &
=
i
> <
T
T
> &
&
‘ b
s s
o 4
‘o o
et
;3

} T | H1 L L fill
$ i L H i ! L
(! 4 T il il |
T ‘ | ] ' ;
100 i H | i : N i j
1 il i i
| R | |
25 [ DL WL MMJM Ll ~
JULY AUGUST SEPTEMBER OCTOBER NOVEMBER DECEMBER

[FTI4T2T28T 4 TIV] 187251 VT 8 (157227291 & 11372072773 1011772

La FIGURA 48. Los tridngulos a menudo se forman como una parte de un modelo mas
grande y mds importante de algin otro tipo. Aqui una figura Simétrica constituye la
mitad dltima. Note el desglose prematuro el 17 de octubre, vuelva al modelo, y luego
ruptura final el 8 de noviembre.

Pero la Carencia de tridngulos més Simétrica un estadistico actual cuenta, nuestra
experiencia sugeriria mas que dos terceras partes de ellos se comportan ellos mismos
correctamente, no producen ningunas sefales falsas antes de que cualquier dafo sea



hecho. Aspecto positivo los desgloses en el volumen alto pueden ser prematuros en el
sentido que los precios vuelven para modelar y hacer un poco de "trabajo" alli antes de
la subida genuina se pone en curso, pero ellos rara vez son falsos. Nosotros tendremos
un poco mas que decir sobre las sefales falsas en este capitulo y mas tarde confiamos
serd provechoso en el desarrollo de la experiencia y que un inversionista tiene que
defenderse contra ellos.
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bt'fnlriRoEr 49&.Pnces in this Symmetrical Triangle squeezed away out into the apex
il u[? Ing. Breakout at that stage is unreliable; above is a fair sample of the
4Btmoves that occur there. Real move was down. g

Un Desarrollo de Tridngulo Tipico.

Varios ejemplos de gréficos actuales de Tridngulos Simétricos que ilustran este capitulo
servirdn, confiamos, para dar al lector un conocido trabajo con su aspecto en varias
manifestaciones. Aun esto puede ayudar a aclarar algunos de los mds importantes
puntos que describimos detalladamente s6lo como un modelo tipico se desarrolla, paso
a paso. Déjenos suponer que usted mira un valor en su grifico que ha subido, con sélo
las vacilaciones normales breves, y las reacciones inconsecuentes, de alrededor 20 a 30,
32, 35 y son todavia subidas. j(Vaya a esperar que usted lo comprara en 20!) Mas
Abajo, el volumen de ventas corrié entre 300 y 600 partes diariamente, pero ahora,
arriba en 30, esto ha atraido completamente un volumen siguiente, y diario ha
aumentado a alrededor 1.000. Cuando esto se acerca 40, la actividad dispara hasta casi
2.000 partes, el mercado "se arremolina" entre 39 y 40, y luego los precios comienzan a
caerse. Como ellos retroceden, usted (sobre todo si usted posee las acciones) lo miran
con alguna preocupacion, pero usted sabe que es probablemente que esto vaya a ir luego



derecho directamente abajo otra vez a 20; no interprete aquel camino para las acciones.
Si la Tendencia de esta cuestion realmente ha sido Invertida, esto deberia pasar, sin
embargo, algiin tiempo mads en el esfuerzo alrededor de sus niveles superiores, y haga
alguna clase de un modelo de distribucion.

La decadencia sigue durante diez dias con el volumen de ventas también. Cuando los
precios han trabajado atrds a 33, el volumen corre en aproximadamente 700 partes
diariamente. En 33, esto puede que recoja otra vez durante un dia solo a 800 o0 900
partes, pero la reaccion se para alli, y después de un dia o dos, los precios comienzan a
subir otra vez con poco cambio de su precio de volumen de ventas. En ocho o nueve
dias, las citas han regresado en los afios treinta superiores y aumentos de actividad y los
alcances, supongamos, 1.200 partes durante el dia 39 son alcanzados. En cambio de
continuar a 40 o mds all4, sin embargo, una nueva reaccién se pone y los precios van a
la deriva atras a 37. (Quizas usted encontrara este cuadro de crecimiento mas facil
visualizar si usted y su ldpiz desarrolla un gréfico.) Ahora es evidente que una segunda
cumbre se ha formado en 39; usted puede dibujar ahora una linea de modelo provisional
(hay otros nombres para este, como veremos mds tarde) en su grafico a través de dos
extremos las variedades altas (no cotizaciones de cierre) que se inclinard hacia debajo
de dejado derecho. Hasta ahora usted tiene sélo un punto de fondo entonces usted no
dibuje ningunas lineas de esto. Pero esta segunda decadencia saca hasta menos actividad
comercial que la primera. El volumen baja a 400 partes y abajo se mueve en altos en 34;
la pista de precios "redondea" y da vuelta otra vez; el comercio es muy embotado, pero
comienza a recoger cuando el 36 es alcanzado.

Esta accion define un segundo fondo Menor y ahora usted dibuje un fondo "tangente"
una linea inclinada a través del extremo de los precios bajos que se registraron en las
dos reacciones, el primer en 33 y el segundo en 34. Sus dos lineas de modelo
convergiran, encontrandose cerca 36 1/2 nivelan aproximadamente cuatro semanas mas
tarde (es decir, a la derecha) en su gréifico. Usted tiene el Tridngulo Simétrico pero usted
no sabe si los precios van a caerse de ello finalmente, o las presentes dudas hagan subir
de nuevo el valor y avance después. Usted s6lo puede mirar el desarrollo adicional muy
estrechamente y ser listo a tomar independientemente de la accion que haga, a su debido
tiempo, asi indicado.

La segunda maniobra recoge un poco la actividad, alcanza a diario en volumen de
ventas de aproximadamente 700 partes y empujes hasta 38 y en partes de un dia a 38
1/2. Este da un codazo por el modelo antes dibujado, la linea quizds un cuarto de un
punto (ya que cada oscilacidon es mds corta en puntos del viaje, y en consecuencia, en la
duracion). Pero el volumen en esta penetracion menor es menos que en la cumbre
precedente (en 39), y otra vez baja. Cuando la linea de escala de precios retrocede a 37
y 36, usted tenia ahora el empate una nueva tangente superior a través el primero
superior en 40 y la dltima cumbre en 38 1/2. Hay sugerencia aqui en este
"levantamiento” leve que el equilibrio puede balancear ligeramente al lado de la
demanda, pero no cuente con ello. La exactitud de punta no debe ser esperada; en los
Tridngulos deben ser permitidas algunas derivas.

En la tercera reaccion, la actividad disminuye lejos mds bajo aun. El limite de fondo
inclinado serd alcanzado en aproximadamente en los 35 nivel si los precios siguen su
curso presente. Vale la pena notar ahora si ellos se vendran para abajo esta vez porque si
ellos no hacen su recesién en un medio punto y tanto encima de ello esto la accién daria



algtn significado al aumento anterior por el limite superior. Pero este no pasa; el
movimiento sigue directamente abajo a 35, y ahora el volumen corre a razén de s6lo
200 partes diariamente menos que ello corrieron en las etapas tempranas del original
avance encima 20. Este es un punto critico. La pista de precios se aplana
momentdneamente, aparece flojamente, pero sigue enganchando, cruces 36 1/2, recoge
la actividad, alcanza (el nuevo) limite de Tridngulo superior en 37 1/2 y, durante el dia
siguiente, perforadoras por un volumen de ventas de 1.500 partes para cerrarse en 39
1/8. Este es un desglose o ruptura; la duda es resuelta (y exclusion de un improbable
movimiento falso en este punto) la Tendencia estd otra vez en marcha. Note que no era
necesario para precios un superior alto anterior en 40 para producir esta sefial que es la
que da las cosas interesantes sobre Tridngulos Simétricos.
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La FIGURA 50. Las areas de recuperacion de fondos "de panico" a menudo son
coronadas por Tridngulos, ya que aquellos son periodos en cual duda e indecisién (ver
la pagina 110) son frecuentes. La duda en tales casos, sin embargo, es por lo general
resuelta a favor de decadencia renovada. "Los fondos de panico rara vez sostienen."
Este grafico muestra un simétrico tipico modelo que excede la recuperacion del punto
culminante de venta famoso de 19 octubre 1937. Notar el obst4culo al dpice.
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La FIGURA 51. Un Tridngulo Simétrico Principal excede en cual precios apretados en
el dpice y luego producido un aspecto positivo de movimiento falso (La figura 49).
"VEC", como una materia del hecho, es un actor malo técnicamente, pero este desglose
particular serfa el sospechoso de todos modos (ver la pagina 112).

Inversion o Consolidacion.

Pero, comenzamos a hablar de Tridngulos Simétricos como la Inversién los modelos, y
nuestros ejemplos han resultado ser, en cambio, un modelo de Consolidacion, es decir,
s6lo una especie de etapa de Descanso en una Continuacion de la Subida. Tres de
Cuatro, aproximadamente, de estas formaciones resultard ser solo esto, Continuacion de
la Tendencia. El cuarto es el peligroso (si usted posee las acciones). ;Como se
diferenciaria esto?

El ejemplo descrito podria haber sido una Inversion de la Tendencia en vez de una
formacién de Consolidacion o Continuacién de la Tendencia, cualquier tiempo hasta el
punto del decisivo 39. Si esto hubiera sido una inversion tipica, el primer cambio habria
aparecido probablemente poco después de una maniobra final comenzada del tercer
fondo en 35. Aquella maniobra se habria acabado en aproximadamente 36 1/2, y los
precios habrian comenzado a ir a la deriva atrds otra vez. Entonces, con la actividad que
aumenta ligeramente, el limite de fondo seria penetrado. Cuando las maniobras se
cayeron a 34, y el volumen diario podria montar a 600 o 700 partes. Alguna otra
decadencia constituiria abajo sefial y causaria una recogida adicional en el volumen de
ventas y una aceleracion en la decadencia de precios como las érdenes de compra de
acciones (se habla mas tarde) mancadas bajo 34 fueron "provocados."
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Antes de que dejemos nuestro ejemplo tipico, podriamos hacer una mencién de las
reacciones de post desglose u obstaculos esto ocurre siempre. Como en el caso de la
formacion de Cabeza-y-hombros, el movimiento de desglose inicial de un Tridngulo
Simétrico puede pararse antes de que los precios sean llevados muy lejos del modelo y
ser seguidos por una reaccién menor, por lo general durable s6lo dos o tres dias, que
llevara la maniobra al limite del modelo mas cercano. Asi, en nuestro primer ejemplo en
la ruptura, cuando esto sucedi6 es cuando compramos nuestras acciones, por encima de
39 1/8, el dia siguiente podria subir en un empuje a 40, y luego los precios podrian
haberse echado atrds otra vez en un par de dias de actividad disminuida a 37 1/2 o 38. El
movimiento seria normalmente reanudado entonces con el mayor vigor. Los desgloses o
rupturas, de desventaja son a veces seguidos en mds o menos lo mismo manera por
obstaculos al limite inferior del modelo, después que la decadencia es reanudada con un
aumento del volumen. Sin embargo, estas reacciones de post desglose o rotura del

tridngulo ocurren menos a menudo con Tridngulos que ellos hacen una Cabeza-y-
hombros.
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La FIGURA 53. Una carta semanal. El drea de consolidacion de siete meses de 1944 en
"NG," no definible al principio, desarrollado finalmente en un Tridngulo Simétrico
tipico. Dos meses después del desglose de volumen alto en el enero de 1945, reacciona
casi al nivel de 4pice, luego apartado rapidamente. Minimo que mide implicaciones de
este Tridngulo (ver la pagina 137) estuvo satisfecho en 16.



Otra materia podriamos tomar, antes de continuar a estudiar la siguiente formacion, es
la raz6n fundamental del Tridngulo Simétrico. Esto con la ayuda para fijar sus
caracteristicas en mente si tratamos de deducir que secuencia de acontecimientos podria
producirlo tipicamente. Por supuesto, cualquier esfuerzo de esta clase sélo puede causar
una simplificacién excesiva gruesa que va a no encajan todas manifestaciones del
Tridngulo, pero esto es una interesante especulacion mental y no sin ventaja a nuestro
entendimiento de la teoria general de formaciones de gréaficos. Déjenos dar vuelta atrds
otra vez a nuestro ejemplo tipico. Comenzamos con una accion que corrié mejor dicho
constantemente de alrededor 20 a 40 y luego reacciond. Es justamente obvio lo que pas6
en 40: muchos inversionistas tenian sustanciales ganancias no realizadas, al 100 %
préximo, en aquel precio. ("Una cifra global" como 40, 50, 75 o 100 tienen tendencia
para hacerse una especie de objetivo de ganancia mental y, de ahi, haga entrar la venta
aumentada.) Algunos de ellos eran listos a sacar provecho e hizo asi, temporalmente
balanceando el técnico equilibrio de demanda para suministrar; ellos se vendieron
menos libremente, por supuesto, cuando los precios retrocedieron. Otros inversionistas
aspirantes habian sido atraidos a las acciones, pero un poco tarde "ponerse a bordo"
abajo 30. Desinclinado "perseguir" ello hasta 40, ellos dieron la bienvenida a la reaccién
y, cuando los precios cayeron atrds a 33, bastantes de ellos estaban listos ahora a
comprar el balance de equilibrio otra vez al lado de la demanda de la ecuacion.

La mirada de la drea consiguiente, sin embargo, eran los duefios de la accioén quién
habia dejado de agarrar sus ganancias cerca 40 en el anterior avance y habia decidido
ser un poco menos avaro si considerando una segunda oportunidad. Sus ofrecimientos
comenzaron a entrar encima 37, supongamos, y eran suficientemente copiosos en 39
para contener el avance en aquel nivel. Entre bastidores, podemos imaginar este proceso
repetido una y otra vez, con nuevo dinero que constantemente entra y encontrando
suministro de duefios cada vez mas preocupados de cinchar sus ganancias. Finalmente,
los ofrecimientos de éste son todos absorbidos, o quizas retirado, y luego profesionales,
asi como esperanzadores inversionistas, de repente descubra que no hay ninguna accién
delante en el libro y hay prisa para comprar.

Desde el avance (o decadencia) que sigue la finalizacién de un Tridngulo Simétrico por
lo general corre al comercio que vale la pena proporciones (hablaremos de
implicaciones de medicion mads tarde), alli seria la ventaja evidente al inversor que
podria saber el anuncio que el avance del desglose o ruptura que el camino de precios
iba a recorrer. El las probabilidades son, como hemos dicho ya, que el nuevo
movimiento procederd en la misma direccion que El Tenia Antes de la formacion del
Tridngulo. Estas probabilidades son las mayores, por supuesto, en las etapas tempranas
de cualquier Alcista Primario o Mercado Bajista, con las posibilidades de aumento de
inversion como aquellas Tendencias Principales maduras. Pero los graficos de otra
reserva a menudo amueblan pruebas incidentales valiosas. Asi, si al mismo tiempo
usted descubre un Tridngulo Simétrico en el proceso de la formacién en "Los PDQ,"
una mayoria de sus cartas muestran Platillos o Cabezas- Fondos de Hombros o
Tridngulos que Suben o algtin otro modelo de la importacién tipicamente optimista, esto
es una asuncion o justificacion justa que El Tridngulo Simétrico estallara en el lado
superior. Hay tiempos cuando las indicaciones de avance de esta clase son bastante
fuertes para justificar la toma de una posicion en ello.
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HC.URE 54. Un pequeifio Tridngulo Simétrico que tendi6 hacia "la ascensién" El Hlv
(ver la pagina 125). Note que el volumen mas alto que se desarroll6 dentro de este a
principios de enero vino en un drea. Esta clase de la accidn es bastante tipica.

Los Tridngulos de Angulo Recto.

Mencionamos Tridngulos que Suben en el parrafo precedente. La Ascension y la Bajada
son el optimista y pesimista manifestaciones, respectivamente, de nuestra siguiente
clase de modelos, el Tridngulos de dngulo recto. En muchos aspectos, es de hecho mas
de lo mismo, funcionan como sus primos Simétricos, pero con una diferencia muy
gratificante: ellos dan un previo aviso de sus intenciones. De ahi, sus nombres,
Tridngulos Alcistas, ya que la suposicion siempre es que los precios subirdn
dependiendo de la forma y desciende en la forma Inclinada Tridngulo Bajista.
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IICURE 56. Desgloses o roturas prematuros de Triangulos de Angulo Recto, como
parecido en C H .mes en el marzo de 1946, son temporalmente decepcionantes al
inversionista que compra en ellos, pero calculan bien finalmente. El Celanese, antes de
1946 de hendidura, era sujeto de frecuentar y expulsiones peculiares, como aqui el 9 y
26 de marzo.
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La FIGURA 57. Una recuperacién escarpada de un fondo de pénico (‘el Puerto de Perla’ venta) aplanado en un
Tridngulo de Ascension fino. Note la linea de abastecimiento horizontal en 19, encima de una linea de demanda
gradualmente creciente. El desglose al final de septiembre hizo sefias iniciacion de un avance de alguna
consecuencia. Se resultd ser una Primaria El Mercado alcista que tom6 Briggs hasta 53.




Los Tridngulos Simétricos, como hemos visto, son construidos de una serie de
fluctuaciones de precios sucesivamente mads estrechas que pueden ser aproximadamente
saltando a través de sus cumbres por una linea hacia abajo inclinada y a través de sus
fondos por una linea inclinada. Tridngulos de Angulo recto son distinguidos por el
hecho que uno de sus limites es practicamente horizontal mientras las otras
inclinaciones son hacia ello. Si la cumbre la linea es horizontal y las cuestas de punto
fundamental hasta que encuentran en algun de arriba a la derecha del grafico (en el
apice), este es un Tridngulo alcista, quiere decir que la cotizacion rompera para arriba.
Si el punto fundamental es horizontal y la linea superior desciende, el Tridngulo es
Descendente, quiere decir que la cotizacién rompera a la baja.
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FIGURA 58. La cumbre de Mercado Alcista de 1936 de Sears era un Tridngulo
Simétrico, de que esto rehusd 15 puntos. Un Tridngulo que Sube entonces produjo un
Intermedio la recuperacion a la zona de suministro (ver el Capitulo XIII) en el lado
inferior de el Triangulo superior. Compare esta carta con la cumbre 1946 en la Figura
45.

Estas formaciones son absolutamente 16gicas y faciles para explicar. La Ascensién del
Tridngulo, por ejemplo, imagina en el mas simple y la forma mas normal lo que pasa
cuando una demanda creciente de ciertas acciones se encuentra un bloque grande de
partes para la venta en un precio fijo. Si la demanda sigue, y el suministro distribuido en
aquel precio va finalmente a ser completamente absorbido por nuevos duefios que
buscan todavia los niveles més altos, y los precios avanzardn entonces rapidamente. Una
Ascension tipica el modelo comienza a desarrollarse del modo més o menos igual como
el Tridngulo Simétrico "ideal" antes descrito, con un avance en nuestras acciones de 20
a 40 donde el suministro suficiente de repente aparece en el mercado para llenar las
ordenes de todos los compradores y produzca una reaccion. La deteccion de la saciedad
temporal de demanda, algunos duefios pueden verter sus esperas en la decadencia, pero
los ofrecimientos son agotados pronto con un poco de bajada y, supongamos, 34, y la



demanda renovada entonces estimula una nueva maniobra. Este entra corriendo en el
suministro otra vez en 40, y otra vez, todos los compradores son acomodados en este
nivel. La segunda recesion, sin embargo, lleva la cita abajo s6lo a 36 antes del otro el
grupo que distribuye en 40 todavia tiene algunas de sus posesiones dejadas para
venderse, entonces esto puede tomar mds tiempo, y otra vez retroceder y luego otro
ataque a la linea 40, antes de que el suministro alli sea agotado y la tendencia pueda
seguir su anterior camino.

Una Distribucion Planeada.
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La FIGURA 59. Un Tridngulo que Sube en un fondo Intermedio. Estas carreras de carta
de abril a agosto de 1936. Encogimiento extremo en volumen comercial durante esta
formacidn indic6 una situacién muy fuerte técnicamente.
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Este tipo de la accién de mercado evidencia una campafa planeada por duefios de una
cantidad bastante grande de partes a liquidar en precio decidido. Esto contiene un poco
del elemento de duda que mencionamos como la caracterizacion del modelo Simétrico.
Y cuando la demanda persiste mucho tiempo, el fondo de distribucion sabe que esto
sucede por dltimo, y el dinero efectivo en su linea entera en 40 no tiene que venderse
por menos. Es igualmente siempre aparente, mientras que la demanda sigue entrando en
lo més alto y mads alto los niveles, que, una vez que el suministro en 40 ha sido todo
absorbido, el mercado avanzard rapidamente y facilmente. Tan pronto como los precios
estallan encima 40, aquellos que asumieron el suministro en aquella figura sentirdn que
su juicio ha sido justificado y no estard dispuesto para venderse hasta que ellos, por su
parte, puedan registrar una ganancia buena.

El quid de la materia estd, por supuesto, contenido en los dos precedentes a oraciones.
La demanda debe seguir entrando en lo mds alto y a niveles mads altos; por otra parte,
nuestra formacion dejard de ser una Ascension Tridngulo. Y el suministro elevado debe
ser finalmente absorbido, permitiendo un desglose o ruptura de aspecto positivo. Si la
demanda comienza a vacilar cualquier tiempo antes de la linea de abastecimiento (limite
superior horizontal) tiene abierto el camino, la reaccidn consiguiente puede dejar caer
precios abajo "del modelo," y luego el técnico de carta es afrontado con la necesidad de
revisar su cuadro de grafico. Uno podria pensar que tal desarrollo, habria arruinando la
promesa mas temprana del grafico, ocurra justamente a menudo, pero, por la
experiencia, es sorprendentemente raro. Decimos "sorprendentemente” porque es obvio
esto en muchos casos de desarrollo de Tridngulo que Sube, el grupo cuya venta crea su
limite superior o la linea de abastecimiento debe creer aquel nivel a esté
aproximadamente tan alto como la accidn tiene cualquier derecho de ir. Como los
sostenedores de un bloque bastante grande para influir en el mercado durante varias
semanas, y a veces durante meses, su juicio debe ser apenas desdefiado. Aun, una vez
que se hace evidente que el limite inferior o demanda la linea se inclina, las
probabilidades estan seguramente en algun sitio en la vecindad a un que los nuevos
compradores tendran finalmente lo mejor de ello.

De vez en cuando, la tercera reaccion o cuarta reaccion dentro de una Ascension La
formacion de tridngulo se estropeard antes por la linea de demanda inclinada establecida
(bajan el limite), pero serd parado en el mismo nivel que la reaccién anterior. El modelo
desde alli tiene tendencia para desarrollarse como un Rectangulo, una formacion sera
hablada en nuestro siguiente capitulo, y debe ser tratada como tal. (La tactica de
comercio en Ascension y Bajada de Tridngulos, incluso proteccion contra los casos
raros del colapso, serd tomado en la segunda seccidn de este libro.)
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La FIGURA 61. El fondo de Mercado Bajista 1942 en el Socony-vacio era un extraiio
Formacion de cabeza-y-hombros, la cabeza que consiste en un Triangulo que Sube.
Note el aumento del volumen en el desglose del Tridngulo en julio y otra vez en la
ruptura por el escote de Cabeza-y-hombros en octubre.

Tridngulos Bajistas.

Los Triangulos Inclinados o Bajistas tienen un limite inferior horizontal o linea de
demanda y un limite superior hacia abajo inclinado o linea de abastecimiento. Es
evidente que ellos son creados por condiciones de mercado, y al revés de aquellos
responsables del modelo que Sube. Sus implicaciones son igualmente fuertes y sus
fracasos igualmente raros. El desarrollo de una formacién Inclinada depende de una
campafia por un grupo o corporacion (a menudo una compafiia inversionista) para
adquirir una cierta compafiia en un predeterminado precio debajo del mercado. Sus
ordenes son colocadas y permitidas en un soporte hasta que sea ejecutado en aquel
nivel. En las maniobras sucesivas estdn alli las compras. Siempre que una reserva de
acciones vaya al ex-dividendo durante la formacién de un modelo de area de cualquier
tipo, las lineas que saltan aquel modelo deberia ser inmediatamente ajustado al nuevo
valor bajadndolos una distancia correspondiente a la cantidad del dividendo.
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La FIGURA 62. Como un dividendo de 1.00 ddlares fue el 14 de marzo, el limite
inferior de esta cumbre de Tridngulo de Bajada en "B1W" tuvo que ser dejado caer un
punto de 33 y vuelto a dibujar en 32. A pesar de la deriva afiadida asi permitida, sin
embargo, las implicaciones de modelo originales fueron rdpidamente realizadas. Los
precios se retiraron en tres tiempos a la nueva frontera inferior de este Tridngulo el 4 de

abril, el 16 de abril y El 31 de mayo extrano, pero explicado por la existencia de un
mercado general fuerte alcista durante este periodo.
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La FIGURA 63. Sobre la base de "fundamentales", Reverencie era una posesion
atractiva en 1946, que puede explicar su renuncia para "rendirse" cuando el mercado
generalmente a comenzado cuesta abajo de veras en junio de aquel afio. Sus
fluctuaciones a partir de mediados de mayo a agosto ultimo, construy6 un Tridngulo de
Bajada fino, grande, en cual, sin embargo, las sefales de volumen pesimistas habian
aparecido ya a finales de junio y el 23 de julio. La ruptura vino (con un amplio hueco de
ruptura) el 27 de agosto. Los precios se agarraron al borde del modelo durante cuatro
dias, luego sufrié un colapso. Las pequefias formaciones perfiladas en abril Pueden ser
Banderas, se habla en el Capitulo XI.

Lo que sus compras generan, son sofocados por nuevas provisiones de acciones para la
venta en niveles mds abajo e inferiores (asi creando el Tridngulo Bajista en el grafico),
las 6rdenes de comprar son finalmente todas realizadas y las ofertas de ventas abren el
camino para abajo. La mera rotura de la linea critica, que muchos inversionistas han
visto la funcién como el apoyo bajo el mercado durante un periodo mas o menos
ampliado, a menudo dan ordenes de venta, y llega la desconfianza y la desbandada de
sostenedores que no habian considerado antes venta. Sus ofrecimientos ahora vienen al
mercado, y aceleran la decadencia o bajada.
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La FIGURA 64. La cumbre de Mercado Alcista 1937 en Westinghouse era este
Triangulo de Bajada que comenzando en enero y rompio el 15 de febrero. Los precios
se colgaron en el borde inferior del Tridngulo durante cuatro dias, desaparecio y se
retir6 a su linea inferior el 4 de marzo entonces cuando los promedios de mercado
generales hacian sus maximos de mercado alcista a finales.

Este grafico, y los que le han precedido a ello, ilustran un importante punto para el
técnico de mercado que puede ser bien declarado aqui: Cuando el nimero de preguntas
individuales es grande, después de un avance extenso, y que esta bien definido en los
modelos de Tendencia Bajista o inversion bajista de la importancia claramente
pesimista, desaparezca de ellos, venda todo, y luego tenga éxito s6lo en la retencion no
mds lejos que sus limites inferiores "o resistencia de las lineas de arriba" a la vez cuando
los promedios contintian hasta nuevos maximos, del mercado entero en la condicion
peligrosa para abajo la vuelta es inminente. Divergencias de esta clase particular entre
muchas preguntas importantes y los promedios rara vez se desarrolla en vueltas
Intermedias. La advertencia es en particular sefialada cuando las acciones del calibre de
Westinghouse, DuPont, General Motors, etc. deja "de confirmar” nuevo maximos en los
promedios.

Refiérase atrds a Figuras 12, 15, 18 y 58, por ejemplo, y compdrese "el cronometraje"
en aquellos con la tendencia de los promedios para los mismos periodos. El modelo de
reaccion Parecido a un platillo de octubre hasta enero en la susodicha carta analiza en
una consolidacién de Cabeza-y-hombros compleja, una formacion que serd tomado en
el Capitulo XI. La FIGURA 64 (Siguid). A proposito, "WX" siguié abajo a 130 en abril,
1937, hecho un Rectdngulo alli y recuperado a 158 (encima de la Bajada El tridngulo)
en agosto, y luego se cay6 a 88 en noviembre. Compare este grifico diario con el
grafico mensual de "WX" para 1935 hasta 1938 en el Capitulo XV.




Caracteristicas del volumen Mismo Como Tipo Simétrico

La seccién de volumen del grifico de Tridngulo de Angulo Recto requiere poco
comentario. Esto presentard generalmente un cuadro practicamente idéntico con aquel
acompanamiento del desarrollo de un tridngulo Simétrico. La actividad tiende a
disminuir cuando los precios se mudan un poco. En la formacion que Sube, habré por lo
general una recogida en cada maniobra y reflujo en volumen de ventas en cada
decadencia dentro del modelo; en la formacién Inclinada, la parte contraria es
verdadero, pero a veces no completamente tan evidente. Estas fluctuaciones menores,
sin embargo, no afectan a la tendencia total que disminuye del volumen hasta que el
punto de ruptura sea alcanzado.

En cuanto a rupturas también, practicamente todo hemos dicho sobre el Tridngulo
Simétrico se aplicara también al angulo derecho. Las rupturas de aspecto positivo (de un
modelo que Sube o alcista, por supuesto) son asistidas por un aumento visible de
volumen comercial; si no, ello deberia ser tratado como sospechoso. Las rupturas de
Tridngulos Bajista puede no mostrar la mayor parte de la recogida en actividad, pero el
volumen de ventas por lo general acelera el segundo o tercer viaje de un dia del modelo.
Reacciones de salto atrés a la frontera del modelo después la ruptura es bastante comun;
su acontecimiento parece depender en gran parte de condiciones de mercado generales.
Asi, si los precios se estropean en un Tridngulo Inclinado en una accién individual a la
vez cuando el resto del mercado es firme, una maniobra de obstaculo esta bastante
segura de intervenir antes de que cualquier bajada adicional muy extensa ocurra.

Rupturas buenas, confiables de Tridngulos de Angulo Recto por lo general ocurre en
aproximadamente la misma etapa de la finalizacion del modelo que ellos hacen en
Tridngulos Simétricos. Antes de la ruptura, menos apropiada es esté un movimiento
falso (aunque movimientos falsos de formaciones de Angulo Recto son bastante raras,
deberia ser anotado, que es de Simétrico). En aquellos casos infrecuentes cuando los
precios "se meten" directamente un poco sin producir una ruptura definida, el modelo
parece perder la mayor parte de su poder.

La FIGURA 65 de abajo. Una serie de Tridngulos, Simétricos de Bajada, que
evolucion6 durante el 1929-32 Mercado Bajista en Motores Hudson. Note esto en
ningun tiempo durante esta decadencia hizo algo pareciendo a un Fondo Principal. Note
también como cada uno Las implicaciones de medicion del tridngulo fueron realizadas
antes de cualquier alto temporal o maniobra consiguiente se desarrolld. Siga sus figuras
diarias para el cronometraje apropiado de sus operaciones de comercio, pero guardar un
ojo siempre en los cuadros de variedad mas larga que evolucionan en proyecciones
semanales y mensuales, para mantener su perspectiva en la tendencia Principal.
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La Medicion de Implicaciones de Tridngulos.

Hemos declarado (en el Capitulo VI) una regla graduada minima a aplicarse a
movimientos de precios que se desarrollan de una formacién de Cabeza-y-hombros, y
podemos posar una regla algo similar para Tridngulos una que se aplica al Simétrico
como al Derecho del anglo. El método para sacar la férmula de Tridngulo no es

Fécil de explicar en pocas palabras, pero el lector puede familiarizarse con ello
rdpidamente estudiando su aplicacion en varios de los actuales ejemplos que ilustran
este capitulo. La cuestion que tratamos con movimientos de (ruptura de aspecto



positivo), dibuje de la cumbre de la primera maniobra que inici6 el modelo (en otras
palabras, de su esquina izquierda superior) una paralela de linea al limite de fondo. Esta
linea se inclinard lejos del modelo a la derecha. Los Precios pueden ser esperados a
subir hasta que ellos alcancen esta linea. También, por regla general, ellos subirén,
después de su ruptura del modelo, en aproximadamente el mismo dngulo o precio que
ha caracterizado su tendencia antes de su entrada en el modelo. Este principio nos
permite llegar a un tiempo aproximado y nivel para ellos para alcanzar la linea de
medicion. Las mismas reglas se aplican (pero midiendo abajo, por supuesto, de el bajo a
la esquina dejada) a un movimiento inclinado.
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La FIGURA 66. Es curioso, y en sus etapas tempranas formacién de Fondo confuso,
Principal que los Trenes de Laminaje Americanos construyeron en 1941 a 43. La
recuperacion de "el panico de Puerto de Perla" de 1941 entré6 corriendo en un Tridngulo
Simétrico grande que estall6 en la desventaja en el abril de 1942. La decadencia
subsiguiente satisfizo la medicion de exigencias de aquel Tridngulo, pero no llevé en
diciembre bajo. La maniobra de junio y la reaccién de septiembre-agosto construyeron
el drea entera en otro Tridngulo Simétrico y mds grande, del cual los precios se
rompieron en el aspecto positivo en septiembre. Entonces la reaccion al dpice de éste, en
diciembre, que constituy6 el Fondo Principal final para una tendencia que llevé precios
finalmente a 42 en 1946. El volumen bajo en las reacciones de septiembre-agosto y
junio, el aumento en el margen de beneficio de octubre y, hasta més, la subida de enero

de 1943 el desglose o ruptura fue en febrero.



36 130 it

34

1
32 i |
l

30 fi i .

28

T

|

Segesses
oges ey

26

et o

v oien FHET pes

24

22

19

18

»
(=]
= :
Py
;T
ol
“
T

16

a
e

=8

SR RITIaE

14 ponn

pesoon pepe po

oo o aw g4

13 i

Sales H b 1 I
Sales | f | it |
250
200
150
100
50

{

: | } it e {
L 11l 10 R R ;ﬁ.’f.f il

so "N DT 4V ET AN A "M P I VA Ys Vot iN YD

La FIGURA 67. Maravillosamente comprimen Subiendo el Tridngulo que result6 ser la
inversion alcista Principal en Goodrich en 1942. La ruptura de este modelo (en abril)
no fue sefialado por ninguna recogida extraordinaria en la actividad a fin de que estos
espectdculos de registro semanales (pero recuerdan que el detalle de volumen
significativo es a menudo con fuerza ver en una conspiracion de semanario). Las
implicaciones de medicién del Tridngulo fueron llevadas por la primera alza que
alcanzé6 18 1/4 al final de mayo. El suministro tenia que ser absorbido al extenderse a 21
(se refieren atrds a esta carta cuando usted estudia el Apoyo- La resistencia en el
Capitulo XIII), hacen sefas fue dado en septiembre cuando los precios hicieron
erupcion por aquella zona con un aumento visible del comercio volumen.

Con ello rdpidamente estudiando su aplicacidn en varios de los actuales ejemplos que
ilustran este capitulo. La cuestién que tratamos con movimientos (de ruptura de aspecto
positivo), dibuje de la cumbre de la primera maniobra que inicié el modelo (en otras
palabras, de su esquina izquierda superior) una paralela de linea al limite de fondo. Esta



linea se inclinard lejos del modelo a la derecha. Los Precios pueden ser esperados al
subir hasta que ellos alcancen esta linea. También, por regla general, ellos subirén,
después de su ruptura del modelo, en aproximadamente el mismo dngulo y precio que
ha caracterizado su tendencia antes de su entrada en el modelo. Este principio nos
permite llegar a un aproximado tiempo y nivel para que ellos alcancen la linea de
medicion. Las mismas reglas se aplican (pero midiendo los de abajo, por supuesto, de el
bajo a la esquina dejada) a un movimiento inclinado.

Aunque la aplicacion de la susodicha férmula le permita realmente la estimacion del
grado de movimiento para ser esperado de un Tridngulo, no es tan definido ni tan
confiable como la férmula de Cabeza-y-hombros. No olvide la calificacién importante
que el Tridngulo ha perdido de alguna manera una parte de su fuerza potencial si la
ruptura es retrasada hasta que los precios sean atestados o alargados en el dpice.

Tridngulos Semanales y Mensuales en Grdficos.

Hemos visto en estudios precedentes como Cabeza-y-hombros las formaciones pueden
aparecer a largo alcance (semanario o mensualmente) en los graficos y tendrén la
importancia conmensurada con su tamaifio. Los tridngulos también pueden desarrollarse.
En gréficos semanales, sus implicaciones estan por lo general claros y serios, pero los
modelos triangulares gruesos que puede ser encontrado en gréficos de escalas de precios
mensuales, sobre todo las convergencias grandes, sueltas que toman afios para
completar, deberia ser despedido como sin el significado util.

Otras Formaciones Triangulares.

Hay otros modelos de Consolidacion de Precios o congestion o Continuacion de la
Tendencia, esto puede ser saltado por lineas convergentes y podria ser, por lo tanto, un
anuncio como Tridngulos. Pero ellos se desvian de los Tridngulos de este capitulo tan
marcadamente en uno o varios importante respeta que ellos son mejor tratados bajo
otros titulos en otra parte. Tales son las Banderas, Banderines y Cufias. Todavia otro
grupo de modelos de graficos que se desarrolla entre fronteras que divergen, en cual
cuenta ellos eran a veces llamados Tridngulos Invertidos. Pero sus causas, las
caracteristicas y las implicaciones de prondstico son tan radicalmente diferentes que
hayamos decidido renombrarlos Formaciones Ensanchadoras y hablare de ellos en un
capitulo posterior.

El lector puede haberse consternado en este punto por nuestro recurso frecuente a tales
adverbios de calificacion como por lo general, generalmente, y otros por el estilo. No
puede ser evitado si uno desea presentar un verdadero cuadro de lo que realmente pasa.
Ningunos dos modelos de graficos estdn alguna vez exactamente igual; ninguna de las
dos tendencias de mercado se desarrollan completamente en el mismo camino. La
historia se repite en la bolsa, pero nunca exactamente. Sin embargo, el inversionista que
se familiariza con el histérico el modelo, con el normal en la accién de mercado, y
rechaza ser tentado en un compromiso en la creencia que "esta vez sera diferente,"
estard lejos y lejos de su compafiero que busca la excepcion mds que la regla en los
gréficos.

El principiante proverbialmente tiene suerte. El encontrard Tridngulos, Cabeza-y-
hombros u otros modelos significativos, y después el otro, en sus graficos, los ve



desarrollar y llevar sus movimientos provechosos directamente segin la regla. Y luego
la excepcion vendrd o €l pasara por alto el cuadro mds grande concentrando en algun
desarrollo de modelo menor y de repente despierte del hecho que €l es agarrado en uno
muy malo. De ahi nuestro énfasis constante por los movimientos no conformes.
Nuestras palabras de calificacion son necesarias porque el técnico de andlisis de la
accion de mercado no es una ciencia exacta y nunca lo sera.

Capitulo IX
Contenido de Los Modelos de Inversion

o Cambio de Tendencia Importantes.

Los Rectangulos, Cumbres Dobles y Triples.

Las formaciones de precios triangulares que examinamos en el capitulo precedente
pueden ser modelos de consolidacién o inversién. En caso de los Triangulos de Angulo
Recto, sabemos tan pronto como ellos han alcanzado la forma reconocible en cual
direccion la Tendencia va a proceder. Con los Tridngulos Simétricos, no tenemos
ninguin modo de saber si ellos sefialan para abajo o para arriba hasta que los precios
finalmente aceleren, aunque las probabilidades sean, como hemos visto, que la
Tendencia anterior serd seguida, mas bien que sea invertida. A este respecto y en
muchos otros, nuestra siguiente clase de los técnicos las formaciones, los Rectdngulos,
se parecen a los Triangulos Simétricos. Hay, de hecho, tantos puntos de semejanzas
entre ellos, que podemos renunciar a cualquier discusién larga y detallada.

Un Rectidngulo consiste en una serie de fluctuaciones de precios en "un drea comercial,"
que puede ser saltada o rota la cumbre y fondo de las lineas horizontales. Un vistazo en
cualquiera de los ejemplos que ilustran estas padginas mostrardn como consiguio su
forma. En ocasiones raras, usted puede descubrir un modelo de grafico cuyas fronteras
superiores e inferiores son paralelas, pero otras veces puede estar ligeramente inclinadas
para abajo o para arriba. Mientras que su salida del horizontal es trivial, ellos pueden ser
tratados como Rectangulos. Usted va a Hallarlo de vez en cuando, modelos cuyos
limites son casi horizontal, o tiendan a convergir algo. Estos pueden ser considerados
como Tridngulos Simétricos; no importa que desde entonces el "prondstico” sea el
mismo en el uno o el otro caso.

Si usted diera una revision mental rapida también "a la cabeza y" Hombros, el Complejo
y el Doblamiento sobre tipos de formaciones, usted verd como, si usted desatiende la
parte de volumen de sus graficos, cualquiera de estos modelos podria combinar o
clasificarse en un Rectdngulo. De hecho, sin embargo, le abandonaran rara vez en la
duda en cuanto a una clasificacion apropiada porque las circunstancias de comercio, el
tipo de compra y venta, que producen los Rectadngulos son diferentes y aquella
diferencia es por lo general aparente.

Caracterizamos el Tridngulo Simétrico como "un cuadro de duda ya que puede terminar
haciéndose un rectdngulo. "El Rectdngulo, con atin mayor propiedad, podria ser llamado
un cuadro de conflicto. Por supuesto, cualquier formacion de precios bastante compacta
representa el conflicto en el sentido de demanda y de suministro. Una cabeza La



Cumbre de Hombros, por ejemplo, retrata un conflicto entre vendedores "fuertes" y
compradores "débiles", con el resultado ya claramente para ser visto antes de que el
combate haya terminado. Pero un Rectdngulo define una competicién entre dos grupos
de aproximadamente igual fuerza entre duefios de las acciones que desean eliminar sus
partes en un cierto precio y otros que desean acumularse de acciones en un cierto mas
abajo figura. Ellos pestafiean la pelota de aca para alla (de arriba abajo, que es) entre
ellos hasta por dltimo, y por lo general completamente de repente, un equipo es agotado
(o cambia de opinidn) y el otro entonces se pone a golpear la pelota de la parte. Nadie (a
menudo, ni hasta los concursantes ellos mismos) pueden contar quién va a ganar hasta
que las lineas estdn con decision rotas.

Hablamos de dos grupos que funcionan en el desarrollo de una rectangular area
comercial porque, en condiciones actuales, esto es lo que pasa por lo general entre
bastidores. Esto, deberia ser notado, no implica "la manipulacién" en ningtn sentido
injusta. Una compafifa inversionista o un estado o, en algunos casos, un individuo
pesado el accionista tiene motivos buenos y suficientes de venderse encima del precio
("la linea de abastecimiento" del Rectdngulo) sin intencién de engaiiar al publico. Y otra
compaiia inversionista o un grupo de personas enteradas se interesaron en la compafiia
y puede tener igualmente bueno el deseo y, desde su punto de vista, motivos sabios de
comprar en el precio de fondo ("exigen la linea"). Tal son las fuerzas en el trabajo en el
mercado en el principio de la mayoria de los modelos de gréificos de rectangulos, pero si
"la extension" puede ser la cumbre de pinza y los puntos fundamentales son bastante
amplios (diga 8 o el 10 % de el valor de mercado de las acciones), la situacion puede
atraer rdpidamente un siguiente especulador de vuelta rapida y al elemento profesional.
Asi, una corporacidn que sostiene un bloque grande de Acero estadounidense puede
decidirse y liquide en 76, mientras otro grupo decide invertir pesadamente en "Acero"
en 69. El precio de X fluctuard naturalmente durante un tiempo entre aquellos dos
niveles. Los comerciantes, viendo esto, tratardn "de montar a caballo en el juego,"
comprando en 69 y vendiéndose en 76 (quizds también venta de corto en 76 y cubierta
en 69). Sus operaciones tenderdn a acentuar que se amplie el Rectangulo, aunque el
nimero de partes implicara en tal comercio "pardsito" es rara vez bastante grande para
afectar el final resultado. De hecho, este tipo de comerciar dentro de un Rectangulo
puede ser completamente provechoso a veces, sobre todo de ser protegidos poniendo
dos STOP uno normal 3% y otro STOP de perdidas debajo del soporte o apoyo (ver la
Parte Dos).

La FIGURA 68 de abajo. Aunque su limite de fondo tuviera una tendencia leve "de
levantar", la formacién que ponen una cumbre sobre Nash-Kelvinator en 1946 era
cuarto mes inequivoco Rectangulo de distribucion. Mucho tiempo y mejor dicho suelte
modelos rectangulares de el escriba a maquina mostrado aqui puede no mostrar
constantemente el volumen que disminuye perceptiblemente, pero nota, sin embargo, el
general aunque irregular bajada en volumen de mediados de octubre a mediados de
febrero.
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La FIGURA 69. Los Rectangulos de Consolidacién de tendencia en subida han sido
menos comunes en afos recientes que durante los afios veinte y a principios de los afios
treinta. El hueco de precios grande (G) en este ejemplo es del "dltimo en el modelo"
tipo al cual veremos en el Capitulo XII. Cuando un hueco dentro de un drea de modelo
es seguido del desglose o ruptura de aquel modelo, como en este caso, el hueco estd rara
vez répidamente cerrado.

Operacion de Fondo
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Antafio, antes de que el SEC proscribiera la practica, Rectangulos eran con frecuencia
creados por las operaciones bien organizadas de un "fondo" solo o corporacion. Tal
fondo podria emprender acumularse un bloque grande de reserva de acciones en una
cierta compaiia con una vista al aumento de ello y toma de ganancias cuando algtin
pedazo de las buenas las noticias, de las cuales ellos tenian el conocimiento interior,
finalmente se hicieron publicas. A fin de adquirir "la linea" deseada, ellos lo
encontrarian necesario primero para vaciar sacudiendo partes sostenidas por otros
comerciantes y no informados inversionistas. Ellos podrian comenzar su campaia pero
de repente la venta de corto unos cien de partes a fin de apagar cualquier corriente exijas
y comience una reaccion. Entonces, en aquella reaccién antes del nivel de acumulacion
decidido, ellos comenzarian a comprar, dispersar sus 6rdenes con cuidado y evitando
cualquier publicidad. Su compra engendraria, tarde o temprano, una 4rea, pero entonces
ellos "plantarian" rumores alrededor de las salas de conferencias en el sentido de que las
personas enteradas tales se vendian, o que una fusién proyectada estaba siendo
suspendida, o un dividendo tendria que ser pasado y, si es necesario, ellos soltarian con



ostentacion algunos de sus propios partes recientemente comprados para dar color al
rumor. El proceso podria ser repetido varias veces, "con el fondo" que gradualmente
asegura cada vez mds partes en el equilibrio, hasta finalmente, esto habia completado su
linea intencionada, o no podria vaciar sacudiendo mas de la flotacion suministro. A
menudo, lo que continuaba era bastante evidente a la alarma del gréfico, atrds en los
aflos veinte hasta antes de la operacion fue concluido, y absolutamente evidente, por

supuesto, tan pronto como los precios se rompieron por el lado superior de su
Rectangulo.

Pero tal tactica no es ya permitida. "Las ventas aparentes" son estrictamente
condenadas. La vigilancia constante de todas las transacciones de cambio e
investigacion incitador por el SEC de cualquier noticia sospechosa o la actividad en una
reserva eficazmente desalienta "el fondo" ostensible manipulaciones de afios anteriores.
Esta probablemente es la razon principal por qué los Rectangulos no estdn en ninguna

parte tan comunes en los graficos de los afios cincuenta como ellos eran en los afios
veinte.
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La FIGURA 71. Aqui estd un Rectangulo en el Socony-vacio, una reserva econémica
caracterizada por fluctuaciones dentro de una variedad estrecha. Después de alcanzar un
alto de 18 .V4 en Diciembre de 1945, esto retrocedi6 a 15 1/4 y luego se repuso a
mediados de 1946 como mostrado encima. A finales de agosto, los precios se
estropearon por una tendencia Intermedia (EI capitulo XIV) y cuatro dias mds tarde se
cayo del Rectangulo. Esta formacion, en conjuncién con los niveles inferiores
superiores, implicitos antes y mds altos para "SOV" para Socony. Ver también el
comentario abajo la Figura 72.

Quizas podemos aclarar varios detalles de la formacion de Rectdngulos més
rapidamente y facilmente por comparacion con esto en mas modelos de carta casi
relacionados con el Tridngulo Simétrico, como sigue:



Sigue el volumen las mismas reglas que en los Tridngulos, gradualmente disminuyendo
cuando el Rectdngulo se alarga. Alguno desarrollo contrario, a menos que ello sea una
rafaga de noticias momentanea, es el sospechoso.

Los desgloses o rupturas aqui también las mismas reglas se aplican que con Tridngulos.
Exigencias de volumen de revision, margen de penetracion, etc., debajo.

Movimientos Falsos mucho menos frecuentes de Rectangulos que de Tridngulos
Simétricos. Un Rectdngulo claramente definido es, de hecho, casi tan confiable como
una Cabeza-y-hombros, aunque no tan poderoso en sus implicaciones.
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IIGURE 72. Otro Rectangulo largo, suelto de implicaciones de inversion Principales,
somewh. Ello similar a esto imaginado en la Figura 68. Tanto un Intermedio como la
tendencia principal (serd hablado mds tarde) fueron con decision pinchados por "YB" en
agosto, justo antes de que su Rectdngulo se estroped. Bajo la Figura 64, hablamos de
una clase de advertencia de un descenso Primario que puede ser sacado de la
comparacion de cartas de reserva individuales con los promedios. Aqui esta otra
indirecta: el mejor grado el tfels y el petréleo (ver "SOV," la Figura 71) con frecuencia
se mantienen firme, o hacen mas fuerte Secundario recuperacion, después de que los
promedios han bajado en Cumbres Principales. "La calle" habla "de la distribucion.

La FIGURA 73 abajo. El Rectdngulo a principios de 1945 en "EAL" era realmente la
etapa final de una consolidacion casi de dos afos en la subida que comenz6 alrededor
17 en 1942 y terminado encima 125 en el diciembre de 1945. G, los G marcan huecos
(el Capitulo XII), primer a la ruptura y el segundo un hueco de medicién que marcé el
objetivo probable del movimiento como 55. Cuando los precios alcanzaron aquel nivel,
otra consolidacion desarrollada, un Tridngulo Simétrico. Ninguno de estos huecos
estuvo "cerrado" durante los dos afios siguientes.
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Roturas ligeramente Prematuras més frecuentes, quizas, de Rectdngulos que de
Tridngulos.

(Nota: Tanto en movimientos falsos como roturas prematuras, en el sentido en que
empleamos estos términos, son indistinguibles en el tiempo ellas ocurren, las roturas
genuinas. Siguiente tanto rupturas falsas como prematuras, los precios vuelven dentro
del modelo. Pero, en caso de un movimiento falso, la tendencia por dltimo beneficios de
modelo en direccion contraria, mientras en el caso del movimiento prematuro, la
tendencia finalmente estalla otra vez y en beneficios en la misma direccion.)

Vuelta de defensas de precios al limite del modelo, subsiguiente a su penetracion inicial
(desglose), toma con mds frecuencia con Rectangulos que con Tridngulos Simétricos.
Nuestra estimacion seria que un obstdculo o el salto atras (el primero es el término
comun para una maniobra después una rotura fallida, y el segundo para una maniobra
después de una ruptura de aspecto positivo) ocurre dentro de tres dias a tres semanas en
aproximadamente el 40 % de todos los casos.

Tendencia Direccional en el Rectdngulo, es mds a menudo una consolidacion de
Tendencia que una Formacién de Inversion de Tendencia, la proporcion es sobre la
misma como con Tridngulos Simétricos, tres de cada cuatro rectangulos hacen de
Consolidacion de la Tendencia. Como modelos de inversion, los Rectdngulos aparecen
mas con frecuencia en fondos que en cumbres. Mucho tiempo, los Rectdngulos
delgados, embotados son bastante comunes en Fondos Primarios, a veces clasificando
en el tipo de los de fondo plano Platillo o inactividad descrita en el Capitulo VII.

La Medicion de minimo de caja fuerte de Implicaciones-A que mide férmula ya que el
Rectdngulo es dado por su anchura. Los precios deberian ir al menos tan lejos en puntos
mas alld del modelo como la diferencia en puntos entre la cumbre y puntos




fundamentales de el modelo si mismo. Ellos pueden ir, por supuesto, mucho maés lejos.
Hablando en general, el informe, de formas amplias que se balancean, que parezca casi
cuadrado en la forma en el grafico y en cual el volumen de ventas es activo, son mas
dindmicos que el més largo y manifestaciones mas estrechas. Movimientos de éste casi
siempre vacilan, estdn indecisos a una reaccion en el punto "minimo" antes del salto.

Relacion del Rectdngulo a la Linea de Dow.

El parecido de esta formacion de gréfico de reserva individual, de que hemos hablado
bajo el nombre de Rectdngulo, a la formacién media conocida de los Tedricos Dow
como "una Linea" tiene indudablemente trascendencia para usted. Obviamente, su razon
fundamental e implicaciones de prondstico son mas o menos iguales. Pero los
Rectangulos verdaderos con bruscamente la cumbre delimitada (suministro) y fondo
(demanda) limites es realmente El parecido de esta formacion de grafico de reserva
individual, de que hemos hablado bajo el nombre de Rectidngulo, a la caracteristica s6lo
de inversién en cuestiones individuales. Formaciones de linea en los promedios son rara
vez rigurosamente definidos, con sucesivas Alturas menores que forman completamente
exactamente en una cierta tangente horizontal, y fondos sucesivos en un nivel horizontal
preciso de manera similar. Si usted examinard las cartas separadas de las cuestiones que
forman cuando haga un promedio a la vez cuando el promedio "hace una Linea," es
usted bastante seguro encontrar que algunos de ellos muestran una irregular subida,
otros una irregular bajada, todavia otros pueden formarse Tridngulos, y unos cuantos
pueden construir Rectangulos, o no, pero esto es la suma algebraica de todos éstos mds
o menos divergentes los cuadros que arregla "la Linea" media.
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FIGURA 75. En esta carta semanal la exposicion, del fondo de Mercado Bajista de
1942 de, un Rectidngulo de consolidacion (junio hasta noviembre) forma el hombro
derecho de Doble modelo de Cabeza-y-hombros "desequilibrado" grande.
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La FIGURA 74. Un Rectdngulo extraordinario, fino, largo que se desarroll6 después de
"ZA" se habia estropeado de una Cumbre de Cabeza-y-hombros en el febrero de 1946.
Una perfecta oportunidad de vender esta reserva corta fue dada por su obstdculo del 17-
18 de julio después que los precios se habian evadido del Rectangulo en el 150. "Cabeza
Muiltiple y" El Fondo de Hombros que posteriormente hizo de septiembre a noviembre
producida una recuperacion a 11, pero los precios mds tarde se cay a 6 a principios de
1947.

Desde luego hay un poco de tendencia de parte de comerciantes activos vender (o
compra) acciones cuando un cierto promedio alcanza una cierta figura, sin tener en
cuenta el estado de cuestiones individuales implicadas. Pero cambiando compromisos
basados tinicamente en averia gruesa los niveles son tan rara vez seguidos
consecuentemente que ellos tienen poco efecto.

Los Rectdngulos presentan Tridngulos de Angulo Recto.
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La FIGURA 76. Después de avanzar a 16 en el enero de 1945, "BLL" se cay6 atrds a 13
y luego construido un Rectdngulo de quince semanas. Note que el abajo hueco (G) en El
30 de abril fue causado por un dividendo de 1.00 d6lares marcharse. El punto
fundamental revisado del modelo, dibujado 1.00 délares mas abajo, no fue violado.

En el capitulo precedente, nos referimos a un tipo de parcial "fracaso" en el desarrollo
de un Tridngulo de Angulo Recto que requiere una clasificacién de nuevo, el Tridngulo
como un Rectangulo. Ahora que nosotros hemos examinado el modelo dltimo
detalladamente, tenemos que decir un poco més sobre este fendmeno, excepto notar que



las probabilidades parecen ser todavia algo a favor del desglose tltimo en la direccién al
principio implicada por el Tridngulo incipiente. El hecho que hay esta presuncion leve,
sin embargo, seguramente no garantiza la indiferencia de un desglose de enfrente de la

reconstruccion rectangular.
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La FIGURA 78. Esta formacion, construida por el Avion Unido en 1942, no fue
completada y no podia ser llamado un Doble Fondo hasta que los precios se elevaran
encima 31 en Febrero de 1943. (Ver la pagina 162.

Dobles y Triples Techos y Fondos.

A algunas viejas manos en "la calle," nuestra relegacion de esto viejo arquetipo bueno,
el Doble Techo, a una posicién menor en nuestra serie de la Inversiéon o Cambio de la
Tendencia, las formaciones pueden parecer casi sacrilegas. Es nombrado por nombre
quizds mas a menudo que cualquier otro modelo de grafico por los inversores que
poseen unas nociones "de la jerga" técnica, pero poco organizados los conocimientos de
hechos técnicos. Dobles Cumbres Verdaderas y Los Dobles Fondos son sumamente
raros; las formas triples son mas raras. Y los modelos verdaderos (a diferencia de
cuadros de graficos que podrian ser equivocadamente llamados tal, pero son realmente
asignables a una de nuestras otras formaciones de inversion) puede ser rara vez
positivamente descubierto hasta que los precios hayan ido completamente lejos de ellos.
Ellos lamentablemente nunca pueden ser pronosticados, o identificados hasta tan pronto
como ellos ocurren, de datos de graficos solos.

Pero adelantamos nuestra historia. Deberiamos definir primero de qué hablamos. Una
Doble Cumbre es formada cuando unas acciones tienen avances a un cierto nivel, por lo
general, con volumen alto y acercamiento de la figura superior, luego se retira con la
actividad que disminuye entonces sube otra vez al mismo (o practicamente el mismo) el
precio tope como antes con alguna recogida en volumen de ventas, pero no tanto como
en el pico de antes, y luego finalmente baja una segunda vez para una decadencia
Intermedia consiguiente.
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La FIGURA 79. El INCO réapidamente se repuso del accidente de octubre y por el final
del ejercicio, ello casi estuvo de vuelta hasta su 1987 alto; éste estuvo con decision roto
en abril. El la drea poderosa sigui6 llevando "N" mds alto, probando el alto 1976 en
julio. Pero la reaccion de agosto, seguida de un drea pobre en septiembre, ha creado una
gran Cumbre de Cabeza-y-hombros. Principios de decadencia de septiembre rompi6 el
escote para confirmar la Inversion prestada vendiendo punto. Y el salto atrds corriente, a
la Resistencia de Escote.

No es dificil pasar rozando por un libro de varios cientos de graficos mensuales y eligen
dos o tres ejemplos de Dobles Cumbres, quizds uno o dos Dobles Fondos. Uno
encontrard los casos donde las acciones hicieron dos picos de Mercado Alcista
sucesivos, varios afios aparte, en niveles casi idénticos. Tales fendmenos destaquese, en
la retrospeccion distante, como el pulgar dolorido proverbial, que indudablemente
explica el temor excesivo con cual el grafista aficionado los considera. El descuida, para
el momento, que considere el hecho que otras mil cuestiones podrian haber hecho la
misma cosa, pero no lo hizo y algunos de €stos que se interpretaron, durante un tiempo,
como si ellos fueran una doble cumbre, y entonces continuaron subiendo més alto.

Hay alli cualquier utilidad prictica para el comerciante o inversionista en el ;(Doble
concepto Superior? Si, hay, pero serd més facil para nosotros o formular esto si primero
consideramos lo que no es una Doble Cumbre. Refiérase atrds durante un momento a
los Tridngulos que Suben y los Rectangulos antes estudiados. Cuando éstos comienzan
a evolucionar, casi su primer paso es la construccion de dos cumbres en un nivel
idéntico con una intervencion recesion, y con menos volumen en la segunda cumbre que
en la primera. En circunstancias normales, una tercera cumbre se desarrollara alli, y por
ultimo, los precios abrirdn camino y circulardn hasta niveles todavia mds altos. Asi,
vemos que debemos tener alguna regla o criterio para distinguir un Doble modelo de



inversion de tendencia Superior verdadero de las dobles cumbres que no implican la
inversion cuando ellos aparecen como una parte de un drea de Consolidacion de
Tendencia en una subida.

Distincion de Caracteristicas.

Ninguna regla en absoluto pueden ser calificada y posada para encajar todos casos que
implican reservas de valores diferentes y hdbitos de mercado, pero una diferencia
relativa rdpidamente se sugiere cuando estudiamos estas clases diferentes de
formaciones de grafico. Es: Si dos cumbres aparecen en el mismo nivel pero
completamente cerca juntos a tiempo y con sélo una reacciéon menor entre ellos, las
posibilidades son que si ellos son la parte de un area de Consolidacion; o, si es una
Inversion de Tendencia y debe seguir, esto alli hard primero un desarrollo de modelo
mas "trabajado” hecho alrededor de aquellas variedades superiores de figuras. Si, por
otra parte, hay un largo, embotado, profundamente y méds o menos dando la vuelta sobre
la reaccion después de que el pico inicial este parecido, y luego una carencia evidente de
la vitalidad cuando los precios vienen otra vez al alto anterior, podemos recelar al
menos de una Doble Cumbre o Doble Techo.

(Cbémo de profundamente es profundo, y cuanto es de largo? Preguntas justas, y que,
lamentablemente, es imposible dar unas simples, y definidas respuestas. Pero podemos
intentar aproximaciones. Asi, si las dos cumbres son mds de un mes aparte, ellos
probablemente no perteneceran la misma consolidacion o formacién de congestion. Si,
ademads, en la reaccion entre el primer y segundo alto reduce precios en el 20 % de su
valor superior, las probabilidades se balancean hacia una Doble interpretacion Superior.
Pero ambos de estos criterios son arbitrarios, y no sin la excepcién. Hay casos en los
cuales los dos picos han ocurrido sélo en dos o tres semanas aparte, y otros en cual "el
valle" entre ellos bajo s6lo es aproximadamente el 15 %. Las Dobles Cumbres més
verdaderas, sin embargo, se desarrollan en dos o tres meses o mas. Generalmente
diciendo, el elemento de tiempo es mads critico que la profundidad de la reaccién. Mayor
el tiempo entre los dos mdximos, menos la necesidad de cualquier decadencia extensa
de precios en el interino.

Considerando las condiciones que hemos especificado, dos cumbres en
aproximadamente el mismo nivel pero mds de un mes aparte en el grafico, con algo
menos actividad en el segundo avance que en el primer, y un tipo bastante embotado o
irregular y que redondea de recesion entre ellos, podemos ser sospechosos entonces que
una Doble Cumbre la inversion realmente ha evolucionado. Si una pequeia Cabeza-y-
hombros o Bajando el Tridngulo principio para desarrollarse en la segunda cumbre,
como es con frecuencia el caso, podemos estar de guardia, hasta el punto de la
proteccion compromisos largos inmediatamente con un STOP cercano o cambiando el
valor por otro algo mas prometedor. La segunda cumbre en muchos casos la bajada se
produce a toda velocidad, esto es un sintoma de que se puede producir un doble techo, a
la inversa para los dobles suelos. Se dan casos que la segunda cumbre no llega a la
altura de la primera cumbre, y otras veces la segunda cumbre sobrepasa la primera
cumbre, en ambos casos son igual de peligrosos que un doble techo normal. En caso que
se la segunda cumbre sobre pase a la primera cumbre se aplicaria la regla del 3% de que
si se sobrepasa mas del 3% posiblemente no seria un doble techo, poner STOP de todas
maneras.
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La FIGURA 80. A causa de la exigencia de tiempo entre cumbres larga para verdadero
Doble Inversiones superiores, puede verse rara vez que estas formaciones aprovechan
en una carta diaria, pero aqui estd un ejemplo de 1946 bueno en el Acero de Republica.
Note cinco meses y el 20 % decadencia entre cumbres. Esta carta contiene muchas
formaciones menos técnicas interesantes también. Las oscilaciones "ensanchadoras"



(Capitulo de segundo X) en junio y julio, como el la segunda cumbre fue hecha, y la
area que redondea en agosto era sumamente pesimista en sus implicaciones.

Aun, hasta todos estos signos juntos no son finales y concluyentes. La situacion todavia
puede ser salvada, y a menudo es. Déjenos mirar a lo que continta, probablemente,
entre bastidores y creado nuestro cuadro de grifico hasta este punto. La primera cumbre
en relativamente alto el volumen era un incidente normal y nos dice poco salvo que
aqui, para el momento, la demanda se encontr6 con el suministro suficiente para parar el
avance y produjo una reaccion. Aquel suministro puede haber representado sélo el
provecho de los inversionistas, en cual acontecimiento la tendencia es probable que siga
adelante después de un breve revés. Pero, cuando la reaccién va a la deriva lejos abajo
al inferior hasta que esto haya dejado el 15 % y mas de la reserva el valor de mercado
maximo, y se aplana, algunos se apuntan al rebote vigoroso, esto se hace pruebas que
cualquier demanda era bastante bien llevada a su fin en el ultimo avance o que la venta
alli a representado algo mds que ganancia a corto plazo que cobra en efectivo. La
pregunta entonces es: Hizo los primeros altos y es evidente la distribucion importante,
¢,y hay alli mucho mds para encontrarse en la misma escala de precios?

Sin embargo, como nuestros espectaculos de cuadro de carta, la demanda hizo
finalmente entrada y absorben bastante del suministro flotante para girar la tendencia
alrededor. Cuando los precios hechos subieron y comenzaron a entrar corriendo en la
venta otra vez cerca del nivel de la primera cumbre, en que debian esperar tierras
"psicoldgicas"; muchos operadores de vuelta rapida naturalmente tomarian ganancias en
el viejo alto (quizds con la intencién de el derecho saltador atrds en un precio todavia
mas alto si el viejo alto deberia ser excedido). De ahi, una vacilacién menor si alli era
completamente un final de la subida. Pero vendiendo en cantidad suficiente para
producir el otro extenso la reaccidn seria totalmente otra materia. Hemos establecido,
ya, una zona de suministro o resistencia en el nivel del pico y una zona de apoyo o
demanda en el fondo del valle. La pregunta final y decisiva ahora es: Va el apoyo "del
valle" a reaparecer ;y parara en la segunda decadencia o seguird bajando?

La definicién concluyente de una Doble Cumbre es dada por una negativa contestacion
a aquella dltima pregunta. Si los precios, en su recesion del segundo pico, se Caen por
debajo del nivel del fondo del valle, una Inversion de la Tendencia para Abajo es
Senalada. Y es por lo general una sefial de Principal Importancia. Las Dobles Cumbres
totalmente invertebradas rara vez aparecen envueltas en la Tendencia Intermedia; ellos
son caracteristicamente un fendmeno de Inversién Primario. De ahi, cuando usted esta
seguro que usted tiene un Doble Techo, no lo Desdeiie. Incluso aunque los precios
puedan tener el retroceso del 20 %, las posibilidades que ellos tienen de bajar
muchisimo mads lejos para irse antes de que ellos alcancen el fondo.
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La FIGURA 81. Las partes de "AMR", luego vendiéndose por alrededor 90, fueron
partidas 1 por 5 en Abril de 1946, causando un drea rdpida a un nuevo alto. Pero el
aspecto total de a La Doble Cumbre con el alto hecho en diciembre pasado era sin
embargo aparente, y fue confirmado cuando los precios se estropearon por el nivel "del
valle" el 28 de agosto. La compra popular hecha entrar por "intervalos" es por lo general
efimera y s6lo temporalmente deforma el amplio cuadro.

En cuanto a la medicién de implicaciones, la Doble Cumbre no se permite ninguna
féormula comparable con esto hemos atribuido "a la cabeza y" Hombros y formaciones
de Tridngulo, pero es seguro asumir que la decadencia seguird al menos tan lejos debajo
del nivel de valle como la distancia de pico a valle. Puede no ser asi, por supuesto, en
uno diapositiva ininterrumpida; al contrario, el tiempo considerable puede ser requerido
realizar la pendiente llena en una serie de ondas. Defensas a la escala de precios "de
valle", después de primera brecha, son bastante comitin. (Tenga en cuenta la regla
general de una Formacién de Inversion de la Tendencia, la Tendencia puede ser
esperada a cambiarse, y producir un retroceso mas grande de lo que la anterior
tendencia hizo.)
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La FIGURA 82. La formacién de inversion Principal en "CNR" en el principio de un
avance Primario que meti6 la mano en un Doble Fondo. 54. Note como una tentativa en

un Tridngulo que Sube girado.

Un punto més: hemos dicho que el alto no tiene que formarse en exactamente el mismo
nivel. Uso aqui la regla del 3 % tenemos antes posado como un palo de medicion para
desgloses. Una primera cumbre en 50, para el ejemplo, y un segundo en 51 1/2 vendrian
dentro de este limite. Bastante con curiosidad, el segundo pico a menudo excede al
primero en una fraccién. Los puntos importantes son (1) que la compra no puede
empujar precios en el claro por un margen decisivo, (y 2) el apoyo abajo esta roto

posteriormente.

Dobles Fondos.

En la identificacién de un Doble Fondo, podemos aplicar todo el preceptos que hemos
formulado para el Doble modelo Superior, pero de curso, al revés. Las diferencias entre
los dos cuadros son sélo lo que usted podria esperar que ellos fueran, estando pensando
en la caracteristica diferencia entre Cumbres de Cabeza-y-hombros y Fondos, por
ejemplo. Asi, el segundo fondo es por lo general claramente embotado (poco volumen
comercial) y tiene tendencia para ser completamente doblado, mientras que la segunda
cumbre en una Doble Cumbre es moderadamente activo y casi tan agudo "y
puntiagudo" en contorno como el primer. El retna de los segundos espectaculos de



fondo un aumento del volumen de ventas, y el volumen deberia escoger hasta un grado
marcado como el nivel de valle, o mas correctamente, en este caso, la altura entre los
dos fondos, es superado. Los Dobles Fondos aparecen aproximadamente con frecuencia
como hacen Dobles Cumbres en Inversiones de Tendencias Primarias, y Dobles Fondos
también ocurre a veces al final de correcciones Intermedias en una Subida principal.

Si usted esto le es familiar con un poco de la jerga "de la calle," esto tiene
probablemente que haberle ocurrido a usted que el segundo bajo de un Doble Fondo es
un ejemplo de la accién de mercado tan a menudo se referia como "a una prueba". En
cierto modo es s6lo lo que es una prueba o la corroboracion del apoyo (es decir,
demanda) que contuvo la primera decadencia en el mismo nivel. El éxito de aquella
prueba no es probado, sin embargo y este es el punto para recordar a los precios que han
demostrado su capacidad a una subida en volumen creciente encima del alto precedente
(la altura del area entre los dos fondos). Hasta cuando esto no haya pasado, hay siempre
la posibilidad que una segunda prueba (o tercer fondo) puede ser necesario, o hasta un
tercero, y que uno de éstos fallard, con precios que entonces se rompen para abajo en
una decadencia adicional. Qué pensamiento nos conduce a nuestro siguiente tipo de la
formacion de inversion.

Triples Techos y Fondos.

Logicamente, si hay Dobles Cumbres, entonces podriamos esperar también que haya
Cumbres Triples, que se desarrollardn en alguna manera similar. El hecho es que las
Formaciones de Inversion que sélo pueden ser clasificado cuando las Cumbres Triples
ocurren realmente, pero ellos aparecen pocos y lejos entre ellas. Por supuesto, hay
muchos modelos desarrollados en una vuelta Importante para abajo en la Tendencia que
contienen tres puntos superiores, pero la mayor parte de éstos se caen mas facilmente en
la categoria de Rectdngulos. Para aquella materia, cualquier formacién de Cabeza-y
hombros, en particular si ello esta "bastante llano", con la cabeza que no amplia mucho
encima del nivel de los dos hombros, podria ser llamado una especie de Cumbre Triple.

La Cumbre Triple verdadera (como distinto, es decir de otros tipos de las formaciones
de tres picos) lleva un parecido de familia reconocible a la Doble Cumbre. Sus cumbres
son extensamente espaciadas y completamente profundas y por lo general dando la
vuelta sobre reacciones entre ellas. El volumen es caracteristico menos en el segundo
avance que en el primero, y todavia menos en el tercer que a menudo se acaba sin la
recogida apreciable en actividad. Los tres maximos no tienen que ser espaciados
completamente hasta ahora aparte como los dos que constituyen una Doble Cumbre, y
ellos no necesitan que esté igualmente espaciado. Asi, la segunda cumbre puede ocurrir
sOlo sobre tres semanas después de la primera, y las seis terceras semanas 0 mas
después el segundo. También, los valles intermedios no tienen que tocar fondo en
exactamente el mismo nivel; el primero puede ser mds profundo que el segundo y
viceversa. Y los tres mdximos pueden no venir en exactamente el mismo precio; nuestra
regla de tolerancia del 3 % es otra vez util aqui. Audn, a pesar de todos estas variaciones
permisibles, alli deberian ser y generalmente, algo con recelo familiar sobre el cuadro
total, unos la cosa que inmediatamente sugiere la posibilidad de una Cumbre Triple para
un grafista con experiencia.
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La FIGURA 83. Aunque las Industrias de Trinidad no tengan el modelo
gramaticalmente correcto expuesto por nuestras otras recomendaciones, encontramos el
volumen alto del jueves y una zambullida, con el bajo del dia, la tercera prueba del afo
bajo, un muy seductor situacién técnica. Basicamente, esto es un Fondo Triple con una
Inversion Antigua para ponerse a subir comenzé. Si los alcistas no agarran esta pelota y
corren, guardaremos nuestra exposicion minimo con un STOP cercano debajo del
ultimo bajo.

La prueba concluyente, sin embargo, es una decadencia de la tercera cumbre que divide
precios por el nivel del suelo de valle (el bajo uno, si los dos valles se forman en niveles
diferentes). Esto antes ha ocurrido puede una Cumbre Triple ser considerada como
confirmada y realmente en efecto, desde que la demanda persista en el valle de la escala
de precios, la tendencia puede ser levantada otra vez. S6lo en aquellos casos donde la
actividad carece claramente en el tercer pico y luego comienza a mostrar caracteristicas
pesimistas acelerando en la consiguiente decadencia, es justificado en saltos de alarma.

Los Fondos Triples son Cumbres simplemente Triples puestas de arriba abajo, con las
mismas calificaciones notamos cuando hablabamos Dobles Fondos. El tercer bajo
siempre deberia ser asistido por el pequefio volumen, y la subida de alli debe mostrar un
aumento decidido en el volumen de ventas y llevan los precios con decision encima de
las cumbres de las dreas que se formaron entre los fondos. El riesgo de la compra
prematura es expresado en uno que dice a veces y oye en las salas de conferencias en el
sentido de que "un fondo triple siempre esta roto. Este no es un refran verdadero. Una
vez un Fondo Triple ha sido establecido y confirmado por el aspecto positivo necesario
del desglose, esto rara vez casi falla, y siempre produce un avance de proporciones
claramente que vale la pena. Pero "un posible" no acabado El cuadro de carta de Fondo



Triple debe ser considerado como traidor. Un Palo de su regla de desglose y usted estara
seguro para otra vez.
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La FIGURA 84. El Publicker hizo su Mercado Alcista alto s6lo unas semanas después
de que era puesto en una lista en "el bordo grande." Entonces esto comenz6 a construir

un Tridngulo Inclinado, pero tirado de ello. El resultado final era una Cumbre Triple,
completada en agosto. (Cf. Las figuras 60 y 82.)

Las Cumbres Triples son a veces nombradas como "W" modelos porque de su parecido
ocasional a aquella mayuscula en el grafico. Hay una especie de hibrido entre la
Cumbre Doble y Triple, en que el medio una de las tres cumbres no alcanza la altura del
primer y tercer, y asi, atin mds sorprendentemente se parece a "W." Por la misma razén,
las Dobles Cumbres son a veces llamadas "M" formaciones.
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La FIGURA 85. En circunstancias normales, entonces este modelo de fondo
desarrollado en "NG", consistiendo, como esto hizo, de fluctuaciones durante diez
meses largos dentro de una variedad de s6lo un punto lleno, la mayor parte de
comerciantes no le prestarian ninguna atencion. Seguramente esto sugirio muy poca
oportunidad de ganancias a corto plazo. En aritméticamente gréfico escalada, el modelo
podria ser apenas visto. Escalamiento de precios logaritmico, sin embargo, cuando
hemos comentado en un capitulo mds temprano, tiene la gran ventaja.

Note que esta formacion se licencia en cada espaciado de detalle entre fondos, grado por
ciento de areas intermedias, volumen como un Fondo Triple. Por supuesto, su
finalizacidn, en el octubre de 1942, no necesariamente pronosticé que "NG" subiria a
33, cuando esto por ultimo lo hizo. Pero el hecho que muchas otras reservas hacian Las
formaciones de Fondo Principales en el precio mds alto, nivelan al mismo tiempo

seguramente garantizado la conclusion que "NG" estaba en su camino, y que esto era un
trato en 5.

Como los elementos en modelos Dobles y Triples son normalmente espaciados bien
aparte a tiempo, ellos son a menudo maés féciles para descubrir y apreciar en un grafico
semanal que en uno diario. Los graficos mensuales revelan numeros de extensamente



extension Fondos Dobles y Triples pero, por otra parte, son demasiado gruesos para
revelar muchos buenos Doble y Modelos Superiores triples.

En nuestra discusion anterior de la Cumbre Triple nos referimos a la clase de la
intuicién que viene con la experiencia y permite un técnico analista para reconocer las
potencialidades para inversion de un cierto desarrollo de grafico, a veces mucho antes
de que esto haya alcanzado una concluyente etapa. Este es un talento bastante comiin,
pero esto es el que es rara vez alcanzado excepto por el estudio penetrante y mucho
tiempo experimentado (qué éste por lo general implica unos errores caros). El lector de
este valor o accién no tiene que desesperarse de adquirir "graficos sin sentido" y sin el
coste excesivo si €l se concentrard en su estudio, el reloj, comprueba y doble control
cada nuevo desarrollo en sus gréficos, "y guardan el resultado” en €l.

Se ha dicho que la interpretacion de gréafico no es una ciencia, pero si es un arte. Esto no
es una ciencia exacta, desde luego porque esto no tiene ningunas reglas a que no hay
excepciones. Sus puntos mas finos desafian la expresion que gobierna un precepto. Esto
requiere el juicio en la valoracién de muchos factores, algunos de los cuales pueden
parecer, a veces, entrar en conflicto radicalmente con otros. Pero llamarlo un arte, que
implica la necesidad del genio, o al menos un grado alto del talento natal, es
seguramente impropio. Diga, mejor dicho, que esto exige la habilidad, pero una
habilidad que puede ser adquirida por alguien de inteligencia ordinaria.

Formacion de Cuiia

Todas las formaciones de graficos que hemos hablado hasta este punto pueden desarrollarse
realmente en Cambios de la Tendencia Principal de precios. Unos cuantos de ellos rara vez
ocurren las Inversiones Principales de la Tendencia. Tenemos ahora para considerar tres
modelos que son generalmente de Menor importancia, sélo aparecen en el Interior de las
Tendencias en sus Implicaciones el sus Recorridos. Ellos son ttiles, sin embargo, en
operaciones de inversion, Uno de ellos, es la Cuiia, la hemos aludido ya (en el Capitulo
VIII) como teniendo una apariencia a los Tridngulos.

La Cuna es una formacion de gréifico en la cual las fluctuaciones de precios son
encajonados dentro de la convergencia directamente (o practicamente directamente) de
lineas, pero diferenciando de un Tridngulo en que ambas fronteras se inclinan o
descienden. En un Tridngulo Simétrico, la cumbre linde con inclinaciones abajo
mientras el fondo linda con inclinaciones. En Derecho- Tridngulos de anglo, un limite
se inclina o abajo, pero el otro es horizontal. En una Cufia Creciente, ambas fronteras
estdn inclinadas de la izquierda a la derecha, pero las dos lineas convergen en un
angulo mas escarpado que el superior. Esta es una Cufia bajista, las cufias que suben
rompen para abajo y las que bajan rompen hacia arriba.
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La FIGURA 98. Cuando el Acero estadounidense se acercé a la cumbre de su
recuperacion Secundaria en Agosto de 1937, sus fluctuaciones de precios tendieron a
ponerse mas estrechas, hacia arriba inclindndose los limites convergentes, mientras el
volumen disminuyd. Este modelo Llevado por cufia un mensaje definitivamente
pesimista. La oscilacion entera desde julio a el final de agosto era esencialmente un
Doblamiento sobre la Cumbre. Tres Gs marcan la ruptura los huecos (el Capitulo XII),
el ultimo (el 7 de septiembre). Los precios se estropearon por el nivel de apoyo (el
Capitulo XIII).

Superficialmente, uno podria pensar que es un Tridngulo que Sube, con un horizontal y
una linea, es un cuadro optimista, La Cufia Creciente, con ambos de su modelo se
alinea, y deberia ser hasta mas optimista. Pero tal no es el caso. Recuerde que la cumbre
llana de un Tridngulo que Sube significa un suministro de partes distribuidos en un
precio fijo; cuando aquel suministro ha sido absorbido (y la frontera inferior creciente
indica que serd absorbido), la presion es desconectada y los precios saltardn avanzados.
En una Cuia Creciente, por otra parte, no hay ninguna barrera evidente del suministro
para ser saltado, pero mejor dicho es gradual el interés de inversion. El Avance de
precios, de cada nueva onda es mds alto que el dltimo. Finalmente, la demanda falla
completamente con recortes de tendencia. Asi, a La Cufia Creciente tipifica una
situacion que crece cada vez mds y mds es débil en el sentido técnico.

Por supuesto, se podria decir que cualquier avance en precios, no importa lo que la
forma pueda tomar en el grafico, a un que debilite el técnico estado del mercado. Los
compradores anticipados estdn mas dispuestos a pagar precios altos que bajos, y los
duefios son més complacientes a venderse en precios altos que en bajo; en otras
palabras, alguno en la subida tiende a aumentar el suministro y disminuir la demanda.
(Mientras teéricamente verdadera, la declaracion precedente debe ser calificada por el
hecho que los precios crecientes realmente atraen mds bien que desalientan al publico y



compran.) La diferencia entre una Cufia Creciente y lo que podria ser llamado un canal
alcista normal (de que tendremos mas que decir mas tarde) es que la Cufia pone una
especie de limite en el avance. Sus fronteras convergentes se concentran en un punto
cerca donde el avance se parard y habrd una reaccion en direccion contraria a la de la
cuila.
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La FIGURA 99. Una Cuiia Decreciente "ideal" que se desarroll en Loew en 1936.
Notar tendencia de volumen alli, irregular pero generalmente disminucion. Julio
produjo una pequefia Bandera (el Capitulo XI), y al final de afo, "LW" entré en un
Rectdngulo y los precios "subieron como un cohete" a 75.

Podemos declarar la mayor parte de los hechos esenciales sobre una puntiaguda
Formacioén de cuifia en unas oraciones cortas. Esto puede desarrollarse en cualquier sitio
como una especie de modelo en cubierta ante la existencia de una subida, o comience a
formarse directamente en el fondo de una bajada precedente. Ello (La cuia)
normalmente toma mads de tres semanas para completar; el modelo més corto de esta
forma siempre es casi mejor clasificada como El banderin, del cual hablaremos en el
siguiente capitulo. Los precios casi siempre fluctian dentro de los limites de la Cufia
para al menos dos terceras partes de la distancia de la base (al principio de
convergencia) a el dpice; en muchos casos, ellos se elevan claros al dpice, y en otros,
ellos realmente van una distancia corta més alld, siguiendo adelante encima en una
maniobra del dltimo grito del ahogado antes del derrumbamiento. Una vez que los
precios se evaden y bajan de la cuiia, ellos por lo general gastan poco tiempo antes de
empezar una subida en serio. La vista generalmente recuerda toda la tierra ganada
dentro de la Cuiia asi mismo, y a veces mds. El Comercio el volumen en una Cufia
tiende a seguir el modelo de Tridngulo regular, disminuyendo gradualmente cuando los
precios suben hacia el dpice de el Cuia.




La Cunia Decreciente.

Salvo que es sefialada para abajo, la Cufia Decreciente aparece en todos aspectos como
la forma Creciente que acabamos de describir. Pero la tendencia de precios que sigue su
finalizacion se diferencia en el cardcter. Cuando los precios se evaden de una Cuna
Creciente, ellos por lo general se caen lejos rapidamente, pero cuando ellos se mueven
de una Cufia Decreciente, ellos més tienen tendencia para ir a la deriva de lado o en un
embotado "alrededor" el movimiento antes de que ellos comiencen a elevarse. La Cuia
Creciente puede, por lo tanto, ser llamada a accién rdpida para asegurar ganancias,
mientras con una Cuiia Caida, el inversionista generalmente puede tomar su tiempo
sobre la fabricacion de su compromiso para la subida consiguiente. Las cuias bajistas
rompen al alza o sea que es una figura alcista.

Ambos tipos deberian ser bien definidos en el grafico. A menos que una tendencia el
modelo sea completamente compacto con fluctuaciones frecuentes, y amablemente
saltado por lineas que claramente convergen a un punto, y a menos que su (bajo) la
inclinacién es marcada, la construccion de Cufa debe ser considerado dudoso. Usted
encontrard casos indeterminados donde una de las lineas de modelo es casi
acercamientos el horizontal en direccién que esto se parezca a un Tridngulo de Angulo
Recto, y éste, por supuesto, lleva implicaciones completamente diferentes para la futura
Tendencia en desarrollo. Es dificil posar cualquier regla dificil y rapida para distincion
de los dos. Si una frontera es casi horizontal, o si las cotizaciones de cierre diarias
tienden a caerse en aproximadamente el mismo nivel, entonces la formacion es
interpretado como un Tridngulo. El lector necesita un pie para este problema le
preocupa excesivamente, y dejardn muchas dudas en €l mucho tiempo hasta que €l haya
adquirido un poco de experiencia con los graficos.

Uno pronto consigue reconocer "los sintomas" caracteristicos de las formaciones
diferentes y hace diagnoésticos correctos casi por instinto.

Cuiias en Grdficos Semanales y Mensuales.

Las Cunas mas verdaderas son demasiado efimeras (rara vez duran mas de tres meses)
para tomar definicidn reconocible en un grafico mensual, pero ellos pueden ser vistos de
vez en cuando en los graficos por semana, cuando trazado por escala aritmética a veces
asuma la forma de Cufa. Asi, un Mercado alcista la decadencia en cualquier grafico
mensual aritmética puede aparecer como una gigante Cuiia Decreciente. Esto es debido
a que de arriba abajo las fluctuaciones que forman la oscilacion Principal, manteniendo
sobre el mismo grado en el porcentaje, tienda a acortarse en términos de puntos (los
dolares) como precios se mueven de mds alto para bajar niveles. Tal movimiento los
modelos de gréficos no son, por supuesto, las Cuiias verdaderas de las que hemos
hablado aqui. Cuando trazado por escala semilogaritmica, éstos mismos movimientos
mostrarian normalmente una paralela o hasta ligeramente ensanchamiento.
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FIGURA 100. Las cufias rara vez aparecen en inversiones de tendencia Principales, pero
El mercado alto en 1946 fue hecho al final de Cuna Creciente de ocho meses, llanura a
ver en su carta semanal. La linea rota en 60 sefiales un nivel de apoyo (ver el Capitulo
XIII) que sirvi6 para contener la bajada subsiguiente durante nueve semanas.

Cuiias Crecientes Comunes en Maniobras de Mercados Bajistas.



Como una nota final, podriamos anadir que la Cufia Creciente en un modelo
completamente caracteristico para maniobras de Mercado Bajista. Es tan tipica, que de
hecho aquel aspecto frecuente de Cufias a la vez cuando, después de un extenso esta en
decadencia, hay alguna pregunta en cuanto a si una nueva tendencia alcista esta en
fabricacion, puede ser tomado como pruebas que la Tendencia Primaria estd todavia
para abajo. Cuando una oscilacién de Mercado Alcista Principal se termina en "una
cabeza y" Fondo de Hombros, la tltima Cufia Creciente a menudo aparecerd como los
precios se reponen del Hombro Izquierdo al escote, y justo antes ellos se estropean a la
cabeza (final bajo). Una Cuiia Creciente en el grafico semanal intercalada es casi
invariablemente un Mercado Alcista El fendmeno de mercado, la expresion, como esto
hace, la disminucién, es una buena pista.

Una Inversion Antigua, o Figura de Vuelta en un Dia.

Nos referimos en el Capitulo VI a un modelo de precios conocido como Una Inversién
del Dia. Esta indicacion de inversion técnica particular, cuando tomado solo, puede ser
concordado Menor s6lo temporal o fuerte significado de tendencia. La verdad es que
puede aparecer en el muy alto de un largo avance, formdndose quizds durante el dia alto
de la cabeza en una cabeza. El modelo de hombros que serd seguido de una decadencia
larga, puede ser apenas creido con el prondstico de decadencia entera; todo que esto
realmente sefal6 era la vuelta en "la cabeza" si mismo. Una Antigua inversion puede
ocurrir por ejemplo, al principio (el primer maximo) de un Tridngulo Simétrico que sélo
se consolida, en el cambio de invertir la subida anterior. Incluso, esto sirve, como usted
puede vernos, advertirnos del agotamiento al menos temporal de fuerzas optimistas.

En la bajada, una Inversién Antigua a menudo aparece ampliada y de forma visible al
final de la liquidacién del pénico, en tal caso, esto por lo general se menciona como un
Dia de Punto culminante o la Venta del Punto culminante. Esta manifestacién de ello
tiene el significado especial que vamos a hablar mds tarde. ; Primero, sin embargo, sélo
cudl es una Inversién Antigua? Es, en primer lugar, un dia del volumen
excepcionalmente alto, excede, por regla general, por un margen notable cualquier
volumen de ventas de inversién que se registrd en cualquier sesion del mercado durante
varios meses por delante. Esto viene después de mucho tiempo de avance estable (o una
decadencia similar), en cual la actividad ha estado aumentando gradualmente. Los
precios empujan directamente el dia que se abre como si nada podria pararlos. Con
frecuencia, hasta las ventas que se abren estdn hasta ahora mds alla del cierre del dia
anterior en nivel, para dejar un hueco grande en el grafico. (Hablaremos de huecos més
tarde.) La cinta corre tarde, y antes del avance (o decadencia) los precios han sido
llevados tan lejos en una hora o dos como tres o cuatro dias los tomarian generalmente.
Pero el alto viene realmente finalmente, tal vez al final de primera hora o quizds no
antes de la tarde en el dia. Entonces las citas "se arremolinan / 'registro de cambios sélo
fraccionarios de un lado a otro, con la cinta todavia "rdpido" y a menudo correr tarde
por chorros. De repente la tendencia se pone marcha atrds y el movimiento de precios
como rapidamente en direccion contraria. La sesion se termina con un estallido final de
la actividad que pone el precio en el derecho cercano atrds donde esto comenzo el dia.
Hubo una cantidad enorme de la actividad, y las citas pueden haber cruzado de un dia
una variedad de mds de 5 puntos, pero el cambio neto a partir del dia anterior al final del
comercio es muy pequeio.
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La FIGURA 101. Hay muchos interesantes y técnicamente significativos rasgos en este
registro de grafico diario de doce meses de "TWA". Note la extraordinaria Inversion
Antigua, el 3 de diciembre, que marc6 su Cumbre Principal. Aunque después cuatro
semanas produjeron una especie de Tridngulo de Bajada mal formado, el Dia de
Inversion era la dnica sefial neta e inequivoca para venderse. Cuando usted vaya a la
pagina 208, vuélvase atras a este grafico para su Banderin de noviembre. Su Intermedio
largo abajo la tendencia estuvo provisionalmente rota en agosto de 1946, pero sin la
confirmacion de volumen (ver el Capitulo XIV). Note que en ningtn tiempo durante la
decadencia hizo el modelo aparecer "compra".

Las Inversiones Antiguas en cumbres aparecen completamente a menudo en los graficos
de las acciones individuales que son pequefias (relativamente pequefio suministro
flotante de partes), que han tenido un avance activo y han atraido a piblico grande
después. Ellas se desarrollan raramente en los promedios. La Venta en los puntos
culminantes (Inversiones Antiguas en fondos), por otra parte, son encontrados
claramente en los promedios al final de muchas anormales bajadas de pénico.
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La FIGURA 102. La Inversion Antigua fuerte que marcé 1946 del Galgo Mercado
alcista alto. Note volumen de punto culminante. Un Dia de Inversién menos visible
aparecio el 26 de agosto. Se sugiere que el lector vuelva sobre todas los gréaficos en
capitulos precedentes; él encontrard muchos Dias de Inversion de la consecuencia
mayor o menor. Los huecos de mayo (G) eran de la medicion Ver el Capitulo XII.
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Las Inversiones Antiguas, como hemos declarado ya, no llevan Implicaciones de
tendencia principales. El comerciante 4gil "en" y puede capitalizar en ellos tal vez
recogen varios puntos si €l tiene fondos disponible y saltos en el momento derecho.
Pero, por regla general, la nueva tendencia (es decir, la tendencia en el final del dia) no
lleva muy lejos en seguida; los precios por lo general "trabajan" alrededor en las
variedades cercanas para algin tiempo y construye alguna clase del modelo de drea



antes de que ellos se muevan lejos en una oscilacién de proporciones Intermedias. Sin
embargo, La Inversion de Dia, como un fendémeno que ocurre con frecuencia dentro de
o en el principio de més formaciones técnicas embarazosas, da una importante pista al
desarrollo de tendencia probable. Pase lo que pase, esto es muy urgente la advertencia
para mirar estrechamente el grafico en el cual ha aparecido ver lo que el modelo de la
accion de precios puede seguir y estar alerta para el movimiento que vale la pena
cuando esto viene.

Vale la pena notar que el tipo de movimiento falso o expulsion que describimos en el
Capitulo VIII, como ocurriendo al final de apice de un Tridngulo Simétrico, a menudo
toma la forma de un Antiguo Inversion.

La venta en el Punto Culminante.

En "los mas viejos dias" cuando las acciones podrian ser compradas poniendo tan poco
como el 10 % de su coste con el dinero efectivo, y no habia ningunas restricciones en la
venta corta, los operadores profesionales podrian comprar (y por tradicion dice que ellos
a menudo hacian) organizar incursiones alcistas para vaciar sacudiendo débilmente las
posesiones. Vendiéndose a corto en cantidad en un momento favorable en "el publico"
se habia ampliado bastante bien por otro lado, ellos podrian dividir precios. Los agentes
de bolsa entonces enviarian llamadas para pedir garantias de sus cuentas "largas",
muchos de ellos no podian presentar dichas garantias, con la consecuencia de que sus
acciones fueron vertidas en el mercado por sus agentes. Esto, por su parte, producia
decadencias o bajadas. Los profesionales podrian andar entonces en, cubrir sus
pantalones cortos con una ganancia, y seguro una linea de reserva de acciones larga para
el siguiente avance. Las incursiones alcistas de esta clase fueron con eficacia
comprobadas por la imposicion de las regulaciones de SEC, pero el margen llama y la
venta forzada siempre existird, por supuesto, como un factor de mercado mientras que
las acciones pueden ser compradas en el margen, y entrard en juego siempre que los
precios bajen extensivamente después de la juerga compra publica.

La Venta més verdadera de Puntos culminantes, si no todos, ha sido producida por
angustia del que vende del tipo mandado en el parrafo precedente. Ellos han venido al
final de las bajadas rdpidas y completas hasta que se agot6 las reservas de acciones de
muchos especuladores y requerido el vertido o venta de sus partes de acciones en el
mercado traeria ya que sus margenes con perdidas para mantener las acciones en cartera
no habian sido depositadas las fianzas. Este proceso es la alimentacion progresiva sobre
si, entonces hablar con cada oleada de ventas forzosas que ponen en peligro otra parte
de cuentas de mdrgenes, hasta, por fin, los millones de partes de venta son echados por
la borda, de grado o por la fuerza por no poder presentar fianzas, en una limpieza final.
Tal es una Venta del Punto culminante en que el volumen de ventas total puede exceder
el volumen de cualquier dia solo durante la oscilacién anterior. Esto es un tiempo de
cosecha para inversionistas quien, habiendo evitado la infeccion optimista en lo alto del
mercado, y tener fondos en reserva para recoger acciones disponibles en precios de
panico. Esto es lo que sucedio en el crack de 1929.

Obviamente, un dia limpio o la Venta del Punto culminante radicalmente ponen marcha
atrds la condicion técnica del mercado, ya que en su proceso, las partes “manos débiles
y manos fuertes” tienen que intercambiarse las acciones a precios bajisimos o a precios
ridiculos. El peso siniestro del potencial vendiendo que ha estado sobresaliendo del



mercado ha sido quitado. Y por lo general el panico tiene citas llevadas (aunque sélo
temporalmente, por regla general) bien debajo de valores hasta conservadores basados
en condiciones comerciales corrientes.
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La FIGURA 103. "El panico" que vende del 19 de octubre de 1937 produjo un visible
Dia de Inversiéon de Punto culminante en casi todas las reservas principales, asi como en
los promedios. Este Nueva Cork de carta Centrales, al lado de la Venta de Punto
culminante (S.C)., su "cabeza y" Cumbre de recuperacion de hombros de agosto julio y
un Rectangulo de consolidacién que terminado como un Tridngulo a principios de
octubre. El "CN" hizo un Mercado Bajista final bajo el siguiente Marzo en 10 1/2. Por
una escala de precios logaritmica, su tendencia a la baja de Agosto no estuvo rota hasta

el junio de 1938.

Una Venta del Punto culminante no tiene que ser completada, y la inversion de la
tendencia realmente se hace evidente, dentro de un dia solo. Hemos clasificado ello
cuando una variedad de la Inversién Antigua, pero algunas de ellas realmente se
extienden mas de dos dias, con la bajada agotada y la llegada a un alto tarde durante el
primer dia, también cerca del final de la sesioén y permiso de mucha recuperacion. El dia
siguiente se ve un extenso repongase del susto directamente que se abre, cuando es
inmediatamente aparente entonces, si no tarde el dia precedente, que no hay més que
angustia y ofrecimientos.



El registro absoluto para la Venta de Puntos culminantes es sostenido hacia el 29 de
octubre, 1929. Los precios en términos de Indice Dow-Jones promedio Industrial se
abrieron ese dia practicamente en su alto, 252.38, que era més de 8 puntos debajo del
nivel de cierre del dia anterior. La venta de panico se desbordd el Cambio del principio,
y antes de que fuera terminado, el Industrial jel promedio habia perdido 40.05 puntos!
De esto bajo, 212.33, esto se repuso en las dos horas finales a 230.07 para una ganancia
de casi 18 puntos, y continué otros 28 puntos al dia siguiente. Este 1929 punto
culminante bata el record absoluto también para el volumen de ventas diario:
16.410.000 partes fueron cambiados en aquellas cinco horas, mas que dos veces mas
como en algun dia durante el Mercado Alcista precedente entero. Pero el nivel bajo del
29 de octubre estuvo roto una semana mds tarde, y el fondo de aquel detalle temprano la
fase del 1929-1932 Mercado Bajista no fue alcanzada hasta el 13 de noviembre.
(Confiamos en esta breve mencién del mercado los acontecimientos de aquel periodo
espero no evocaran memorias dolorosas entre demasiados de nuestros lectores.)

El panico de 1937 se termind con un clasico que Vende en el Punto culminante durante
el 19 de octubre, otro "martes Negro" en anales de bolsa. El Dow Industriales se habia
cerrado en 125,73 la noche antes. Los precios tenian ya caida sin una maniobra de
consecuencia de un alto de 190 en mediados de agosto, y las cuentas de margen estaban
casi todos en precaria situacion. Los teléfonos habian sido trabajados horas extras el dia
precedente por agentes de bolsa que exigen el margen de garantia adicional, la mayor
parte de ellos no eran préximos o no vencian pronto. Cuando el cambio se abri6 en el
19th, los cambios golpearon el tobogédn abajo una inundacién de ofrecimientos. Hacia
las 11h30, con el promedio Industrial alrededor 115, la venta era terminada y los
ofrecimientos desaparecieron. Una hora més tarde, los precios brincaban un punto entre
ventas y el dia se cerré en 126.85, recuperando su entera pérdida. El volumen en aquel
punto culminante era 7.290.000 partes, dobles aquel de cualquier dia en lo alto del
Mercado Alcista precedente. Un alto de un dia de 141.22 fue alcanzado diez dias mas
tarde, pero el panico de abajo era posteriormente roto el 20 de noviembre de 1937, y
aquel Mercado Bajista finalmente terminado en 98.95 (Indice Dow-Jones el nivel de
cierre de Industriales) en 31 Marzo 31 1938.

Los anteriores eran puntos culminantes de mercado generales, un fenémeno que, por
supuesto, produce (o mejor dicho es producido por) simultdneo la venta en
practicamente cada individuo activamente cambiado los precios. Un fondo de punto
culminante, de hecho, aparece en un grafico de acciones individuales, por regla general,
s6lo como un fendmeno concomitante de un mercado generalmente limpio, aunque haya
casos donde algin detalle y el pedazo completamente inesperado de noticias malas
afecta a cierta compafifa y causan liquidacion nerviosa de sus partes solos, terminandose
con una Inversién Antigua. El Dia de Inversion después, en otra mano, es normalmente
una manifestacion de una reserva individual en vez del promedio de mercado general.

Los dos ejemplos excepcionales de Venta de Puntos culminantes que nosotros hemos
citado encima, y los nimeros de los otros que han aparecido en la conclusién de varias
liquidaciones de panico, obviamente ofrecidas extraordinario las oportunidades de una
vuelta rdpida al inversor que era elegante (o afortunado) bastante para entrar en el
fondo. El podria cobrar en efectivo en unos cuantos dias mds tarde con ganancias
excepcionales. Los operadores profesionales capitalizan tales oportunidades. El
problema es reconocer el punto culminante la naturaleza de la venta a tiempo para
agarrar la posibilidad y no es cosa facil como puede haber sonado en nuestra discusion.



Sélo enfatizar las posibilidades de error, habia una bajada de 30 puntos, seguida de una
Recuperacion de 30 puntos, en un volumen de ventas de casi 13 millones de partes, en

Octubre 24, 1929, pero el inversionista que no agarrd sus ganancias dentro de 48 horas
nunca tenian otra posibilidad para salir (en términos de los promedios).
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La FIGURA 104. La Venta del Punto culminante hablado en las paginas precedentes es
tipicamente un fendmeno antiguo, y en solo una ocasion (abril de 1939) en la historia de
el veinte afios pasados hicieron un mercado general la Inversion Antigua sefiala el final
bajo de una tendencia alcista Primaria (aunque muchas reservas individuales mostraran
una Venta Punto culminante en sus graficos en el marzo de 1938).

Pero no es imposible reconocer una Venta del Punto culminante, si usted tienen a
amigos en "la calle" para guardarle informado en la condicion del margen considera y la
cantidad de la venta necesitada para ser esperada. El punto culminante viene después de
una bajada que se acerca al panico en proporciones. El dia por lo general se abre con
una bajada sustancial hueco (abriéndose los precios bastante por debajo de la noche
anterior de cierre); los ofrecimientos parecen demasiado grandes para ser absorbido; el
colapso de precios; el grabe corre tarde; el mercado es "excepcionalmente amplio" con
casi cada reserva puesta en una lista que se apifia en el registro. Entonces, algun tiempo
después A las 11h00, quizds no antes de la tarde, la venta parece secarse; unas



cuestiones siguen disminuyendo mientras los otros comienzan a subir. De repente los
precios brincan. Es el tiempo para actuar. Compre acciones esto ha estado en el fondo
deprimido, pero uno normalmente no tiene tiempo en absoluto, algo bueno para
comprar te lo encuentras por las nubes.

De vez en cuando, una carta semanal producird una formacion que podria ser llamada
"una Inversién de Un semana," en alguna tal manera visible como es mostrado encima
en "NC." En este caso, la subida subsiguiente demuestra que un cambio Principal de su
técnico el equilibrio ocurrid en el diciembre de 1941. Bastante con curiosidad, ningtin
otro obvio el modelo de inversion aparecié en la carta semanal en esta vuelta en la
tendencia Primaria de "NC." (Su carta diaria mostré un Tridngulo que Sube.)

Pero este ejemplo de una Inversién de Una semana no es mostrado para dar la idea estos
fendmenos llevan indicaciones técnicas importantes. Al contrario, es mds "las semanas
de inversién" son seguidas de movimientos muy decepcionantes.






