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INTRODUCCIÓN 

El desarrollo de los mercados y de las bolsas de valores como actividad 
básica para financiar los planes de inversión de las empresas. gobiernos y 
particulares. ha tenido mucha importancia en las últimas décadas. El poder 
obtener ros rendimientos adecuados de tales inversiones constrtuye el 
elemento b.3sico para cualquier economía y para sus inversionistas 

El estudio del comportamiento y las perspectivas para esos mercados, ha 
originado el nac1mienlo de diferentes escuelas de análisis bursátil, entre 
ellas. la escuela del an.:3/isis técnico Ja cual se ha venido posicionando como 
una de las más m1portantes. de fácJI aplrcac1ón y efectiva por sus resultados. 

El desarrollo tecnológ1co y el proceso de global1zacrón de las econon1ias, ha 
provocado que Ja 1nformac1ón frnanc1era, bursátrl o económica, fluya con 
mayor rapidez y constantemente en los mercados f1nanc1eros. lo que provoca 
que de alguna manera los factores internos y exlernos sean an11c1pados por 
el mercado bursátil con mayor rapidez. viéndose éstos. reflejados en los 
mov1m1entos de los precios y fas volúrnenes operados 

Tener capacidad para analizar y deliberar sobre todos estos factores que 
impactan severamente en los orecios de las acciones. es cada vez más drficil. 
por lo que el anal1s1s técnico, ha ganado terreno dentro del análisis bursátil, 
al ofrecer varias venta1as a Jos usuarios, ante la vo/al1f1dad e 1ncert1dumbre de 
todos los mercados financieros 

En primer lugar fa metodología del análrsis técnico permrte observar en forma 
esquemática todo el proceso de manipulación que esta teniendo lugar en el 
mercado de valores y de sus diferentes emisoras. y la pos1br/,dad de poder 
interpretarlas nos hace adentrarnos en este tema. con el propósito de 
transm1t1r los resultados de éste 



CAPITULO 1 

EL MERCADO BURSÁTIL MEXICANO 

El origen de las ac11vidades de corretaje en México, data aproximadamente 
desde 1850. en los siguientes 40 años varios grupos y agencias se 
compromet1eron en éstas. por lo cual surge la necesrdad de definir un cuadro 
regulatorio para el crecimiento de estas actividades en el mercado de 
valores. esto hizo que se propusiera la creación de un sistema mercantil de 
acciones organizado, el cual fue creado el 31 de octubre de 1894, para 
proteger los intereses de los m1srnos Esta organización fue nombrada Bolsa 
Nacional de México y mas tarde se conv1rt10 en la que ahora es la Bolsa 
Mexicana de Valores ( BMV) En estos 1 00 años de ex1stenc1a la BMV se ha 
sometido a diferentes fases de modern1zac1ón para estar ofreciendo 
constantemen\e los mas ef1c1entes servicios a la Comunidad Financiera y 
estar preparada para los retos y oportunidades de la s1gu1ente centuria. que 
es pnnc1pa1mente lo que nos llevó a real1zar un anáhs1s superficial de lo que 
es el Mercado de Valores. ya que forma parte fundamental de los origenes 
del análisis técnico bursátil 

1.1 BREVE DESCRIPCIÓN DEL ORIGEN DE LOS MERCADOS 
BURSÁTILES 

Los origenes de los mercados bursátiles se rernontan al siglo XVI, siglo en 
que aparecieron las primeras sociedades por acciones. basadas en el 
"'Quilds" o gremios que operab:::Jn en la prrmera mitad de la Edad Media 

Al princ1p10 los mercados burs<3trle$ no const1tuian mercados permanentes. 
las operaciones se efectuaban en las calles de determinado barno, en las 
que destacaban en Londres Change, Altey. en Nueva York el i3rbol Button
Wood; en París La Rue Ou111capo1x. en México Plateros, hoy Francisco 1 
Madero. etc todos. sin embargo. se transformaron en mercados 
permanentes, uno de los pruneros del que se tiene referencia es el de la 
Bolsa de Amsterdam. fundada en 1611. lugar en el que se negociaban 
indistintamente valores, cereales. piedras preciosas y otros bienes 
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1.1.1 CONCEPTO 

En el lenguaje común a la palabra Bolsa se re dan diversas acepciones entre 
las que tenemos los siguientes 

a) Edif1c10 o lugar en donde se contratan cierto tipo de operaciones. 

b) El con1unto de operaciones en un día determinado. 

e) El estado de fas Operaciones Bursátiles 

d) El establecimiento legalmente autorizado para concertar operaciones 
mercantifes relativas a titulas-valor 

e) La inst.tuc1ón del mercado de valores 

1.1.2 CARACTERÍSTICAS 

Sin embargo en sentrdo estnc10 las bolsas de valores contienen las 
siguientes carac1erist1cas 

A) Son un mercado corporativamente organizado, con reglas y preceptos 
generalmente severos 

8) Por lo general no se especifica que personas actúan por cuenta propia 
y cuales por cuenta de terceros; estos últimos se encuentran 
agrupados corporativamente con severas normas de actuación 

C) los valores negociados no se encuentran en el sitio que se contratan. 

O) Para ser aceptados en el mercado, los valores em1t1dos suelen ser 
sometidos a examen previo, para acreditar que drchos valores reUnan 
una serie de requ1s11os 

E) Las emisoras deben proporcionar per1ód1camente 1nformac1ón sobre la 
marcha de sus negocios. después de que sus valores han sido 
aceptados para su negoc1ac1ón 

3 



F) Los c-:>mpradores y vendedores pueden aceptar o rechazar la 
transacción propuesta, pero no pueden influir sobre la forma en que la 
operación se propone 

G) Sólo se consideran operaciones de bolsa, a aquellas en las que 
interviene un miembro de la misma 

H) Las operaciones han de ajustarse a ciertos requisitos tanto en la 
contratación como en la liquidación 

1) La relación contractual ha de formularse de acuerdo con lo establecido 
en Leyes Mercantiles. Reglamentos. etc 

J) Las operaciones formaran en forma objetiva e 1mparc1al los precios de 
los valores negociados. lo Cual constituye el fin último de mayor 
importancia en un mercado organizado 

Todas estas características conforman lo que conocemos en la actualidad 
como mercado accionario y las operaciones realizadas en ella son la base de 
la actuación de las bolsas de valores 1 

1 R..·unirc.J" Gotl:·m. F1.:ltpc C:ulns ... Aplicac1011 dd ;111~ilisis 1écnico ni Mercado Burs.ilil l'\.tcsicano
Tcsi .. UnhCNlllml lh •• ·ro;o11cricam1. l'\.1.,:,u;,~ l'JMI. p.;'1~1na 1 

4 



1.1.3 OBJETIVOS 

Las bolsas de valores tienen como principal función, el facilitar las 
transacciones con valores y procurar el desarrollo del mercado respectivo, a 
través de sus diferentes objetivos, entre los que destacan los siguientes: 

A) Ser el centro de inversión y de relación entre los ahorradores e 
inversionistas que aspiran a colocar su dinero para obtener un 
rendimiento apreciable y las empresas que necesitan de capitales para 
el desarrollo de sus negocios. 

B) Ser el parámetro de la política económ1ca. interpretando con realismo 
las medidas y su alcance, con que las autoridades económicas 
influyen en la marcha de la econornia 

C) Regular todo el mercado de valores 

O) Ofrecer al público información sobre los valores inscritos en la bolsa, 
sus emisiones y las operaciones que en ella se realicen 

E) Velar por el estricto apego de las activ1dades de sus socios a las 
disposiciones que les sean aplicables. 

F) Realizar aquellas otras actividades análogas o complementarias a las 
anteriores que autorice la Secretaría de Haciendn y Crédito Público 
Apoyándose en este último inciso. La Bolsa· 

G) Vigilar la conducta profesional de los AGENTES y OPERADORES DE 
PISO, para que se desempeñen conforme a los principioR establecidos 
en el Código de Ética Profesional de la Comunidad Bursátil. 

H) Cuidar que los valores inscritos en sus registros satisfagan los 
requisitos legales necesarios para ofrecer la seguridad solicitada por 
los inversionistas al aceptar participar en el mercado 

J) Promover el desarrollo del mercado a través de nuevos instrumentos o 
mecanismos de inversión. 

J) Certificar las cotizaciones en la Bolsa. 2 

2 Matticllo. Angel ... Cómo proteger su dinero"". De. Pac México l 993. p."\gina 88. 

5 



1.2 INICIO DEL MERCADO BURSÁTIL MEXICANO 

Nuevamente reiteramos como al pnncip10 del capitulo, que el inicio del 
mercado bursét1I se remonta al año de 1850. año en que se efectuaron las 
primeras operaciones con valores. Operaciones cuya regularización exigió 
que el 31 de Octubre de 1894 se fundara la Bolsa Nacional de México 

Un año después. la Bolsa Nacional de México se fusionó con otro grupo 
organizado de mversiornstas quienes crearon la Bolsa de México y fue bajo 
este nombre que el primer piso de remates empezó a operar el 21 de octubre 
de 1895, con el propósito de reunir organizadamente compradores y 
vendedores de las ern1s1ones pUbl1cas y privadas existentes en aquella 
época 

La existencia de la primera Bolsa de Valores de México fue corta. en abril de 
1696 cerró sus puertas. san que por ello de¡aran de reallzarse transacciones 
informales de valores en el pa1s nasta el 4 de En.:;::ro d~ 1907, 3 fecha en que 
renació como Bolsa Pn .... ada de México. la cual cambió su denominación a 
Bolsa de Valores de México. S C L . tres años después Esta operó sin 
interrupción hasta 1 933 cuando se transformó en la Bolsa de Valores de 
México, S.A de e v . y oDtuvo i.3 autorización para operar como institución 
auxiliar de crédito. titulo que sostuvo por más de 50 años 

Posteriormente. un decreto publicado en 1916 concede autor1zac16n para la 
apertura de un local dedicado especificamente a la negociación de valores 
aunque previene la 1ntervenc16n directa de la Secretaria de Hacienda y 
Crédito PUbltco Reglamentos subs~cuentes dictaminan que las 
transacciones con titulas-valor y los establecimientos en que se realizan. 
quedan su1etos a la inspeccion de la Comisión Nacional Bancaria {1928). y 
que las bolsas de valores son consideradas como organizaciones auxiliares 
de crédito { 1932). ademas de indicar que los reglamentos 1ntenores de las 
bolsas qLJedar3n supeditados a la aprobación de la citada Com1s1ón 

El 5 de Septiembre de 1933 se constituye la Bolsa de Valores de México. 
S.A . con base en una concesión otorgada por la Secretaria de Hacienda 
Esta 1nst1tuc1on funcionó de acuerdo a ta reglamentación vigente desde "'\932 

• Hcrn;"uld.:1 !'l.i.H..:\,_ h~-: .. El P''W.lcr pn:ttn:ll\ o d..;'ª" Bc1;1~ cu el 1u.cri.:;1do de ,.1ln11.;" 111.:,1c:1110'" 

IM!\1EC-. Mi:"'""" 1•1~~ p.1~111.1., 1:1 :' 11 
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y dado que la Ley Bancaria de 1941 no presentó ninguna modificación en 
relación a las bolsas de va!ores continuó funcionando en igual forma hasta 
1970 

En 1970. la Secretar:a ce Hacienda solicita a la Bolsa de Valores de México, 
S.A. la etaborac1ón de un proyecto de Ley General ele Bolsas de Valores, 
además de su reglamento 1nrenor. este proyecto s1rv1ó de base para la 
elaboración de la Ley del Mercado de Valores que inició su vigencia a partir 
de 1975. Este ultimo nec~10 marca el pnnc1p10 del crec1miento y la 
consolidac1ón del rnercado burs.3trl A partir de 1 976 mas de eren empresas 
ofrecen sus valores a los 1n.rersron1stas, quienes han encontrado en la bolsa 
nuevas alternaf1.ras ut:- 1ri..-ers1ón y ahorro para sus excedenres de capital .. 

Como pdrte oeJ proc.t:so de rnodernizac1ón. el 19 de abril de 1990. el Centro 
Bursátil fue inaugurado Poco tiempo después. en JUllO de 1993 se permitió la 
creación de una sección internacional dentro del mercado de valores, 
haciendo posible Ja entrada de va/ores extran1eros operados a lo amp/10 del 
Mercado 1\.1ex1cano 5 

1.3 LOS INTEGRANTES DEL MERCADO BURSÁTIL 

El mercado de valores es el con¡unto de mecanismos aue permiten realizar Ja 
em1s1ón. colocac1on y a1stnbuc1on de los •,¡a/orc-s 1nscr1to.'.::i en el Registro 
Nacional de Valores y aorobadas por la Bolsa Mexicana de Valores Como en 
todo mercado. e;.;1sfe un componenre de oferta y otro de demanda En este 
caso. la aterra esta representada por títulos em1t1dos ~unto por el sector 
público como el privado. en tanto que la demanda la constituyen los fondos 
disponibles para 1nversrón procedentes de personas fis1cas o morales 

En este mercado part1crpó3n 1nst1tuc1ones, empresas e 1nvers1on1stas con el fin 
de lograr un crec1m1enro económ1co Las entidades que intervienen en el 
funcionamiento del mercado efe valores. las cuales pueden clasificarse en 
tres grupos las re9ul.3uoras. las operativas y tas de apoyo 6 

• Asod:1citl11 ,\.tc"'-·"1.1 tk J111 .. ·rm._·111.1r1n"'< Ru1-.:ú1dc-i. A C, "l11d11cc1c'>u ,1/ .\.fcn;ado de V:1lnr..::i. .. 
Bt>.1V./\1C'""º /'J".J. p.1¡.:111:1 <.J 

"Asoc•~icio11 /\h·"._-.111;1 d.: l111~·r111 .. ·<11.1no .. A11n::i11l.:s. A("', · /Ofl :11los Uc 1.1 Bol!>-:1 de \/;ilorco: cu 
l\1C"co .. n.a..t\' .'\k"~·" r•J•H 

.. Aso..:1:11.:1i"it1 .a..t~·"l·.111,1 ti..· 1111.:111r .. ·ll1.11u1-. 0111~.1111 .. • ... A C Op C'11. ¡liig111:1 2~ 
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Considerando como reguladoras a 
• Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
• Banco de México 
• Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

Operativas· 
• Empresas emisoras 
• Casas de Bolsa 
• Bancos 
• Inversionista~ 

• Sociedades dP 1nvers1ón 

Y Entidades de apoyo 
• Bolsa Mexicana de Valores 
• Fondo de Contingencia 
• Instituto para el depósito de valores 
• Asociación Mexicana de Intermediarios Bursátiles. 
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1.4 LOS INSTRUMENTOS BURSÁTILES 

Con objeto de que se comprendan mejor los distintos instrumentos que se 
manejan en la Bolsa Mexicana de Valores. en el cuadro, los clasificamos 
según et sector al que pertenecen. ya sean a corto plazo y largo plazo. y 
según el tipo de rendimiento que otorgan: valores de renta fija (los que 
ofrecen un rend1m1ento anual fijo garantizado) o valores de renta variable (los 
que ofrecen un rendimiento dependiente de los resultados de la empresa 
emisora) 

CLASIFICACIÓN DE VALORES 

RENTA FIJA RENTA VARIABLE 

CORTO 
PLAZO 

CE TES, TESOBONOS.. PAG,6.,RES 
PAPEL COMERCl.-,L. SONDES. 

PAGARi.;.S AANCAR10S •CEPTACIONES 
BANCARIAS 

------------~------ ----------------1 

LARGO 
PLAZO 

OBL!G,.,CIO~lES SC'll'.IOS DE INOEMtllZACION 
BANCARlA. PAGARES. Mf¡.OIANO PLAZO. CP1 S. 

AJUSTAAO~lOS. BONOS ACCIONES. ACCIONES DE SOCIEDADES 
SORES BOND!~ DE INVERSION 

1.4.1 EL MERCADO DE CAPITALES 

El mercado de capitales se define como el lugar donde se conjuntan 
oferentes y demandantes de dinero mediante ta inversión a largo plazo; para 
ello se reúne a personas fisicas y morales. ya sea para participar en el capital 
de las empre,sas o en el financiamiento de las mismas. con una liquidez 
restringida y un rend1m1ento variable 7 

Por otra parte el mercado de capitales permite la concurrencia de los fondos 
procedentes de personas fis1cas y morales con los demandantes de dichos 
recursos. empresas o inst1tuc1ones que normalmente lo solicitan para 
destinarlo a la formación de capital fijo. La caracterist1ca de este mercado 
consiste en que los instrumentos que lo integran son colocados con una 

~ Hcrn.;indcl" Gil. G111lkouu Qu.: ..;., .;\ 11 .. ..:1..: .. Jo d...: din.;:10·· Co11.,11ltorio F1....:-a\ N111\I •)•J. ai\o VIL 
MC.,.1co I" d.: oi.:h1l>1.: lk 1•1•1•. p.11!111.1 74 
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expectativa de recuperación o vencimiento a largo plazo. Se considera como 
\argo plazo aquel que es mayor de un año. Los instrumentos de inversión 
tipicos de este mercado son las ACCIONES. pero existen también las 
obltgaciones entre otros e 

En el siguiente cuadro se pueden apreciar todos los instrumentos del 
mercado de capitales. así como los instrumentos generados por cada emisor, 
sus plazos y su clas1f1cac1ón 

SOCIED.AOES 
MEACANTH..ES 

MERCADO DE CAPITALES 
RENTA 1'1..IA 

lt.ISTRU"""ENTO 

eg;~;s 
PA.GAR! 
.... <>ANO 

"""º 
08UO .... Ct0NES 
081-lOACIONES 

TEl..ME:X 

10 A~<O~ 
3ANOS 

""""""' 3....,::.¡05 

flENT .... "ARL .... 81-E 
lt.ISTRUME""TO 

.... CCIONES 
ACCIONES DE 

So<::1EOAOES 0E 
l""VERS10f4 

• Aso..:i:1c1(\n fl.1.: .. 1.:;ut.t d .. ~ h11\.:'nncdlit1m ... Ru~·11lh.~. A.C .• Op. C11 .. p¡ii;ln.;1 XI. 

INOEf"LNIOO 
INOEFINLOO 
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1.4.2 MERCADO DE DINERO 

El mercado de dinero se define como el lugar donde se realiza la 
intermediación entre oferentes y demandantes de dinero, mediante la 
inversión de éste contra titulas de créditos que garanticen plenamente dicho 
acto; para ello se reunen personas fis1cas y morales que deseen satisfacer 
sus necesidades a diferentes plazos obteniendo a cambio liquidez. seguridad 
y rendimientos garantizados sobre sus inversiones 9 

Los titulas operados en este mercado son en el subsistema financiero 
bancario. los documentos comerciales a corto plazo. como: pagarés y letras 
de cambio. préstamos bancarios. descuentos. etc En las instituciones 
bursátiles. los Certificados de la Tesoreria de la Federación (CETES). el 
Papel Comercial y las Aceptaciones Bancarias principalmente 'º 

EMISOR MERCADO DE DINERO 

INSTRUMENTO PLAZO 

CETES 28, 91, 180 y 360 
TESOBONOS 

GOBIERNO PAGARES 
6 rneses 

FEDERAL SONDES 
entre 1 y 2 afias 

AJUBONOS 
3 ~i'los 

AB'S 360 días máximo 
BANCOS PRLV 1-3-9-12 meses 

BONDIS 10 ai'los 

ALMACENES 
GENERALES BONOS 

180 dias máximo DE PRENDARIOS 
DEPÓSITO 

PAPEL COMERCIAL 
SOCIEDADES MERCANTILES PAGARE EMPRESARIAL 

1-360 dlas 

'" Hcrn.."'indc.f. Gil. (;111lh:111tu. Op Cn ¡l.it:,ina 7'1 
1" Asociación r-..1.:"""·;111.1 de 1111.:rm..:diario"' Bnrl"iililc'"°. A C .• Op. Cii.. p¡\¡tirnt K2. 
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CAPITULOll 

LA MANIPULACIÓN Y EL RIESGO EN EL MERCADO DE VALORES 

Considerando la manipulación en el mercado de valores un punto importante 
en nuestra investigación, estamos incluyendo este capítulo. mencionando 
definición y análisis de lo que es la manipulación y las formas características 
de como ésta se presenta. 

2.1 LOS PARTICIPANTES EN EL MERCADO DE VALORES 

2.1.1 INVERSIONISTAS A LARGO PLAZO 

Estos pueden ser tanto personas físicas como morales o institucionales y 
como su nombre lo indica su objetivo es la permanencia dentro del mercado, 
la posición en el largo plazo de los valores adquiridos con el fin de obtener un 
rendimiento a través dol crecimiento de las empresas 

En esta categoria encontramos principalmente a instituciones de crédito, 
cornpar'\ías do seguros y fondos de pensiones y jubilaciones. Todas ellas 
tienen como factor común el que utilizan el capital aportado en última 
instancia, por particulares que buscan una protección y un rendimiento 

Este tipo de 1nvers1onistas buscan un crecimiento con baJO nesgo, lo que 
provoca que haya pocos rnovimientos en su portafolio y en consecuencia, su 
participación activa en el mercado sea reducida 

2.1.2 INVERSIONISTAS A CORTO PLAZO 

Al igual que en el caso anterior, dentro de los inversionistas a corto plazo 
podemos encontrar personas físicas y morales. 

Este tipo de inversionistas busca un rendimiento inmediato sobre su capital, a 
cambio del cual esta dispuesto a correr un riesgo mucho mayor 

Los inversionistas a corto plazo, según la información que manejen en su 
toma de decisiones, pueden clasificarse dentro de tres categorías 

a) El jugador de Bolsa: Este inversionista se caracteriza por su 
desconocimiento de las bases en que se sustenta el mercado 
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accionario, acude a él, como un juego de azar en el que se apuesta a 
ganar o a perder. con un 50º/o de probabilidades en ambos sentidos 

b) El Especulador: El especulador coincide con el jugador en que acepta 
el riesgo y desea Un1camente obtener un beneficio con la compra y 
venta de acciones, pero sus mecanismos de decisión son diferentes, ya 
que este hace esfuerzos por fundamentar sus decisiones e intenta 
anticiparse al 1uego de los demás 

Existen dos tipos de especuladores 

1.- Especulador de buena ley: Este conoce las leyes económicas, su 
teoría y su práctica. Procura estar continuamente informado. A sus 
conoc1m1entos añade sus 1nst1nto y experiencia de modo tal que 
combina el razonamiento con e! temperamento y las probabilidades para 
lograr mejores resultados 

2.- Especulador de mala ley: Es aquel que por falta de un manejo 
adecuado de la 1nforn)ac1ón d1spon1ble. por no realizar estudios serios o 
simplemente por falta de temperamento para operar en el mercado de 
v::ilores, realiza 1nvers1ones o recomendaciones sin fundamento. que 
conducen .3 perdidas econor1"\,::3s 

Generalmente en esta categoria se pueden encontrar aquellos asesores y 
agentes bursat1les que. a fin de generar corn1s1ones. buscan la rotación de la 
cartera sin considerar los intereses del 1nvers1on1sta El especulador de mata 
ley falsea la realidad, manipulando con ello el mercado 

e) El manipulador: El manipulador es aquel que ignor.:>ndo los aspectos 
éticos. mane1a la información o las acciones de modo tal que le 
produzca grandes beneficios a través de la alteración art1f1c1al del 
equilibrio entre ta oferta y la demanda 

2.2 LA ESPECULACIÓN DENTRO DEL MERCADO DE VALORES 

El inversioni:.;ta que part1c1pa en ta bolsa tienen como objetivo pnnc1pal el 
maximizar sus utilidades en el corto plazo Por otra parte la rentabilidad de 
una acción esta dada por los d1v1dendos obtenidos y por la ganancia de 
capital''. los cuales son totalmente varrables pudiendo ser mayores. iguales o 
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menores a los rendimientos históricos del IPYC o de la Tasa Líder (Cates a 
28 dlas). 

Estas caracteristicas de variabilidad en los rendimientos, implica que el 
inversionista asuma ciertos riesgos relacionados con los rendimientos futuros 
de sus inversiones. pudiendo obtener muy buenas ganancias así como 
también sufrir fuertes pérdidas 

Las decisiones son el resultado de un proceso informativo que las antecede y 
que provoca la confianza o la desconfianza del inversionista, quien plantea la 
colaboración de sus excedentes baio tres criterios fundamentales: 

a) Riesgo, 
b) Rentab.lidad. crec1n,1ento o revatoración y 
e) L1qu1dez 

2.2.1 EL RIESGO EN LAS ACCIONES 

El nesgo es la probabilidad que existe de que el rendimiento esperado de una 
inversión no se realice. sino por el contrario, que en lugar de ganancias se 
obtengan pérdidas Ahora bien la existencia del nesgo esta asociada 
generalmente a la posibilidad de obtener mayores beneficios. Por ejemplo los 
tftulos que implican un mayar nesgo suelen tener una mayor tasa como 
premio para el 1nvers1on1sta que acepta el riesgo 

Por otra parte el nesgo de una acción esta dado tanto por variables internas 
que afectan a la empresa emisora. como por variables socioeconómtcas que 
influyen en el mercado bursátil Dentro de las primeras se mencionan 
comUnmente los s1gurentes capacidad gerenc1al de la empresa. capacidad 
de financ1am1ento. caracterist1cas de solvencia y liquidez de la empresa, 
caracteristica de producc1on (tecnología usada, equipos operacionales, etc.). 
posición de tidera;:go en el mercado, etc Dentro de las variables de entorno 
socioeconom1co esti1n sector en el que se desempeña la empresa, evolución 
de las variables macroeconom1cas del sistema en el cual está actuando la 
empresa. problemas polit1cos y sociales que afectan al mercado entre otros. 12 

Desde el punto de vista del ana11s1s técnico, el riesgo de una acción depende 
mucho de la fuerza relativa. que nos indica s1 una acción está subvaluada o 

I:? Pnr.idn. Ri~ohcr1n ·'El ~1crc:1do d.: V;ilorc:<. en Clulc lA11úh'i1S Tc<'>r1co' caracr.:rio;tic:tsl .. Bolsa de 
Co111crc1odc S.111l1;1gn. Uolo;..t de V.1lo1co; Clulc l•JK7. p;1¡.!1n;1 t.7 . 
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sobrevatuada. y asimismo cual va a ser la tendencia que va a seguir la 
acción 

Para evaluar el nesgo de una empresa es conveniente dividir el riesgo total 
en dos categorias· nesgo comercial o riesgo de operación y el riesgo 
financiero. El riesgo comercial es el que se asocia con las operaciones 
normales dianas de una empresa. el riesgo financiero se crea por el empleo 
de varios mob1lianos o títulos de crédito, es decir préstamos y acciones 
preferentes, y esta dado principalmente por la posibilidad de que la empresa 
emisora entre en suspensión de pagos o en quiebra. 

A veces se confunde el riesgo con la incertidumbre. S1 nosotros tenernos 
antecedentes. o bien si poseemos una estadistica que nos permita asignar un 
problema de OCL.;rrenc1a a cada posible resultado. nos estaremos refiriendo a 
un caso tip1co de riesgo. por el contrario si nos encontramos incapacitados 
para atribuir algún valor probab1list1co a los posibles resultados. nos 
encontramos frente a un c;::iso de 1ncert1dumbre El riesgo es una modalidad 
de la incertidumbre. es una 1ncert1dumbre en menor escala. diferenciándose 
en que. en una dec1s1ón caracterizada por el nesgo. las probabt11dades de los 
diferentes resultados de alternativas o cursos de acc1ón se conocen 

En forma concreta la incertidumbre se d1ferenc1a del nesgo. precisamente en 
que la distribución de probab11tdad del resultado no es conocida Sabemos 
que nuestras. pred1cc1ones no pueden cumplirse. pero no sabemos Que es lo 
que puede pasar ni con que probabd1dad 

2.2.2 LA RENTABILIDAD DE UNA ACCIÓN 

La rentabilidad 1mp!rca la ganancia que es capaz de brindar una inversión. 
Estrictamenle es la relación ·expresada en porcentaje- que existe entre el 
rendimiento generado por una inversión y el monto de la misma Es decir, una 
inversión es rentable cuando proporciona ganancia o renta adecuada a los 
intereses del 1nvers1onista Este concepto se utiliza generalmente con el 
nombre de rendimiento. o de utilidad cuando se refiere específicamente a la 
ganancia pro1net1da y obtenida en operaciones de inversión 

En el mercado de valores el concepto de rentab1l1dad es fundamental, 
incluso. con base en él. como ya se ha menc1onado, el mercado se clasifica 
en dos d1v1s1ones el Mercado de Caprtales (o de largo pinzo) y el Mercado de 
Dinero ( o de corto plazo). 
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2.2.3 LA LIQUIDEZ DE UNA ACCIÓN 

La liquidez es la fac1lldad con la cual la inversión realizada en un instrumento 
puede reconvertirse en dinero en efectivo Esta caracteristica es de 
fundamental 1mportanc1a para el inversionista que tiene la expectativa de 
canalizar su 1nvers1ón hacia otro mecanismo que le brinde mayor utilidad 
cuando esta oportunidad se presente (momento indeterminado dentro de un 
plazo relativamente breve) 
El nivel de liquidez de las acciones, se puede medir mediante indicadores 
que permiten visualizar y relativizar el concepto de liquidez 

Los indicadores mas usados son 

Niveles de los n1ontos operados. Estos valores no ayudan en si, sino 
que sólo sirven para indicar cuales acetonas son más negociadas. 

• Presencia bursátil. Esta medida 1nd1ca el numero de dias con respecto a 
un periodo def1n1do (semana. mes, año) en que existen transacciones de 
acciones Es también un indicador que relativiza las acciones 

• Rotación de acciones. Este 1nd1cador muestra el nivel de acciones 
negoc1nd0s rrosrPr:•o o1 nivel de acciones en circulación en el mercado. 

Parece obvio pues. que aquellas acciones que mas rotan, que mayor 
presencia bursátil y cuyos montos negociados sean los más altos, més 
liquidez tienen en el mercado 

2.3 CONCEPTO Y TIPOS DE MANIPULACIÓN 

2.3.1 CONCEPTO 

La rnan1pulac1on es ta alteración del curso ord1nano de la oferta y la demanda 
mediante art1fic1os que tas estiman o deprimen. 

Esta alteración se lleva a cabo mediante la realización ficticia y otras 
maniobras tales como la manipulación por mentira 
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La manipulación según los medios a través de los cuales se lleva a cabo, 
puede clasificarse en-

1) Cuasimonopol10 
2) Falsedad 
3) Colocación en el mercado. 
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2.3.2 LA MANIPULACIÓN POR CUASIMONOPOLIO 

Los 1nvers1ornstas bursátiles se agrupan en dos grandes fuerzas que mueven 
la bolsa e! público y los operadores profesionales. dentro de los que se 
incluyen a los bancos e instituciones 

Generalmente estas dos grandes fuerzas tienen intereses encontrados, ya 
que para que cada una pueda ganar. la otra debe perder. Es aquí donde se 
presenta la manipulación por cuas1monopolio, en la que los especuladores 
habituales y los representantes de grandes instituciones que constituyen el 
segmento de los operadores profesionales, compran y venden sus acciones 
de manera s1stemat1ca, con planes bien diseñados y objetivos bien definidos; 
en carnb10 las personas que confor1nan el público. operan aisladamente. 
comprando y vendiendo por su cuenta, sin el volumen y la organ1zac1ón de 
ellos debido a estas características. pueden manipular bien el mercado 

Un e¡emp\o típico de cuas1rnonopol10. seria el de un gran banco. que por 
medio de varias sociedades de cartera. que controla. aed1ca una cantidad 
importante de dinero en efectivo para detern11nar la cot1zac1ón de sus titulas 
Si la bolsa en general se encuentra en un periodo bapsta o en un periodo 
alcista. rnnguna cantidad de titulas seria suficiente para hacer contrapartida a 
la demanda o la oferta del público. pero es posible que en los penados en 
que la bolsa se encuentre más o menos estable. se puedan controlar las 
cot1zac1ones de las acciones de dicho banco De otra manera el banco 
puede comprar sus propios titulas cuando a través de sus fll1ales los pone 
baratos y venderlos cuando los pone caros, realizando benef1c1os a costa del 
públ1co 1nversion1sta 13 

1
' Ranurc" G:1l~H1.Fcli¡lC C;1rlns. Op. C'il. 1»i¡.t1u:1 27. 
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2.3.3 LA MANIPULACIÓN POR FALSEDAD 

La manipulación por mentira o falsedad puede adoptar muchas formas; 
rumores falsos. noticias sin fundamento sobre la crisis en las expectativas de 
una sociedad cotizada, nombramientos, documentos financieros falsos, 
balances y cuentas de resultados pasados o previstos, no por deseados 
menos irreales 

2.3.4 LA MANIPULACIÓN POR COLOCACIÓN EN EL MERCADO 

Existen muchas personas denominadas asesores financieros, estos 
intermediarios, necesarios para la vida financiera, cambian el dinero del 
inversionista por titulas valor em1t1dos por las empresas faltas de recursos. 
Esta operación recibe el nombre de Oferta Pública o colocación de valores. 
tas cuales se realizan a "Precio Justo". misma que se establece después de 
analizar a la empresa en cuestión. de acuerdo con los valores que 
fundamentalmente influyen en la cotización de una acción. según la situación 
prevaleciente en el mercado en el momento de realizarse la oferta Sin 
embargo, dado que et asesor no puede conocer a fondo. la empresa a 
colocar, debe basarse en la 1nformac1ón proporcionada por la misma. lo que 
permite que se de ta manipulación por colocación. En esta se proporciona 
información inexacta o 1ncomp1eta. se presentan ventas simuladas o falsas 
promesas. que con el fin de encajar los titulas a una cotización que no 
responde al valor real de las acciones 14 

Es importante señalar que en este caso el promotor financiero no incurre en 
falta de ética. ya que no esta a su alcance el determinar la veracidad y la 
exactitud de su información. 
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2.4 LOS GRUPOS MANIPULADORES 

Cua\quiera que sea el tipo de manipulación de que se hable. la realiza un 
grupo manipulador 

Un grupo manipulador consiste en una concentración de capital a menudo 
formado por vanos individuos, organizados con un alto grado de mutua 
confianza. con el fin de desarrollar una campaña sobre tas cotizaciones de un 
valor mobil1ar10 concreto 

Cuanto mayores sean los recursos f1nanc1eros ba10 el control de una sola 
dirección mayor será la proporción de acciones en c1rculac1ón que pueda 
mane1ar y sera mas fácl\ de manipular el valor en cuestión 

Desde el punto de vista ético. un grupo manipulador es deshonesto si emplea 
medios 1n1ustos como. ventas convenidas,!>. noticias falsas. documentos 
financieros falsos o noticias verdaderas pero manipuladas 

Será 1gua1rnen1e 1niusto si usa maniobras bursátiles legalmente correctas 
para colocar al público un valor muy por encima de su precio fundamental 

2.5 PROCESO DE MANIPULACIÓN 

Hay grupos n-lantpuladores alcistas y ba11stas. según pretendan manipular las 
cot1zac1ones hacia la alza o hacia la ba¡a, evidentemente un grupo bajista no 
puede operar mas que en aquellas bolsas que permitan estar en descubierto 
o hacer ventas en corto 

Lns \Clll,u • .:c>11• .:111da.;. "'"" l:l'lll .:1 li11 d..: ..:f1."t.:tu;ir una opcrou:i6n tal COIHO una fusión donde se 
acuercL, 'cudcr 1111 p:1q11..:1..: J..: .1.:.:1011.:,;. .1 c1.:no precio en una fecha de1cr11unad;1 P;1r;1 que "'I! 

pucd.1 cfc:ctnar la Ql>o.:ración. el 1n11.-...u1cd1ario 1icnc que 1nanipular el nu:rcado haciendo cn1ccs o 
ccrr.mdo el f..orrn '''"'' ,.:lo-.;uio) par.1 qu..: d dia con\cnido la :1cción ~ c11cucn1rc en el precio 
pactndo '.'> pu~·cfa 1-·1.·ri.ir.;....: l;1 íl¡lo.::1;1.:1011 
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2.5.1 EL PROCESO DE MANIPULACIÓN ALCISTA 

El sistema de operación de un grupo de manipulación alcista, consiste 
básicamente de cuatro fases. que se explican a continuación-

1.- Acumulación: Consiste en el proceso de 1r comprando silenciosamente 
acciones Esto se hace sin que el precio suba ni llame la atención del 
público hasta que el grupo manipulador posea un número suficiente de 
titules corno para tener un cierto grado de control sobre la subida 

El director del grupo suele reservar un cierto poder de cornpra para este 
periodo, se comienza despacio y en este fase no se difunden muchos 
noticias sobre el valor en cuestión a fin de no provocar un incremento en 
los prec:1os antes de haber adquirido la cantidad deseada de acciones 

2.- Subida: Una vez que se tienen los valores. se dejan aparecer 
comentarios y noticias sobre la sociedad de que se trata. a fin de que el 
pübllco se interese por adqumr la acción. incrementando con ello el 
precio de la misma. sin embargo, no se de1an correr todas las not1cras 
positivas 

3.- Distribución: Esta fase se considera la más importante para el grupo 
manipulador. aqui el punto crítico consiste en dec1d1r el nivel en el que 
se van a vender tas acciones con el fin de realizar las utilidades o 
hacerlas efectivas, hasta ahofa es cuando se difunden las not1cras 
positivas y mas favorables 

4.- Baja: No se considera una fose necesaria para las operaciones de un 
grupo manipulador alcista. en cuanto éste vende sus acciones al 
público. ya ha obtenido su benef1c10 para repartirlo entre sus miembros. 
después de pagar sus gastos. com1s1ones e intereses del dinero 
prestado en dado caso. sin embargo. hablando en teoría. la fase de baja 
de las cot1zac1ones. devuelve el valor a su valor 1nic1al y el grupo alcista 
se transforma en un grupo ba11sta, asi resulta evidente que la cotización 
está exageradamente alta y conviene vender en descubierto o ir 
acumulando acciones a precios baratos 
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2.5.2 EL PROCESO DE MANIPULACIÓN BAJISTA 

Este proceso, al igual que el anterror consta de cuatro fases 

1.- Distribución: Cuando el grupo manipulador cree haber encontrado un 
valor a un precio exageradamente atto. ya sea porque sabe que sus 
resultados van a ser malos. o sabe de cualquier factor interno o externo 
que pueda afectar su precio, vende en corto y emplea simultáneamente 
la misma propaganda favorable que usa el grupo alcista en su periodo 
de distribución. la Untca diferencia consiste en que en aquel se trataba 
del final de un penado alcista y aqui es el princ1p10 de un periodo 
bajista Cuando se ha terminado de vender en corto, el grupo 
manipulador pasa a la segunda fase 

2.- Baja: La baja de cot1zac1ones se consigue con más facilidad en una 
tendencia a la baJa de todo el mercado que en una tendencia al alza. Al 
llegar este momento. algunos especuladores pes1m1stas que han 
seguido la acción. han empezado también a vender en descubierto 
pero, el grupo manipulador procede a tranqu•l1zar al püblico. 
enmascarando la caída con algunas ligeras recuperaciones (las cuales 
logra entrando como comprador aunque de ba1os vclumenes) y 
declarando que la ba1a es 1n1ust1f1cada 

Su ob1eltvo es que el pUbhco venda en forma escalonada para que la 
caida en el precio sea mas consistente (cuando la caida es abrupta 
suele haber una recuperac1on rápida. lo que imped1ra al grupo 
manipulador comprar la cantidad necesaria de acciones para cubrir su 
posición a los precios deseados) 

3.- Acumulación: Se considera la fase más importante de toda la 
maniobra. igual que en el caso del grupo !'11an1pulador a:cista 

Aquí. es más intensa la publicidad. es ahora cuando el director del 
grupo da la orden de la salida de las not1c1as, pero esta vez con signo 
negativo. todos los datos deprimentes. pocos beneficios. malos 
auspicios. etc todo esto llega al conoc1m1ento del público 

Su ObJetrvo es conseguir que el pübl1co venda en forma escalonada. 
para que la ca1da en el precio sea mas consistente (cuando la caida es 
abrupta suele haber una recuperación rápida. lo que le 1mpediria al 
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grupo manipulador comprar la cantidad necesaria de acciones para 
cubrir s.1 posición a los precios deseados ) 

4.- Subida: La cuarta fase de las operaciones del grupo manipulador 
bajista seria una subida del valor; normalmente el grupo bajista ya 
consolidados sus beneficios. no esté interesado en el futuro de la 
acción Puede ocurrir, sin embargo, que la baja haya sido tan profunda 
que haya tirado la acción por debajo de su valor real. por lo que tal vez 
convenga, comprar a precios baratos y transformarse en un grupo 
manipulador alcista 

Conociendo los procesos de manipulación. el analista bursátil está en 
condiciones de poder aprovechar ésta. pero para que pueda hacerlo, es 
preciso que sea capaz de detectar cuando se esta gestando una 
manipulación, ya sea a la alza o a fa ba1a 16 

1
"' Jbid. p\¡.tina'i -12-''• 
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CAPITULO 111 

LA ESCUELA DEL ANÁLISIS TECNICO Y SUS PRINCIPALES TEORÍAS 

El análisis oursátil con ¡:-ropositos de 1nvers1on es una act1v1dad d1fic1\ y cor 
un alto grado de 1ncert1dumbre n1ngUn anál•s1s por completo que éste sea 
elimina el grado de nesgo inherente a esta clase de 1nvers1ones. sin 
embargo s1 se lleva de manera s1stem8.t1ca. apoyándonos en 1nformac16n 
amplia y pertinente, se pueden aumentar las probabd1dades de éxito y 
d1sm1nuc1ón del r1e~go 

Por lo anterior es importante, tanto el conoc1m1ento del momento oportuno 
para efectuar una operac1ün. como de la oper3c1ón misma a realizar En su 
esfuerzo por lograr este ob¡etivo !os analistas t:ursat!les han desarrollado 
diversas técnicas y teor1as, dentro de las cuales destacan pr1nc1palmente 

"' LA ESCUELA DEL ANALISIS FUNDAMENTAL: Todos los analistas 
coinciden en señalar que el factor básico que determina el precio de las 
acciones es Ja utilidad que la emp10s<:o ,5.;;Ci capaz de generar As1rnismo. 
co1nc1den en que los factores que influyen en ta cot1zac1ón de un valor son 
bé3s1camente de dos tipos 

a Factores intrinsecos a la propia empresa 
b Factores extrinsecos a la empresa 

Dentro de los factores tntrinsecos podemos considerar los siguientes puntos: 
Tamaño y distribución del patr1monio de la empresa 
Riesgo producido en caso de apalancamiento f1nanc1ero. 
Tipo de activo correspondiente al f1nanc1amiento total garantía 
Utilidod ne!n por acción actual por acción esoerada por d1v1dendo 
actual. etc 
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Para los factores extrínsecos consideramos 
• Situación económica nacional y/o internacional. 
• Mercados 

Proveedor 
Competidor 
Consumidor 

• Aspectos legales y fiscales. 
• Otros factores, ya sea de orden político, psicológico, social, etc. 

En base a todo lo anterior, el análisis fundamental hace las proyecciones 
respecto de los resultados que espera que alcance la empresa, así como de 
la utilidad por acción Una vez que obtiene esta informac16n. determina el 
múltiplo prec10/ut1lldad proyectado. siendo éste un indicador que nos señala 
cuantas veces está pagando el mercado las utilidades conocidas o 
proyectadas de una empresa. se obtiene d1v1d1endo el precio de la acción en 
el mercado entre la utilidad por acción y es variable principalmente en razón 
del nesgo as1gnndo por los 1nvers1on1stas a cada papel y al rnercado en 
general Con es::e múltiplo que hemos obtenido. ya se3 que se compare 
contra los dE:rnás múltiplos de las demas ucc1ones de su ramo o del mercado 
en general. o bien que se haga un estudio histórico de! múltiplo de la acción 
en cuestión, lo cual determina el precio al que ésta deberá cotizarse 

•LA ESCUELA EMPiRICA: Den'.ro de esta escuela se considera que. si bien 
es cierto que los factores se1'\a!ados en el punto anterior si afectan al precio 
de la acción, estos son descontados por el mercado con una velocidad tal, 
que et analista no t1ene el tiempo suficiente de estudiarlos. medirlos y evaluar 
su posible impacto 

Para los seguidores de esta escuela es más productivo el desarrollo de 
estrategias de inversión 
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3.1 LA ESCUELA DEL ANÁLISIS TÉCNICO 

Comparando con ra teoría anterior. el análisis técnico no da la importancia al 
rend1mrento vía a1v1dendos y en cambio se centra en ra ganancra de capital 
para lo cual más que en la selecc1on de los valores a adquirir, se 1nleresa por 
la determ1nacrón del momento adecuado para hacerlo 

En el análisis técnico sobresalen elementos que se originan dentro del 
mercado de valores. dentro de los cuales podemos nombrar el 
comportam1ento ae los precios de tas acciones en la bolsa y ros volúmenes 
que de ellas se negocian Se dice que los factores técnicos tienden mas a 
manifestarse a cor10 plazo. en cambio los fact9res fundamentales tendran un 
efecto mas a largo que a corto plazo 17 

A diferencia de la empinca. esta escuela se basa en que si es posible 
pronosticar. en cierta rned1da. los niveles futuros del precio de las acciones, 
a partir del estudio de las tendencias de las mismas y de los movm1renros 
tanto de los precios como vo/Umenes en cuanto a que éstos refleJan las 
expectativas de los rnvers1on1stas y la 1nformac1ón interna que se esta 
mencronanao en el rnercado 

Podemos decir que t?I ana1;s1s :.::c."l;cc. .::::::; el e-stud10 de todos los factores o 
mov1m1en1os del mercado (la acluaf oferta y demanda de las acciones) a 
través del conJun!o de 1ecn1cas (gráficos e 1nd1cadores) que reg,stran la 
historia aclual de l.QS operaciones de una acción en particular o del rnercado 
en general (precios, volUmenes operados. etc ) a través de índices para tratar 
de pronosticar el precio futuro de una acción 
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3.1.1 PRINCIPIOS DEL ANÁLISIS TÉCNICO'ª 

1.- Principio de la oferta y la demanda: El valor real de las acciones está 
dado única y exclusivamente por la ofena y la demanda de los 
inversionistas. la cual se refleja tanto en el precio de las acciones como 
en el vclumen operado de las mismas 

2.- Principio de anticipación: El mercado acc1onano siempre mira hacia 
adelanre. se debe ant1c1par a los acontec1m1entos Una acción es 
adqu1r1da con ant1crpac1ón de lo que se espera puede suceder en la 
empresa o en el mercado 

3.· Principio de la relatividad de los precios: D1spon1endo de la misma 
1nforrnac1ón. tos 1nvers1onistas la apreciarán en forma d1st1ntu. de modo 
tal que un rn1smo precio habrá quienes ta consideren barata con fo que 
ta demandaran (fuerza de concentración) y hnbr.3 quienes estimen que 
este cara y la ofreceran (fuerza de d1stnbuc1ón) 

4.- Principio de ciclicidad del mercado: Todos ros analistas técnicos 
co·~c1den en señalar que los patrones seguidos por una acción en el 
pasado se repetirán con rnayores o menores variables en el futuro. lo 
que ayuda a pronosticar ras tendencias 

5.- Principio de asimilación: El precio que el mercado asigna a una acción 
incluye toda Ja 1nformac1ón de tipo fundamental que el analista puede 
esper.ur e incluso a toda aquella a la que no tienen acceso y que es de 
igual o mayor 1mportanc1a que la anterior 

6.- Principio de tendencia; Los precios de las acciones se mueven en 
tendencias ya sean ascendentes o descendentes. las cuales continúan 
en cuanto no suceda argo que altere el balance ex1sten1e entre la oferta 
y la demanda De hecho las distintas herramientas del aná/1s1s técnico, 
buscan determrnar con la mayor aprox1mac1ón y exactitud posible, 
dichos cambios de tendencia 

La escuela técruca opina que el mercado de valores es susceptible de ser 
manipulado 'ra sea por personas que tengan acceso a información interna. o 

f\fc.p.t !\.1..:,..,1. l'..:drt• ·\nh1n1n El An.111<>1' Ti:cnH:o Bnrs...1111 .. Tc<.1<; l'nncr<.ul.1.J Na..:1nnal 
A111ó1u~111;1 d..: !1.t.:" .. -º l'>'U• 
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bien por especuladores provocando el fracaso de ros pronósticos elaborados 
por los fundameritar1s~as 

TEORÍAS DEL ANÁLISIS TECNICO 

3.2 LA TEORÍA DE DOW 

La teoría de Oow da origen a todos los estudios técnicos sobre el mercado de 
valores. Charles H Dow formula la teoría Dow, la cual ayuda a detectar 
señales de compra o de venta a partir de la información que sum1n1stra al 
mercado 

3.2.1 LOS ÍNDICES DE DOW 

La teoria esta basada en los indices del mercado de valores El primer indice 
que creó Do..v 1riclu1a solamente 11 acciones, de las cuales 9 eran de 
compañias ferrov1ar1as No fue hasta 1897 en que el indice original fue 
div1d1do en dos et indice ferroviario, ahora conocido como el indrce de 
transportes y el indice industrial A este Ült1mo se le añadieron más empresas 
en 1926 y en 1 928 Por ultimo se crea un indice de servicios en 1929 dando 
origen a los tres inaices corno se les conoce hoy en día. los cuales están 
compuestos de 30 acciones el 1ndustnal, 20 el de transportes y 15 el de 
serv1c1os 

3.2.2 LOS SUPUESTOS BÁSICOS 

Entre los puntos más importantes de la Teoria Dow destacan los srgu1entes 

1.~ Los indices descuentan todo: Los indices en su fluctuación diana 
descuentan todos los elementos que puedan estar afectando ta oferta y 
la demanda de 1os titulos que operan dentro de la bolsa 

2.- Las tres tendencias: El mercado, refiriéndonos al precio de las 
accrones en general aseria en mov1m1entos donde ro más importante es 
la tendencia principal o primaria 

3.- La tendencia primaria: Da lugar a los mov1m1entos más importantes del 
merc<:H .. 1o norn1alrnente dura más de un año y. en ocasiones varios 
Hasta en tanto cada incremento en Jos precios alcanza un nivel superior 
al obtenido por el mov1m1ento al alza anterior y cada corrección 
secundaria a la ba1a se detiene a un nivel superior al alcanzado por la 
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corrección anterior, la dirección de la tendencia primaria del mercado es 
a la alza Una tendencia primaria a la baja. se da cuando cada 
mov•m1ento decreciente en los precios alcance un nivel inferior al 
logrado por el mov1m1ento anterior y cada reacción secundaria al alza se 
detiene a un rnvel inferior al conseguido por la reacción anterior 

4.- Tendencia secundaria: Esta da origen a los mov1m1entos que 
interrumpen el progreso de la tendencia pr1mar1a Son las baias que 
ocurren cuando la tendencia principal es ar alza y viceversa 
Normalmenle dura de tres semanas a tres meses y en muy pocas 
ocasiones más de tres meses 

5.- La linea como substituto de una tendencia secundaria: La línea 
dentro de la Teoría Oow se da en un mercado sir. una tendencia, ya que 
los índices de mercado se mueven dentro de un rango definido. La 
formación de una línea s1gn1f1ca que las fuerzas de la oferta y la 
demanda se encuentran mas o menos en un balance. El alza de los 
precios a través de la linea superior es una señal de que el mercado va 
a swbir. el caso contrario es una señal de venta 

6.- La Tendencia menor: Son los pequeños mov1m1en1os que forman la 
tendencia secundarra En muy pocas ocasiones duran más de tres 
semanas y para Dow eslos mov1m1entos no tienen ninguna 
-nponanc1.:1 

7.- Los indices deben confirmarse entre si: En este punto Dow se refinó 
a los indices industriales o ferrov1ar1os Reafirmó que ninguna señal en 
el cambio de una tendencia primaria. ya fuera al arza o a la baja. será 
valid.::t a 1nenos que ambos indices dieran la misma señal 

8.- El volumen debe continuar las tendencias: El volumen debe 
expandirse en la dirección de la tendencia principal Si es al alza el 
volumen debe expandirse o incrementarse en la medida que los precios 
suben y disminuir cuando haya movimientos secundarros a la baJa En 
una tendencia pr1nc1pal a la ba¡a, ocurre lo contrario el volumen debe 
incrementarse en la mediaa que los precios ba1an y d1sminu1r con los 
movimientos secundarios al alza 

,., Co1ur1:r.1 .. (,,,,.·.11..·,. 11111.1 ·T ... ·1111.1-.. t~·--111~ ,._ FI F111.1u..;1 ... ·1tl -...:~, :!:!"11 .11ln I:'\'.. l\.1.:,1co . .;..:pi 
11~ 1•1•111. Jl.JJ..:111:1 l •J.·'\ 

29 



9.- Se considera que una tendencia principal est.tl en efecto hasta en 
tanto no de señales definitivas de haberse revertido: Lo que significa 
que una tendencia en movimiento tiende a continuar. Por supuesto se 
necesita habilidad para diferenciar un cambio en la tendencia primaria 
de un cambio secundario 

10.- Solamente los precios da cíerre son importantes: Dow asegura que 
solamente los precios de cierre pueden 1nd1car el surg1m1ento de una 
tendencia 

3.2.3 FASES OUE CONFORMAN LA TENDENCIA PRIMARIA 

Como lo hemos dado a notar. la Teoria de Dow. básicamente se enfoca en 
determinar la tendt-ncia primaria. corno criterio principal de la orientación 
para la actividad del inversionista Normalmente ta tendencia primaria consta 
de tres fases la primera es la fase de acumulación. en donde los 
1nvers1on1stas bien informados empiezan a comprar. el volumen de 
operaciones es poco y comienza a 1ncrementarse con las pequeñas alzas 
que tenga el r nerr:ado 

La segunda fase se caracteriza por un alza constante en los precios. 
aco...,....,;:-ar.8d0 rr:i,. un •nr,.prnpnln en el volumen. precisamente en esta fase es 
cuando comienza a llamar la atención de los 1nvers1on1stas la expansión de la 
act1v1dad econon11ca y la meiora en los reportes financieros de las empresas 

Finalniente. la tercer.J. fase está caracterizada por una importante act1v1dad 
dentro del mercado. debido a que el público en general empieza a comprar 
acciones En esta fase el 1nvers1on1sta se cuestiona qué acción comprar, en 
vez de preguntarse qué acción vender 

La tendencia prrnc1pal a !a baJa. tamb1én consta generalmente de tres fases: 
la pnrr.era de ellas llamada fase de distribución que es en realidad la Ultima 
fase de la tendencia pr1ncspal al alza. es en la que los 1nvers1onistas se dan 
cuenta que el rnercado no puede continuar subiendo tan prec1p1ladamente. 
por lo que com1en:-:an a vender 

La segunda fase es la llamada fase de pánico, los compradores comienzan a 
desaparecer y los vendedores quieren desprenderse de sus acciones a 
cualquier precio La ba¡a de los precios se acelera prec1p1tadamente. mientras 
que el volumen alcanza proporciones importantes 
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La tendencia principar a la ba¡a termina cuando todo lo referente a las malas 
noticias económicas han sido descontadas por el mercado, lo que sucede 
generalmente antes de que sean conocidas por el público, dando así origen a 
la etapa de acumulación 
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3.3 LA TEORÍA DE ELLIOT 

La Teoria de Ell1ot, también conocida como el Principio de las Olas de Elllot. 
se basa en lé;l utrltzac1ón de la serie de M Fibonacci (matemático siglo XIII) 

Elliot llegó a la conclusión de que en tases alcistas, el mercado bursat1I subia 
en una serie de tres ondas, para continuar bajando en la misma serie de tres 
Por lo tanto un ciclo sencillo comprende cinco ondas sucesivas, tres de las 
cuales irán en d1recc1ón del movimiento (segUn la tendencia primaria de Dow) 
y dos en sentido contrario (reacciones secundarias). La duración de éstos 
puede prolongarse por periodos más o menos largos que den un ciclo de 5 
ondas a largo plazo o ciclos más pequeños de 5 ondas también :lo 

Las ondas en la dtrecc1ón de la tendencia primaria, llamadas cardinales (las 
ondas 1, 3 y 5) consta de 5 ondas de menor magnitud A su vez ras ondas de 
dirección contrarras o correctivas (ondas 2, 4 y 6) consta de tres mov1m1enlos 
menores. Contrariamente en las fases ba11stas siempre se producen tres 
ondas a la baja 1nterrump1das por 2 ondas al alza 

La Teoria de Ell1ot pretende pronosticar en cierta medida el comportamiento 
del mercado anticipando los rnov1rn1entos que en éstas puedan ocurrir, los 
cuales a su ve::. se presentan antes de que las causas que los provocan 
puedan ser -::onoc1das por el pUblico 1nvers1on1sta Para poder proveer la 
futura evoluc1on de un titulo o de un indice hay que conocer en que parte del 
ciclo se encuentra y cuáles son las ondas recorridas de dicho ciclo. siendo 
éste el pnnc1pal problema 

3.4 LA TEORÍA DE LA OPINIÓN CONTRARIA 

Parte del supuesto de que el pequeño invers1on1sta siempre toma decisiones 
incorrectamente. asi los segurdores de esta teoria observan lo que hacen los 
pequeños 1nvers1on1stas mediante ras compras y ventas de los pequeños 
lotes, esto para hacer 1ustamente ro contrario 

La Teoria de la Opinión Contraria, establece que un especulador inteligente 
esperará hasta que la especulación esté en su apogeo y el pUblico en 
general tenga aptitudes opt1m1stas para vender sus acciones 

:-• Al\IAT ·t-:1 A11.1i. ... , .. T,..·,..111,..,l B111 ... 11d Fd1 ... ·H111':-. C..:-.111•11 2111111 B.u ... -..:1011;1 l'J'J2. 1.1 cdu:i011. 
pól.J!lll;t-. 12-1"" 
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Esta teoría se basa en cuatro principios sociológicos y psicológicos: 

1.-Una multitud hace que surjan instintos que un individuo que actúa 
independientemente pueda suprimir. 

2.-Las caracterist1cas de la "multitud .. hace que la gente siga instintivamente 
los impulsos del grupo 

3.-La motivación emocional dentro de un grupo hace a los miembros del 
mismo más susceptible al miedo o a la esperanza. 
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CAPÍTULO IV 

LAS HERRAMIENTAS DEL ANÁLISIS TÉCNICO 

Podemos considerar los gráficos, como uno de los pilares del análisis 
técnico, en los cuales. muchos analistas se basan única y exclusivamente. 
Antes de comenzar a descnb1r los tipos de gráficas, es importante recordar: 

- En pnmer lugar. hay que tener presente que en cuanto sea mayor el plazo 
que ha precisado la evo1uc1ón de un mercado o de un titulo para dibujar 
una gráfica, más confiable sera fa pred1cc1ón que puede hacerse a partir 
del mismo Cuando un titulo lleva poco trempo cotizado, no se puede hacer 
el análisis gr3ftco por falta de perspectiva 

- En segundo lugar. tal con10 expuso Dow en su teoria. es conveniente 
confirmar los cambios de tendencia detectados para evitar dejarse llevar 
por 1nforrnac1ones ale<Jlonas 

- Y por Ulttmo. una variación de precios sera relevante cuando supere al 
menos et 3°1\¡ del precio antenor 

4.1 LAS GRÁFICAS 

La util:zación de las gráficas permite detectar la tendencia de los titules o del 
mercado en general. lo cual ayuda a tomar las dec1s1ones bursátrles. Para 
poder construir una gráfica. requerirnos los precios que se recolectan de una 
serie de tiempo y que sirven para construrr las gré3f1cas de barras, que son el 
precio de cierre, el valor máximo alcanzado y el mirnmo registrado de la 
operación de un dia, asi como. el volumen total negociado en ese periodo. 

Las gráficas se realizan considerando en la escala horizontal el tiempo y en 
la escala vertical el rango de prec•os 
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Para construir gráficas. hay dos tipos de escalas· 

1.- Escalas aritméticas: La escala de precios es un factor determinante en 
la adecuada proporción de las configuraciones Su utilización radrca en 
emisoras con poca volalll1dad o bien por peflodos cortos Para el 
análisis de corto plazo. los operadores requieren de este flpo de escalas 
porque facrlrtan la detección r.3prda de los niveles y fluctuaciones de 
precios 

2.- Escalas logarítmicas: Conocer la proporción o magnitud de los 
movimientos en los precios es la principal tarea del an.31isis técnico. El 
uso de las gráficas con escalas logaritm1cas para el eje de los precios 
es muy recomendable. la d1stanc1a entre los precios debe ser en forma 
relativa De tal manera que sr un precio pasa de $25 00 a $30 00 debe 
ser igual qL..e si los precios pasaron de $175 00 a $210 OO. estos 35 
puntos son equrvalentes a un 20°/o el mismo porcenta1e que el 
incremento de $25 00 a $30 00 Se les conoce con el nombre de 
graf1cas sem1logaritm1cas. al tener en ol e1e de las ordenadas una 
esca!a :n1enlras que en el e1e de ras absrsas se presenta otra :.>• 

El uso de las escalas logaritmicas ayuda al anál1s1s cuando se trata de un 
conjunto de gr.8f1cas porque 1ndepend1enternente del nrvel de precios al que 
se opere. visualmente se puede clas1f1car en térmrnos de mayores a menores. 
segUn sean •os n1ov1n11entos relahvos 

Para se1e..:c·0nar el tipo de gráfrca que se debe ut1/1zar para tomar dec1srones, 
basta con reconocer cada cuando puede el rn11ersron1sta ac1ual1zar y 
diagnosticar los precios de las acciones Los tres tipos de gráficas que son 
más comunes por el tipo de decisión son 

1.- Corto pfazo - gráficas diarias .. 
Su actualtzación requiere de hechos cotidianos Su elaboración facil!ta 
fas operaciones de los inversionis1as a corto plazo Considerando 
meses de 20 días h.3brles en promedio. se recomienda una sene de 
datos entre 8 y 12 meses de 1nformac1ón. para dar segu1mrento a este 
tipo de dec1srones 

:r Los l'r.11j.c-p.. -·11uh•~.111111111 .. u!I. c11 1..·I CJC \cn1t.·al. 11s.11;1li11c111c r¡uc rcprc"'C11i.1 el p1.:,:10 C'I 1..·011 ..... 1c1011 
del l11uln. 111..•1t.: .. ul•dn '"u'lu h1¡..:.iri11111 ... -a. ·' c11 el C,JC' llori ... 0111.11. r¡uc rcprC""Cllla el 11c111po. 11cnc 
suhdn is1011 .1111111 .. ·rH:.1 
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2.- Mediano plazo • gráficas semanales. 
Su actualtzac1ón requiere del resumen de hechos de los cinco dias 
hábiles de la semana En este tipo de gráficas (las uulizadas por 
excelencia) se pueden apreciar muy bien las tendencias primarias y 
secundarias El numero óptimo de observaciones es del orden de cuatro 
y medio años 

3.- Largo plazo - gráficas mensuales. 
Para la utd•zac1on de este tipo de gráficas es necesario tener un buen 
banco de dalos. porque se requieren entre 13 a 20 años de 1nformuc16n 
para poder establecer adecuadamente las líneas de tendencia 

Para graf1car el volumen. la escala no e~ tan relevante Lo importante del 
volumen es que permite v1sua\1zar rap1damente al analista, s1 hay un 
incremento en el vo;urnen ce un periodo a otro Usualmente se utiliza una 
escala aritmética para d1bu1ar el volumen 

Por otra parte. \a re'.ac•ón que guarda el volumen al precio es béls1ca en la 
toma de dec1s1ones ce: análisis técnico El apoyarse de la información del 
nUmero de tí,ulo;. negociados. sirve para confirmar la conducta de los 
1nvers1on1sta$ Entre mayor sea la afluencia de 1nvers1on1stas a un 
determinado mercado ..,,avor llauidez. y seguridad se tendrá de \as 
recom0ndac1ones Un oa¡o .. ::>1_.:;·,0::.-'\ ··.:..~~ciado es wna hrn1tac1ón al anáhs1s 
La volat1\ldad de lc:=i em1sofa puede incrementarse al no eJ(.1st1r un eou1\1brio de 
la oferta y la dernanoa :: 

4.1.1 GRÁFICAS Ltt..;E,ALES 

Esta se confecc10..-,a situando ios precios. la evolución del indice o bien el 
volumen operado en el eie vertical y en el e1e honzontal, el tiempo, ya sea 
diana. semanal o mensual 23 

Esta;, graf1cas registran la evo~uc1ón que tiene un titulo o un índice de 'tlanos 
titulas a lo largo de una serie de secciones, semanas, meses o años La linea 
se hace urnendo los precios de cierre del título en cada periodo o uniendo los 
valores del ind1o::e a\ final de cada periodo 

Góluc7 P"'IC'illll(l. M.unrcl "'A.u .... '11s.1 .. de ~r.1ru.::ii;. d..: barr.1s :-- 'cilumcn .. AMAT. poiginas J-<• 
AMAT. C>b e·,, p.1~11i:1 '-' 
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4.1.2 GRÁFICAS DE BARRAS 

El Análisis técnico de barras y volumen es la metodología que emplea 
gráficas para d1buJar todas las fluctuaciones de precios que se registraron 
durante un periodo. Su técnica consiste en marcar en una gré3fica, los rangos 
existentes entre los precios máximos y mínimos del período ana\izado a 
través de una barra vertical El volumen operado en cada ciclo es 
concentrado en otra barra, que se d1buJa en la misma fecha colocándolo 
normalmente en la parte inferior de las gráficas Su utilización es 
complementar1a a las barras de precios y constituye el me1or elemento para 
corroborar los patrones y formaciones detectadas 

Las caracterist1cas mas importantes que presentan las gráficas de barras son 
las siguientes 

1 - Presentan la serie de los precios registrados y et nUmero de títulos 
operados. así como 1nformac1ón complementaria 

• Fecha de las operaciones 
• Precio max1mo. mínimo y Ultimo de cada ¡ornada 
• Cupón vigente de los derechos patrimoniales 
• Serie, clasif1cac1ón o tipo de bien 
• Derechos patnmornales e¡ercidos durante la historia. 

2.- Como el principal ob¡et1vo de esta técnica es detectar y diagnosticar la 
fuerza de la tendencia de Jos precios en forma fria y completa, toda la 
información fundamental que se obtenga no debe ser plasmada sobre tas 
gráficas Considerar elementos fundamentales para hacer análisis técnico 
es riesgoso, porque se pierde el sentido y los principios de la técnica. al 
no considerar el comportamiento de la oferta y la demanda global de la 
empresa en el mercado El aná\1s1s técnico precisamente elimina este 
nesgo, al desconocer el tipo de 1nformac1ón prevaleciente, pero no las 
implicac1ones que se han ong1nado entre los 1nvers1on1stas que acuden al 
mercado a realiza'" sus operaciones 

3.- Con base en el i3náhs1s técnico es posible d1agnost1car patrones de 
comportam1ento. proyectar tendencias y establecer referencias para la 
toma de dec1s1ones de 1nvers1ón Su apl1cac1ón es tan pura y fria que se 
pueden analizar las collzac1ones de una empresa. a pesar de no conocer 
su nombre. mercado de sus productos, pais donde opera o periodo de la 
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serie. Otro elemento que distingue a esta técnica es la posibilidad de 
hacer un análisis fiel, al siempre tomar en cuenta la fuerza que domina en 
el mercado a través de los precios S1 la oferta supera a la demanda, la 
misma fuerza que gana una parte. la pierde la otra y viceversa cuando se 
da el mov1m1ento contrario 

4.- Estamos conscientes que el precio de una acción refle1a no solamente las 
aprec1ac1ones en su valor de tos especialistas que han realizado los 
estudios económtcos. sino también las esperanzas de cientos de 
compradores y vendedores. los cuales son factores que no llevan ningün 
registro alguno. ni se expresan en un número concreto. pero que sin lugar 
a dudas, "3yudan a determinar el precio de una acción 

5.- Es indudable la importancia de detectar la tendencia que predomina en la 
historia de datos. para lo cual la paciencia y tenacidad de un analista 
técnico son cualidades 1nd1spensables 

Existen en el mercado tres tipos de tendencias al alza. a la bé3Ja o lateral 

a) Tendencia al alza - fuerza del vendedor. 
Esto es provocado mediante los constantes incrementos en los precios 
La afluencia de nuevos demandantes es detectada po'r los tenedores de 
los titulas que pueden incrementar ios precios para equilibrar las 
pos1c1ones mientras más fuerza tengan los vendedores sobre los 
compradores. los precros seguirán incrementándose 

bl Tendencia a la baja - fuerza del comprador. 
Un mov:m1ento con dirección descendente es propio de 1a fuerza y 
liderazgo de los compradores Observar constantes decrementos en el 
precio de una acción, es producto de la desmot1vac1ón que prevalece en 
el medio ambiente por adquirir dichos titulas 

e) Tendencia lateral - equilibrio de las fuerzas. 
Los periodos laterales son cuando un determinado valor se mantiene 
estable en sus cot1zac1ones y no prevalece una tendenc1a definida. Esta 
situación de espera sirve para cuidar la acción hasta que uno de los 
participantes empiece a dominar y entonces unirse a la fuerza, no es 
recomendable anticiparse a dichas señales. porque el periodo puede 
alargarse 1ndef1n1damente 
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6.- Puntos de cambio de fuerza o tendencia. 
El mercado se mueve en ondulaciones y la dirección de éstas 
representan la tendencia del mercado. Así mismo. los extremos de las 
ondulaciones. también llamadas zig zags, forman los niveles o áreas de 
soporte o resistencia 

Lo mas preciado de esta teoria, es encontrar precisamente los niveles donde 
las fuerzas de los part1c1pan1es refle1an un cambio de dom1n10 

Existen tres puntos claves de las gré3f1cas. los cuales deben detectarse y 
estudiarse por sus caracteristicas s1milares. cuando las part1cular1dades de 
estos puntos refle1an al final de la fuerza. et dom1n10 de los compradores en 
buscar ba1ar los precios. se le llama a este punto apoyo o soporte. en 
consecuencia e; vendedor ya no cede a las presiones En el caso contrario. 
cuando el vendedor ya no puede presionar más y tiende a ceder terreno ante 
la fuerza del comprador. se le denomina resistencia 

a) Apoyos - inicio de la fuerza del vendedor. 
Los niveles de apoyo o soporte se encuentra en la parte de las 
ondulaciones o zags del mercado Un soporte es un nivel o área en la 
gráfica oor debaJO del precio actu31. en la cual la demanda real o 
potenci._:\I es lo suficientemente importante para detener el descenso del 
precio y prooal>it!111ente ocasione un 3\za en ei mercaao 

Lo bas1co para una parte del anal1sis técnico. es señalar iusto el lugar 
hasta donde los vendedores ced1eron terreno 

b) Resistencia - inicio de \a fuerza del comprador. 
Los niveles de resistenc1a se encuentran en la parte de las 
ondulaciones o z1gs del mercado La res1stenc1a es un nivel o a.rea en la 
grafica por encima del precio actual. en el cual la oferta o potencial es lo 
suf1c1entemente importante para detener el ascenso del precio y 
probablemente ocasione una ba1a en el mercado 

La res1stenc1a es un punto basico. puesto que su señalamiento en las 
grc3ficas sirve para observar el lugar de referencia hasta donde los 
compraCores estuvieron dispuestos a pagar. o bien. hasta donde los 
vendedc.res pudieron dominar 
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e) Importancia del soporte y la resistencia. 

Entre mas largo sea el periodo de tiempo que los precios fluctúen en o 
cerca de una linea de soporte o de resistencia, más significativa se 
vuelve esta área 

Si un nivel de soporte o de res1stenc1a se forma con un fuerte volumen 
de operaciones, esto nos 1nd1cará que un gran número de títulos 
cambiaron de manos, lo que s1grnfica que dicho nivel es más importante 
que cuando se negocia un pequerio número de acciones 

Entre más recientemente fluctUen los precios en o cerca de las lineas de 
soporte o de resistencia. más 1rnportancia tienen 

d) Señales de rompimiento de las fuerzas presentadas. 
Cuando se tienen trazadas fuertes lineas de res1stenc1a o de soporte. 
los precios de una emisora tienden a mantenerse dentro de ese 
03 "''.'"'~,...,,...., ............ ~,.,, • 0 e::.=- P<>t;:;blece un orden entre las fuerzas de la oferta y la 
demanda los niveles de cambio de fuerza que originaron el soporte 
suelen repetirse una y otra ve~ en el transcurso del tiempo Mientras 
persiste la rn1srn<:l 1nforrnac1ón entre los invers1ontstas. la d1stanc1a entre 
el apoyo y la resistencia prevalecerá como un espacio vital En el 
momento en que se acerca a dicho nivel existe •...?na reacción 

Estos puntos tienden a respetarse. pero en ocasiones son violados 
repentinamente. prcduc1éndose una señal importante denominada 
Romp1m1ento 

7.- Tipos de tendencia. 

ldent1f1car las tendencias ¡ adherirse a ellas es una de las reglas del 
análisis técnico. cuando se cuenta con una gráfica. se trazan diferentes 
lineas de apoyo y resistencia que las delinearon 

8.- Zonas de congestión y dispersión de los precios. 

Un refleio fiel del arnoiente que prevalece entre los 1nvers1onistas es el 
comportamiento de los precios. los cuales se 1dent1f1can porque tienden 
a congestionarse o bien pcrque muestran un periodo de desplazamiento 
en sus co:i;:ac1ones Estos aspectos son básicos, porque pretenden 
detectar si la composición de los precios, durante un periodo 
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determinado. se encuentran en una etapa de acumulación o de 
distribución 

Un proceso de acumulación que está congestionado busca su 
rompimiento para iniciar su movimiento ascendente; en la medida que 
los precios suben. se 1ntc1a el proceso de d1stnbuc1ón, cuando este 
segundo proceso culmina, las acciones tienden a bajar hasta que 
nuevamente o:I proceso vuelve a empezar 

a) Periodos de acumulación. 

Para 1dentif1car un periodo de acumulación se observa en la graf1ca, una 
concentración de precios en una zona determinada. este conjunto de 
precios responde a una etapa de definición del tipo de part1c1pante que 
toma el papel en el mercado Un proceso de congestión en un nivel de 
apoyo es 1dent1f1cado como de acumulación de inventarios. por pane de 
los rnvers1on1stas conocedores y patnmon1ales. que buscan 
pos1c1onarse poco a poco 

b) Periodos de distribución. 

Un procpso de congestión detectado en una zona de res1stenc1a es 
s1nórnn)o de ventas de mayoristas y se conoce como d1stnbuc1ón 

El proceso de d1stnbuc1on se 1rnc1a desde el mov1m1ento ascendente 
antes oe !legar a la zona de resistencia El rncrementar la oferta da 
comienzo a la etapa de d1stnbuc1ón. 
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4.1.3 GRÁFICA DE PUNTO Y FIGURA 

Este tipo de graf1cas se confeccionan a partir de las cotizaciones de precio 
del titulo correspondiente En el eje vertical se sitúan las cotizaciones y en el 
eje horizontal va refleJando las sucesivas ba1as y alzas de los precios del 
titulo o del indice de un con1unto de titulas. 81 se produce una subida 
significativa (normalmente entre un 3°/o y un 5°/o como mínimo) en la siguiente 
linea vertical a la derecha se anotará un cero (0) a medida que se vayan 
produciendo bajadas. se segu1ran anotando ceros en la misma línea vertical, 
hasta que se produzca un camb10 de tendencia Por tanto cada vez que haya 
un cambio de tendencia. el graf1co segu1r.3 evoluc1onando a la derecha 

Este tipo de analls1s contempla las variaciones de los precios, sin acelerar el 
tiempo de dichos mov1m1entos solo se tienen que tomar en cuenta los 
precios o los índices ya que no se consideran los volúmenes de negociación 
La principal venta1a de este gráfico es que resume los datos relativos a 
variaciones, pero a su vez su gran l1m1tante es que no proporciona otra 
información relevante, n1 expresa la variable de tiempo, puesto que a través 
del eje horizontal sólo se pueden observar cuando suceden las subidas o 
bajadas sin tener constancias de la duración de cad<:l una de ellas 

Las diferentes figuras. permiten detectar lineas de tendencia y tarnb1én lineas 
de soporte y res1stenc1;::¡, ~·...:e dan señales de venta o compra. 
respect1varnente Una 1íne<3 de soporte que se confecciona uniendo dos o 
más mínimos. proporc1ona una señal de venta cuande> el titulo franquea a la 
baja A este franqueo se le denomina penetración y es un 1nd1cador de que 
una tendencia puede estar finalizando Lo contrario podria decirse cuando el 
precio de un título franquea una linea de resistencia que se confecciona 
uniendo dos o n1<3s máxunos. ya que entonces se producirá una señal de 
compra 

Las lineas de res1stenc1a se detectan cuando un valor al 1r ascendiendo 
rebota hacia abaJD al llegar a ese nivel. esto se produce porque una parte 
importante d~ los 1nvers1onistas piensa que ese nivel ya es demasiado alto y 
cuando el titulo se acerca a él, venden Por esto. cuando el título franquee 
esta linea se producirá una subida libre Lo contrario podría decirse de las 
líneas de soporte 
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4.2 LOS PROMEDIOS MÓVILES 

El método de Promedios Móviles surge como una herramienta capaz de 
anular el efecto de Jas fluctuaciones diarias, dentro de la tendencia del 
mercado 

Los promedios móviles son instrumentos estadisticos que pueden ser 
empleados para suavizar el mercado accionario y otro tipo de información a 
fin de revelar más claramente Ja verdadera tendencia del mercado y de las 
acciones ind1v1duales En términos generales. la dirección de la tendencia 
existente se puede determinar según que el promedio móvil esté ascendiendo 
o descendiendo Asimrsrno la fuerza de la misma se puede calcular en base a 
la pend1en1e que tenga la linea del promedio móvil 

Los promedios móviles (PM) son uno de los 1denr1f1cadores técnicos más 
usados A diferencia del an.3lls1s técnico. generan señales especificas de 
compra y venta. siendo tac.r determinar si dichas señales son red1tuables 
Como ta primera palabra lo 1nd1ca. es un promedio de un número 
determinado de dias. er térmrno móvil es ut1llzado, porque solamente la 
1nformac1on de los útl1mos diez días es uldi.::::ada y la base de dntos que se va 
a promediar avanza con cada nuevo dia de operación 

La manera mas comUn de calcular un PM, es añadiendo al cierre de cada 
nuevo dia al total del cierre de los últimos drez días y sustraer el cierre del 
primer dia El nuevo total ahora es d1vrd1do entre el numero de dias del PM 
Aunque este es un e¡emplo muy sencillo. existen ctros m.:Js complicados 

1.- Promedio móvil ponderado. 

Utr/Jzando /os precios recientes. se 1n1enta superar ta critica que se hace 
a los promedios móvrles simples Para obtenerse un promedio móvil 
ponderado se utilizan dos metodos 

el primero de ellos consiste en considerar mas de una vez los 
Ultrmos valores. por eJemplo el último y el penúltimo valor se podrian 
tomar dos veces 
el segundo método. consiste en mu1t1p!1car los últimos valores 
tomados por un factor multiplicador o factor de ponderación. De esta 
forma los últimos valores tendrán mayor peso en el conjunto del 
promedio móvil 
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2.- Promedio móvil exponencial. 

También se ut111zan los precios más recientes. Para ello, se determina 
un factor de correcc1ón que se calcula dividiendo entre dos por el 
numero de sesiones que considere el promedio 

2 
Factor de corrección = 

No de días. 

Este promedio móvd presenta vanas venta1as en relación a los 
promedios móviles simples y ponderados En primer lugar para el 
cálculo del promedio móvil exponencial de un titulo tras una sesión 
concreta. sólo se precisa conocer la Ultima cotización y el promedio 
móvil exponencial del dia anterior En cambio para considerar Jos demás 
promedios móviles es necesario utilizar las cotizaciones de todas las 
sesiones del periodo mencionado En segundo lugar. el promedio móvil 
exponencial reduce automat1carnente la influencia de las cot1zac1ones 
mas ale¡adas en el f:er"""'co a medida que van transcurriendo las 
sesione~ 

Podernos considerar corno ::ara-:1e .. 1sl•cas prm1ord1afes de 1os promedios 
móviles a las siguientes 

a) Los pron1edios móviles con10 seguidores de la tendencia: Su 
propósito es 1dent1f1car )' seña.a ... el rn1c10 de una nueva tendencia o que 
una vieja tendencia ha finalizado o se ha revertido Estos srguen el 
proceso de la tendencia por 10 que pueden ser vistos como una linea de 
tendencia curva. el PM es un seguidor no es un líder, nunca ant1crpa los 
movimientos, sólo reacc:or:a a ellos y nos drce cuando una nueva 
tendencia aparece. pero después det hecho 

b) Con qué precio construir el promedio móvil: Hasta ahora "OS hemos 
referido al precio de cierre sin embargo, unos analistas utilizan un 
punto medio el cual calCL;'an drv1d1endo el máximo y er m:n•mo del día 
entre dos. otros incluyen e: ::::irec10 de! cierre y ro d1vrden entre tres 

e) El uso de un promedio movil: Algunos analistas ut1Jrzan soiamente un 
promedio móvil para generar señales El promedio móvil es trazado en 
la gráfica iunto con el mov1m1ento del precio, la decisión de cuantos dias 
debe ser el promedio es tomada de acuerdo con el cr1teno del analista. 
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Cuando el precio se mueve por arriba del promedio móvil se genera una 
señal de compra. y cuando lo cruza a la baja, la señal es de venta 

d) Promedio móvil de corto plazo contra el de largo plazo: El promedio 
móvil de corto plazo normalmente traba1a me1or cuando el precio se 
mueve en un mov1m1ento horizontal, debido a que el precio fluctúa 
dentro de un rango definido Baio esta situación, el promedio móvil de 
corto plazo. permite al analista capturar más de los pequeños 
movimientos Sin embargo, una vez que el precio inicia un movimiento al 
alza o a la ba1a. el promedio móvil de largo plazo es más ventaioso: esto 
se debe a que sigue el precio desde una d1stanc1a mayor y no genera 
señales con pocos mov1m1entos contrarios a la tendencia. por lo que 
permanece en el mercado más tiempo 2

" 

De tal manera que segün sea el plazo al que se qu1era pronosticar, sera el 
número de datos que se ut1\1cen para calcular el promedio, asi st se quiere 
calcular la tendencia a corto plazo se puede ut1llzar un promedio móvil de 10 
a 25 dias: s1 es a mediano plazo. es conveniente el promedio de 30 a 90 dias 
y si se trata de definir la tendencia a largo plazo. el más conveniente es el 
promedio móvil de 120 a 200 dias Aún cuando se quieren hacer 
especulaciones a muy corto pla::o, se puede mane¡ar el promedio móvil de 3 
a 10 dias 

4.2.1 LOS FILTROS 

Para d1sm1nu1r al máx1n10 el ruido en et mercado de valores (señales falsas) 
creadas por fluctuaciones breves. se ha diseñado una herramienta muy 
importante, que sirve como soporte y resistencia los filtros 

Estos filtros pueden ser de diversos tipos. de los cuales mostraremos los 
s1gu1entes margen de seguridad y PMIPf\..1 

1.- El margen de seguridad: consiste en construtr un canal paralelo al 
promedio móvil. de modo tal que los cruces del precio de la acción a 
éste. no sean s1grnf1cat1vos en cuanto no rebasen el límite superior o 
inferior de dicho canal Para construir este canal, se puede utilizar 
como entena del 1 5 al 5'% hacia arriba y hacia abajo del promedio 
móvil 

:• Coutu:ra.i;; Cio111".1t..: .... l1111a. Ol~ Cu 
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2.- El promedio móvil I promedio móvil: Este filtro consiste en sustituir e/ 
indice y el precio de la acción a cualquiera que sean ros datos reales 
que se estén mane1ando por un promedio móvil a corto plazo. con lo que 
quedan aisladas las penetraciones o cruces insignificantes Cuando se 
ople por esta variante def sistema. la señal de compra se dará cuando el 
promedio móvil a mas corto plazo cruce por encima del más largo plazo. 
y las seriales de venta se harán cuando los promedios móviles del mas 
corto plazo crucen de arriba hacia abajo los promedios del mas largo 
plazo 

4.3 PULSO DEL MERCADO 

Es e· n::iriore que se Je da a un grupo de indicadores que contribuyen a 
determinar la fuerza de una 1endenc1a ya sea a la oa1a o la alza as1 como a 
proncsti::ar un posrble cambio de tendencia 

Se llama pu/so del mercado a los rndrcadores que miden el grado que la 
niayu1 'ª ae •d::. .:::11 .. ::>vra.5. part•C1pan en cualq: .... 11cr.::i de !os rncv,.,.,.entos del 
mercado 

La 1mportanc1a del pulso del mercado como indicador. radica en que en 
términos generales. entre menor sea el número de emisoras que se mueven 
en la m•sma dirección que el movim1en10 del mercado (medido a través del 
1nd1ce). mayores seran las probabilidades de que se produzca un cambio de 
tendencia Esto parece ser mas real en el caso de un mercado al alza para 
iniciar un nuevo movrmiento a /a baja, que se trata de anunciar el fin de una 
tendencia a la ba1a 

4.3.1 ADVANCE - DECLINE 

Este avance-rerroceso (Advance-Oec/1ne) consiste bas1camente en calcular 
la diferencia en1re el numero de emisoras oper.adas al alza. contra las bajas 
operadoras en el periodo 

El resultado que constituye el avance-retroceso neto. es un indicador 
sumamente volátil y aparentemente errático, si bien un análisis mas detallado 
del mismo. permite observar que en un mercado al alza generalmente es 
positivo y que. conforme se aproxima un cambio de tender:cia, empieza a 
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alcanzar niveles cada vez menos altos. llegando incluso a acercarse al sector 
negativo 

Por su parte, en un mercado a la baJa se presentan fuertes alt1baJOS en éste 
indicador, aunque predominan los puntos en el sector negativo, y el avance
retroceso es pos1t1vo. se mantiene así. por un periodo muy corto de tiempo y 
en niveles cercanos al cero Una modalidad de este indicador, lo constituye 
el avance-retroceso, y nos proporciona una gráfica más continua y de fácil 
interpretación y maneJO 
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En el avance-retroceso acumulado lo que se debe tratar de determinar es· 
cuáles son las alzas (UPS) y cuáles son las baJas (OOWNS). 
Para aclarar los conceptos de alza y baja, se muestra el siguiente ejemplo 

ADVANCE . DECLINE . 
\/!$}:~,~ . -·· ALZAS -•To ACUMU A~ 

~~} 1 .. 5 7 
.. , 

7 

jfJ:· 
2 ., • 5 .. 
3 .. .. . a .. 21 13 • 18UP 
5. t7 'º ·10 7 
d "" 'º .... 'º 

}~i.:_ 
7 :zz "" .... -200WN 
8 .. ,, . _, 

D0W" 
8 18 ,, 3 2 ,. _._ .. ~~· 'º ,, 

'º 3 1 ,, • . ' 2 

;,.· 12 . , z 3 

En este periodo se puede observar que tos dias 1 y 2 al Avance-Retroceso 
neto fué positivo. por lo que el acumulado subió hasta el 12 el dia dos y 
quedo como el nivel más alto. el dia 4 subió a 16 después de haber 
descendido hasta 8. con esto el 8 del -:lia tres quedo como el más bajo de 
todos Al ser el 16 superior al más alto anterior (Alza) y corno contra. el -2 del 
día 7 se convierte en el menor de todos los dias transcurridos por 1o tanto 
será la primera baja del periodo y pasa hacer et más bajo antenor 

Una vez eJemplif1cado el concepto de Alza (UP) y Baja (OOWN), y 
resolviendo al análisis del avance-decline acumulado, se puede señalar que 
la tendencia si se realiza dentro de un mov1m1ento a la baja o por el contrario 
si se da en un mercado al alza constituye una señal de que la misma, trae 
fuerza y podemos esperar a que cont1nUe en la misma drrecc1ón Sin embargo 
cualquiera que sea el caso. para que esta interpretación sea válida, se 
requiere que el avance-retroceso acumulado tenga signo positivo 

Por su parte, la aparición de ba;as s1gn1f1ca Ja pérdida de fuerza de una 
tendencia al a1za o la consohdac1ón de un movimiento a la baja Asi mismo, 
mientras tenga signo negativo. es d1ficrl esperar una recuperación del 
mercado 
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El volumen es un aspecto poco contemplado por los analistas técnicos, esto 
quizá se debP. a que el 1nvers1onista compra o vende, no a un volumen dado. 
sino a un detE!rminado precio, y por lo tanto sigue el precio de las acciones 

Podemos sintetizar los estudios del volumen en los s1gu1entes 

1) Cuando el volumen tiende a aumentar y el precio a bajar. es señal de un 
mercado a la baja 

2) Cuando el volumen tiende a aumentar y el precio a subir, es un indicador 
de mercado a la alza 

3) Cuando el volumen baJa y el precio también. es una tendencia alcista 

4) Cuando el volumen baja y el precio sube. es un indicador a la baJa 

Estos puntos son válidos. aunque incompletos. ya que 
suf1c1entemer-te especificas y se pueden dar confusiones 

son ro 

Entre los modelos del analts1s de! volumen se mencionan los siguientes 

4.4.1 LOS PROMEDIOS MÓVILES DEL VOLUMEN 

Este sistema busca suavizar tas fluctuaciones en la actn ... ,dad. de modo que 
ouedar. ser mas fact!men!e observables las tendencias de los precios 

Sin emoargo esta técnica adolece el inconveniente de rnezclar los 
volumenes ae ofer!a y demanda de acciones. de modo tai que la 1rnportanc1a 
tecr•::a :::e :a a;:,,_'T.u!ac;on .,, 'a O!s:ri!:Juc.c:'"1 qweoa ce:ega'"..!a 

4.4.2 EL VOLUMEN NETO DE OPERACIÓN TECNICA ANALÍTICA OBV 

El vo,umen .:liar.o de cpe-ra=..or.es se l:e· ... a en ....;n a~,_.rr1u:aco ;por rnercado. 
por acc.~..., :r :: ~r ramo) 

Cua~.::= e1 ;;recic ce las acc1on.:s su~e. eJ · .... 0:1,.rr.e~, c;;e~a::lo se s•....1rna al 
a~r-:-:ula:to. ci..:ar.oo e! P"ec10 oa;a se resta r s1 r.ay cambio no s~ altera el 
vol\..!"':""€ ..... 



Sin embargo. al seguirse el precio se estan observando los efectos y no las 
causas que producen dichos efectos Esto es. el volumen es la causa y el 
precio es el efecto 

En relación a esto, el volumen representa la existencia de un plan segUn el 
cual una acción sub1ra de precio de acuerdo a un plan de acumulación y 
bajará conforme a un plan de distribución. 

Este plan de acumulación y distribución, queda expresado en el análisis OBV. 
En este, un día no tiene s1gn1ficado, varios dias revelan algo, pero entre 
mayor es el penado de tiempo que se considere, mayor signif1cado tiene la 
información y es más facil de determinar el plan del mercado 

La acumulac1ón se 1dent1f1ca por un patrón de zig-zag ascendente en la OBV, 
en tanto que la d1str1buc1ón se hace por una descendente 

Para e1 cálculo de; OBV como ya rnenc1ona1nos los pasos son los 
siguientes 

1) Cuando el precio sube se acurnu\3 el volun1en operado 

2) Cuando el precio ba1a. se resta el volumen negociado 

Cuando este acumulado se puede obtener una figura llamada balance-neto 
de operación (OBV) Esta figura presenta cambios hacia arriba (alzas) o 
hacia aba¡o (ba1as) 

Cuando los cambios zig-zaguean hacia arnba. se dice que la tendencia del 
mercado es al alza si las designaciones no siguen un patrón, la tendencia es 
dudosa. y s1 el patrón es desc.;ndente la tendenc1G es a la baja 

Se considera un UP cuando el volumen es supertor al Ultimo volumen más 
alto y se señala como DOWN cuando el volumen acumulado es 1nfer1or al 
punto mas bajo anterior 

Para que se pueda encontrar una tendencia debe haber necesariamente 
cuatro grupos de alzas y ba1as y un z1g-zag entre ellos 

El nivel s1gnif1cat1vo es siempre el Ultimo que se presenta en un grupo. Una 
vez que se 1dent1f1ca una tendencia, se mantiene hasta que se prueba lo 
contrario. 

so 



Si está en una tendencia a la baJa, Ja operación de una alza anterior. indica 
que se sigue en la misma tendencia Cuando aparece una alza por encima 
de la mas alta anterior, se rompe el patrón de la tendencia descendente. En 
tanto no se man1f1este una tendencia descendente se entra en un periodo de 
tendencia dudosa en esta situación, se revisan las nuevas bajas para que se 
presente una tendencia ascendente. estas nuevas bajas deberán estar por 
arriba de las anteriores Asimismo las alzas estarán por arriba de las 
anteriores Cuando esto se da se ha pasado de una tendencia "dudosa" a 
una "a la alza·· :.-~ 

~ Ramfrez Galán. Fellpe Op.C1I. páginas 109-114. 
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4.4.3 EL INDICADOR MAXIMO (IMX) 

Para calcular el indicador máximo, se calculan los cambios (alza baja) de las 
30 acciones que conforman el promedio industrial Dow Este indicador 
máximo (IMX) debe compararse con el promedio Oow para ver s1 las alzas o 
las bajas del promedio estan técnicamente justificadas por IMX. 

Asi, por e1emp10, s1 el promedio Dow sube 10 puntos en un día. y el IMX cae 
+B a +4, hay una pérdida técnica de fuerza en el alza del promedio y se debe 
de esperar una caida El grado de esta caida dependerá del punto en que se 
encuentre el mercado 

El IMX es Ut1I pnnc1pallnenle cuando el indice muestra nuevas alzas o nuevas 
caídas. ya que se podria tratar de puntos criticas o de resistencia y esto sería 
capaz de comprobarse, si el lMX confirma o no la nueva alza 

4.4.4 LOS OSCILADORES TECNICOS 

Los osciladores son indices que fluctUan alrededor de una banda 
determinada de valores posibles 

Vanos son tos osciladores que se utilizan en el ana11s1s tecn1co. 
Seguidamente se desarrollan los que tienen un mayor poder de predicción 

La pr1nc1pal aportación de los osclladores y de los 1nd1cadores que se 
analizarán posteriormente. como el momentum. es que avisan de los cambios 
de tendencia antes que las medias y las lineas de res1stenc1a. Recuérdese 
que las medias por e¡emplo. permiten detectar un cambio de tendencia 
cuando éste ya se ha 1rnc1ado 

Entre los princ1pa\es osciladores se encuentran los s1gu1entes 

4.4.4.1 INDICADOR DE FUERZA RELATIVA 

Et RSI (Relative Strenghth 1ndex) tiene un elevado poder predit1vo ya que 
detecta cuando una acción esta sobrevaluada (sobrecomprada) o 
infravalorada (sobrevendida) Por tanto. se utiliza para obtener señales de 
venta o de compra 
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Su cálculo requiere la utilización de los datos de unas 1 O o 15 sesiones De 
estas sesiones. interesa conocer los incrementos y decrementos de precios 
que ha habido en relación a los precios de salida 

A continuación. se hace el promedio de los incrementos producidos en las 
sesiones en que ha habido un precio de cierre mayor que el de salida y el 
promedio de los decrementos en las sesiones en que ha habido un precio de 
cierre inferior al de apertura o de salida que es el de cierre del periodo 
anterior. 

Para calcularlo se aplica la formula siguiente 

100 
RSI 100 -

AU 
1 + 

AD 

AU ( Average UP). Promedio de incremento de precios de cierre en 
relación a la sección anterior 

AD {Average DOWN) Promedio de descenso de precios de cierre 

Para analizar. RSI se ha de tener en cuenta que cuando su valor esta por 
encima de 70 indica que el titulo esta sobrevaluado: y cuando esta por debajo 
de 30 el titulo esta sobrevendido. 
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4.4.4.2 OSCILADOR DE WILLIAMS 

También se le denomina oscilador 0/o R Y al igual que el RSI indica cuando 
un titulo está sobrevaluado o infravalorado Se calcula para un plazo 
determinado que va de 5 a 20 días Utiliza el precio más alto, el más bajo y el 
último precio de cierre del penado más alto, el más bajo y el último precio de 
cierre del penado considerado Para calcularlo se utiliza la fórmula siguiente 

4.4.4.3 

(A-U) 
0/o R = 100 X 

(A-U) 

A Precio más alto del periodo 
B Precio más bajo del penado 
U Ultimo precio de cierre 
Una vez calculado el oscilador, se interpreta asi 

º/o R mayor a 80 Señal de compra 
'!/o R menor a 20 Señal de venta 

OSCILADOR % K 

También denorn1nado indice G Lane u oscilador estocástico. Se basa en que 
cuando los precios aumentan.el precio de cierre está cerca del mé3iximo del 
dia y viceversa Este es también fundamento de los denom1riados días clave 
en el gráfico de barras 

Para calcularlo se utiliza la fórmula 

(U-B) 
ºlo K = --------------x 1 00 

(A - B) 

U Ultimo precio 
B Precio más baJO del periodo (día). 
A Precio más alto del periodo (día) 
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El análisis de este oscilador se hace utilizando los siguientes criterios: 

0/a K mayor 80 señal de venta. 
0/a K menor 20 señal de compra. 

4.4.4.4 MOMENTUM 

El momento o momentum es indicador de velocidad en las subidas o bajadas 
en la cotización El funcionamiento de las bases del momento es muy similar 
a lo que ocurre cuando se lanza una fuerte aceleración (un momento fuerte) 
que se va reduciendo a medida que sigue subiendo A medida que la 
velocidad de la moneda se va desacelerando ( momento deb1l) esta próximo 
el in:c10 de~ :jes:::e ..... s'.':I 'i por tanto. el cambio de tendencia 

El momento sirve para detectar sobÍevalorac1ones o 1nfravalorac1ones y, por 
tanto. también proporciona señales de venta o de compra 

Para calcular se toman datos de 5 o 10 sesiones Estos son los últimos 
precios de cierre de las sesiones correspondientes Normalmente se utiliza el 
momento de 5 dias (M5 dias) La fórmula es 

M5 =U - Pn5 

U Ultimo precio de cierre 
Pn5 Precio de cierre de la sesión que tuvo lugar 5 dias antes 

INTERPRETACIONES DEL MOMENTUM 
Niveles de sobre compra/ sobre venta 
D1vergenc1as 
Tendencias 

En un mercado alcista 
• El oscilador se mantiene arriba de la linea de equilibrio durante 

incrementos en el precio 
• El oscilador tiende a mantenerse en la zona de sobre-compra al 

incrementarse los precios y las reacciones de éstos siempre terminan en la 
zona de sobre-venta del oscilador o antes. Al iniciar un mercado alcista 
normalmente se generan condiciones de ~mega sobre-compra-. ésta es 
una señal del inicio de un mercado alcista fuerte. 
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DIVERGENCIAS 

• Cuando el precio y el oscilador se mueven en la misma tendencia, el 
segundo C!,,)nflfma el mov1m1ento del primero. 

• Si hay una d1vergenc1a Ja Ultima tendencia del precio está cerca de 
terminar 

• No se debe tomar una señal de compra-venta sólo porque el oscilador 
presente d1vergencras con el precio, este debe dar la señal confirmando al 
oscilador 

• A mayor número de d1vergenc1as. mayor será el cambio de tendencia 
cuando ésta se presente 

• También ocurren divergencias momentun/prec1os el rnomentun es fuerte, 
pero el precio ya no responde 

TENDENCIAS 

• El momentun. asi como el precro se mueve en tendencias 
• Un cambio en la 1endenc1a del osc1lador, es señal de agotamiento en la 

tendencia del prec10 y éste carnb1ará de tendencia o al menos se 
manlP.ndra lateral 

• En oscrladores es poco probable que se presenlen tendencias o 
formaciones lalerales o oe conso11oac1ón o se encuentra al alza o a la 
baJa 

La interpretación de las lineas de tendencia en osciladores tienen las mismas 
conclus1ones que el an.3rrs1s de líneas de tendencia en el precio 

4.4.4.5 OTROS INDICADORES 

Difiere de otros oscrladores porque este compra el precio con un indicador de 
tendencia dentro de sus caracterisl1cas pr1nc1pa!es se dice que 
• es un ind1C.'.3dor de desviación de tendencia y un oscrlador 
• se calcula r.on dos promedios móviles exponenciales 
• el promedio móvil de corto plazo l1derea al de largo plazo ( 12,26) 
• este 1nd1cador se suaviza con una medra móvd exponencial de 9 dias 

ESTOCÁSTICO 

Mide la pos1c1ón de cierre del dia de hoy, con respecto al rango de precios de 
un "x'" intervalo 
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El pnnc1p10 es que los precios tienden a cerrar en la parte superior del rango 
durante una tendencia alcista y en la parte inferior durante una tendencia a la 
baja (cuando se aproxima un cambio de tendencia el precio ttende a cerrar en 
la parte inferior oe1 rango) 

4.4.5 VELAS JAPONESAS 

Es un método gri3f1co de anat1s1s del comportam1ento de los precios 
desarrollado en Japón (1600's) para el analis1s de los precios del arroz 

Recientemente ha cobrado interés por su adecuada representación de la 
oferta/demanrja de los valores Este método utilizó los precios· apertura. 
máximo. min•mo y cierre (En caso de no tener precios de apertura se 
recomienda utilizar el precio del cierre del periodo anterior como el precio de 
apertura del siguiente periodo) 
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CAPITULO V 

LAS PRINCIPALES FORMACIONES TÉCNICAS 

Las reacciones de los inversionistas son por diferentes noticias 
fundamentales, pero sus actitudes y conductas siempre son iguales. estas 
características son plasmadas y delineadas a través de las formaciones de 
Jos precios. Existen prototipos de figuras que significan que la tendencia 
persiste. A este grupo de formaciones se les conoce como de consolidación 
o continuación de la tendencia, su ap/1cac1ón sirve para dar seguimiento a la 
tendencia primaria y cuidar de ella También en el análisis técnico se han 
detectado otro tipo de formacrones las cuales indican un desequilibrio en la 
tendencia principal. ya sea por agotamiento o por surgimiento de una nueva 
información que provoca un cambio en el comportamiento de los precios, a 
este grupo de formacrones se les llama patrones de cambio de tendencia y 
su aplicación se hace indispensable para tener precaución ante la nueva 
tendencia que pretende surgir Decenas de formaciones se pueden 
detectar y corroborar cordralmente con la ap/1cac1ón del an.31is1s técnico 

Las formaciones características de cambio de tendencia son cabeza y 
hombros, cabeza y hombros 1nvert1da doble cima. doble piso. gran cima. 
gran base. platillo cima, platillo piso, formación de "V' cima y formación de 
"V"' piso 

Las formaciones de consol1dac1ón que indrcan la cont1nu1dad de la 
tendencia primaria son. ros triángulos ascendentes, descendentes. 
simétricos, divergentes. los tipos de bobrna, Jos diamantes. los banderines. 
las banderas y las cuñas a la alza o a la baja, según sea el caso en que se 
encuentre el precio 

5.1 CONCEPTOS DE LA TENDENCIA 

Uno de los pnnc1p1os del análisis técnico es que los precios se mueven en 
tendencias. Las tendencias pueden ser a la alza, a la baja o sin tendencia 
(horizontal). y pueden ser de corta o de larga duración. Las tendencia o 
movimientos son clasificadas como de largo, medrana y corto plazo, de 
acuerdo a las reglas de la teoría de Oow 

El problema para el 1nvers1onrsta es poder reconocer una tendencia de 
mediano o largo plazo lo más pronto posible Todas las herramientas 
utilizadas por los analrstas como son: niveles de soporte y resistencia. 
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formaciones, promedios móviles. lineas de tendencia, etcétera, tienen el 
único propósito de ayudar a medir ta tendencia con el fin de participar en 
ella. Entre las características más importantes de la tendencia destacan las 
siguientes· 

1.- La tendencia tiene tres direcciones: En un sentido general la 
tendencia es simplemente la dirección del mercado. Este generalmente no 
se mueve en línea recta en ninguna dirección, más bien sus movimientos 
están caracterizados por una sene de ondulaciones o z1gzags Estas 
ondulaciones representan alzas y baias, y la d1recc1ón de estas alzas y 
bajas constituyen 1a tendencia del mercado 

2.- Tendencia al alza: Para que una tendencia al alza continúe, cada 
sucesiva correcc1ón a 1a baja (sopone) tiene que detenerse a un nivel 
superior que al alcanzado por la corrección que le precede, y cada 
movimiento al alza (resistencia) tiene que alcanzar un nivel superior que al 
alcanzado en el movimiento al alza anterior 

5.1.1 LAS LINEAS DE LA TENDENCIA 

La linea de tenoenc1a es una de las herramientas técnicas más simples y 
más importantes emoleadas por los analistas 

Una linea de tendencia a la alza, es una linea recta en ascenso trazada por 
medio de la unión de la parte inferior de tos movimientos a la baja del 
mercado 

El resultado de la unión de dos puntos. dan origen a una línea tentativa de 
tendencia A fin de confirmar su validez, el prec10 deberá fluctuar en o 
cerca de la línea de tendencia por una tercera ocasión a fin de establecer 
una línea válida de tendencia, entre mas veces sea tocada está línea por e\ 
precio, mayor va a ser su validez 

Una vez que la linea de tendencia ha sido confirmada y que et precio 
comienza a moverse en la dirección de la tendencia Está se convierte en 
una herramienta muy útil en diferentes maneras. Uno de los conceptos 
básicos de la tendencia, es de que una tendencia en movimiento tiende a 
continuar el movimiento, es decir, una vez que la tendencia asume una 
cierta velocidad identificada por la línea de tendencia, generalmente 
mantiene et rn1::;.11to r1tn1..., Con lo cual, la linea de tendencia nos ayuda no 
solamente a determinar los extremos de las bajas en un mercado a la alza y 
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los extremos de las alzas en un mercado a la baja, sino que quizás más 
importante, nos dice cuando la tendencia está cambiando, al ser violada la 
linea de tendencia. Muy a menudo, la violación de ésta, es una de las 
mejores señales de advertencia sobre un cambio de tendencia. 

El tiempo que se ha mantenido intacta y el número de veces que se ha 
probado su validez es el mejor camino para determinar su importancia 

Una linea de tendencia en una gráfica de barras debe situarse sobre o por 
debajo del rango total de fluctuación del precio. Algunos analistas prefieren 
trazar la línea de tendencia uniendo Unicamente los precios de cierre Sin 
embargo, no es un procedimiento muy común El precio de cierre, bien 
puede ser el más importante. pero representa sólo una pequeña muestra de 
la actividad del precio La tendencia de incluir todo el rango de fluctuación 
es de uso más común 

Como regla general. el cierre del mercado más allá de la linea de tendencia 
representa una violación válida, en algunas ocasiones una violación no es 
suficiente. 

La mayoría de los analistas emplean una variedad de filtros de tiempos o de 
precios, con el objetivo de determinar cuáles violaciones son válidas y asi 
eliminar las falsas señales. Dada la subjet1Yidad del tema, el analista tendrá 
que determinar que tipo de filtro es el más apropiado para la tendencia que 
se está siguiendo 

Una vez que la linea de tendencia ha sido violada, el precio normalmente se 
moverá una distancia igual (media horizontalmente) a la distancia que al 
precio se separo del otro lado de la línea de tendencia. antes de que esta 
fuera violada. Si en un movimiento al alza el precio se mueve 50 puntos por 
encima de la linea de tendencia al alza, podemos esperar una baja de 50 
puntos por debaio de la linea de tendencia, una vez que esta línea ha sido 
violada 

Una línea de tendencia al alza (línea de soporte) se convierte normalmente 
en resistencia una vez que et precio fluctúa por debajo de ella: es decir, que 
ha sido violada. En el caso de una linea de resistencia, cuando el precio 
fluctúe por encima de ella se convertirá en soporte. Presentamos un ejemplo 
claro de revertimiento de roles y objetivos. En la primera violación vemos 
como el precio desciende una distancia similar a la línea punteada 
alcanzándose así el objetivo. sucediendo lo mismo con el punto 2 y como 
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los soportes pasan a ser resistencia. De acuerdo con la teoría, 
establecemos el objetivo en caso de ser violada la linea de tendencia. 

GAAFICA 

En general, la línea de tendencia más rmponante es la que tiene un ángulo 
de inclinación de 45 grados (gráfica). Algunos analistas simplemente trazan 
una lfnea de 45 grados desde un prominente punto (alto o bajo) alcanzado 
por el precio La línea de 45 grados refle;a una situación donde el precio 
está subiendo o ba1ando en perfecto balance con el tiempo 

Si alguna línea de tendencia tiene un grado de inclinación superior a los 45 
grados es normalmente una 1nd1cac1ó,, de que el precio está subiendo o 
ba1ando demasiado rápido y que dicho mov1m1ento no puede ser sostenido 
La violación de dicha línea puede ser una indicación de que el mercado 
continuará con su tendencia pero con una linea de tendencia que se 
aproxime mas a la linea de 45 grados 

GRÁFICA 

,,.· 

! -· ~~ 
1 "' --------·~ -1 / _.. - -
,~ 
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En ocasiones el precio fluctúa dentro de dos lineas paralelas: la línea de 
tendencia y la línea de canal. El trazado de la linea del canal es 
relativamente fácil. en un mercado al alza, primero se traza la linea de 
tendencia al alza y luego se traza la linea de canal la cual es paralela a la 
linea de tendencia Ambas lineas son ascendentes y se trazan hacia la 
derecha de la gré3f1ca formando un canal S1 en el siguiente mov1m1ento 
fluctúa en o cerca de la línea de canal y baja, se considera que existe 
evidencia de que el canal pudiera existir y si posteriormente el precio baja 
hasta llegar a fluctuar en o cerca de la línea de tendencia (gr.3f1ca), las 
posibilidades de que el canal exista, aumentan 

El mismo principio es aplicable para un canal a la baja, pero por supuesto. 
de manera inversa 

Al igual que la línea de tendencia, entre más tiempo el precio fluctúe dentro 
del canal, y entre más veces el precio se encuentre en o cerca de ras lineas 
que lo componen. más rmportante o confiable se vuelve. 

Las lineas de velocidad miden la tasa de ascenso o descenso del precio. en 
otras palabras la velocidad a que el precio se está moviendo. Para construir 
las lineas de velocidad al alza. se traza una línea horizontal desde el punto 
más alto alcan::ado por el precio hasta el punto más bajo 
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En algunos casos el sign1f1cado de una violación no puede ser determinado 
tan pronto como se da. ya que requiere esperar de alguna conf1rmac1ón a 
través de una formación señal en la gráfica. Como regla general, el cierre 
del mercado más allá de la líneas de tendencia representa una violación 
válida. Pero para actuar con mayor precisión, es aconsejable utilizar una 
variedad de filtros de tiempo o de precio con el objetivo de determinar 
cuáles violaciones son validas y así eliminar las falsas señales. Un filtro de 
precio requiere de una línea de tendencia de largo plazo sea penetrada por 
tres por ciento (precios de cierre) antes de tomarla como una serial válida 
En líneas de tendencia de mediano plazo, quizá un filtro de uno por ciento 
sea suficiente Otra alternativa es er filtro del tiempo siendo el más común 
el de dos días, que requiere que el cierre del mercado atraviese la linea 
descendente por dos ocasiones consecutivas antes de considerar como 
válida la penetración. 
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5.2 LAS FORMACIONES DE REVERTIMIENTO 

Existen dos tipos de formaciones que se presentan en las gráficas. Las 
formaciones de continuidad que explicaremos más adelante y las de 
revertimiento, que a continuación se describen. 

Como su nombre lo indica, representa un importante cambio en la tendencia 
del mercado. El problema es distinguir si se trata de una formación de 
revertimiento, o una de continuidad, desde que comienza a formarse 

Las formaciones que examinaremos son: la cabeza y hombros, triples cimas 
y triples fondos, la formación V al alza y a la baja, dobles cimas y dobles 
fondos y, ta formación redondeada, entre otras. 

Veremos cómo se forman en la gráfica y cómo pueden ser identificadas. La 
importancia del volumen y los objetivos que se establecen una vez que la 
formación ha sido completada 

El volumen es de suma importancia para confirmar las formaciones. La 
mayoría de las formaciones tienen ciertas técnicas para determinar hasta 
dónde puede llegar el precio una vez completada la formación. 

Requisitos de las Fonnaclones de Revertlmiento: 

1.- La existencia de una tendencia anterior 

2.- La primera señal de un cambio en la tendencia es frecuentemente la 
violación de una importante línea de tendencia 

3.- Entre más tiempo tome en completarse la formación, más importante 
será el movimiento subsecuente. 

4.- Las formaciones después de un movimiento al alza son generalmente 
más cortas y más volátiles que cuando se dan después de un 
movimiento a la baja. 

5.- Los rangos de fluctuación del precio, después de un movimiento a la 
baja son más pequeños y toman mas tiempo en completarse. 

6.- El volumen es generalmente més importante cuando el movimiento 
es al alza. 
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7.- La existencia de una tendencia anterior es un prerrequisito 
indispensable para que se presente una formación de revertimiento. 
Si una formación de revertimiento, aparece en la gráfica sin que haya 
sido precedida por una tendencia, no habrá nada que revertir y la 
formación no debe ser considerada. 

El saber dónde ciertas formaciones son más susceptibles de 
aparecer en la estructura de la tendencia, es el elemento más 
importante en su reconocimiento 

8.- El primer signo de que la tendencia se está revirtiendo es con 
frecuencia la penetración de una importante linea de tendencia. Es 
importante recordar que lo anterior no necesariamente significa un 
revertimiento en la tendencia 

9.- Cuando se habla de que entre más tiempo tarde en completarse la 
formación, mayor sera el mov1m1ento subsecuente, no solo se está 
hablando del tiempo que tomará en formarse y completarse, sino 
también la amplitud de los movimientos en el precio (volatilidad). 

El día de revertimiento, el precio alcanza un nuevo nivel al alza durante el 
día (generalmente a la apertura o cerca de ésta) para después debilitarse y 
cerrar por debajo del cierre del día anterior (ver gráfica ). 

GRÁFICA 
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El dfa de revertimiento al alza se da cuando el precio alcanza un nuevo 
nivel a la baja dentro de su tendencia descendente, seguido por un cierre 
superior al cierre del día anterior. 

Todos los dias de revert1m1ento son potencialmente días claves de 
revenimiento Sin embargo, sólo unos cuantos llegan a serlo La mayoria 
de los días de revertlmiento sólo representa una pauta en la tendencia 
principal antes de que ésta resuma su dirección original. 

Sin embargo, los días claves de revertimiento al alza o a la baja, no pueden 
ser correctamente identificados hasta después de haberse dado. 

Los dos días de cambio a la baJa se forman cuando el precio alcanza un 
nuevo nivel al alza, dentro de una tendencia alcista y donde el cierre del día 
esta en o cerca del nivel más alto de fluctuación de esa jornada; al día 
siguiente el precio abre sin cambio o con una pequer2ta variación para luego 
cerrar en o cerca del nivel más bajo de fluctuación del día anterior. 
quedando concluida la serial de revertimiento (gráfica). 

1 

~ 

GRÁFICA 

Los dos días de revertimiento al alza, !;e forman obviamente en la forma 
opuesta (ver gráfica). 
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GRÁFICA 

5.2.1 CABEZA Y HOMBROS 

Es probablemente la formación más conocida y la más confiable de todas 
las de revertimiento. 

5.2.1.1 CABEZA Y HOMBROS A LA BAJA 

Para que se presente una formación de cabeza y hombros a la baja, tiene 
que haber un fuerte movimiento al alza, con una serie de cimas y fondos 
ascendentes que gradualmente comienzan a perder momentos 

En la siguiente gráfica, se presenta una formación de cabeza y hombros. 
En el punto A el movimiento al alza continúa sin ninguna señal de que vaya 
a revertirse El volumen se va expandiendo conforme el mercado establece 
nuevos máximos. La corrección al punto B es con bajo volumen. El punto C 
alerta al analista debido a que establece nuevos máximos, al fluctuar por 
encima del nivel que alcanzo en el punto A. con menor volumen. El precio 
comienza a descender hasta el punto D, generando la segunda señal de 
alerta al fluctuar por debajo del máximo alcanzado en el punto A. El 
subsecuente movimiento al alza hasta el punto E se da inclusive con menor 
volumen y no es capaz de establecer nuevos máximos por encima del C, por 
lo que se cumple la mitad de los requerimientos para que se inicie una 
tendencia a la baja, es decir, cimas descendentes. 
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GRÁFICA 

5.2.1.2 CABEZA Y HOMBROS AL ALZA 

Esta formación también conocida como cabeza y hombros invertida, es la 
imagen contraria de la cabeza y hombros a la baja. Como se muestra en la 
gráfica . existen tres diferentes fondos, con la cabeza (fondo intermedio) a 
un nivel inferior al de los dos hombros El cierre por encima de Ja linea del 
cuello es necesario para completar la formación, siendo una técnica para 
establecer el objetivo la misma que con la formación anterior Una pequeña 
diferencia en la forrnac1ón al alza es que exrste uno mayor tendencia a que 
se presente el movimiento de regreso. llevando al precio de bajar hasta la 
linea de cuello, antes de resumir el movimiento al alza. 

El volumen en esta formación de alza es muy similar al de la formación de 
baja en su primera mitad. Es decir, el volumen de la cabeza es ligeramente 
inferior al del hombro izquierdo pero el alza desde la parte inferior de Ja 
cabeza. debe darse no solamente con un incremento en el volumen, sino 
que con frecuencia supera al alcanzado en el alza a partir del fondo del 
hombro izquierdo 
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5.2.1.3 VARIACIÓN DE CABEZA Y HOMBROS 

En ocasiones este tipo de formaciones aparecen con dos cabezas o dos hombros 
derechos e izquierdos Debido a la simetría que tiende a presentar esta 
formación, la aparición de un doble hombro izquierdo incrementa las pos1bil1dades 
de que se formen dos hombros derechos 

Una vez que el pre:::. e peo;e~ra la Hnea del cuello no debe volver a cruzarla, ya que 
de ser así. es una seria advertencia que el rompimiento de la linea del cuello fue 
una falsa señal 

De lo anterior se desprenden dos importantes lecciones· que ninguna de las 
formaciones es 1nfal1ble y que el analista. inversionista u operador deben estar 
alertas, por cualquier signo en la gráfica y asi poder evitar que SLJ análisis sea 
incorrecto, sobre todo si existe la pos1b1lidad de que alguna de las señales dadas 
por alguna formación resulte ser falsa 

En las siguientes gráficas .señalamos otras variantes de cabeza y hombros. como 
se puede ver a continuación 

CABEZA Y HOMBROS ASCENDENTES 

.~ 

CABEZA Y HOMBROS DESCENDENTES 

-~ 
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CABEZA CON VARIOS HOMBROS 

rr~---1 
.~ 1 

5.2.2 LAS FORMACIONES DE CAMBIOS CURVOS 

Un segundo tipo de patrones que señalan un cambio de tendencia son los 
llamados patrones de cambio curvo 

Estos patrones son de man1festac1án de !a integración de las fuerzas de la 
oferta y la demanda dentro del mercado, ya que reflejan un cambio simple, 
gradual, progresivo y simétrico en !a tendencia del mercado producido por 
un cambio gradual en el balance existente entre la oferta y la demanda 

Los patrones que se forman en esta s1tuacrón reciben el nombre de 
.. platillo~ cuando es el final de una tendencia a la alza. y "platillo invertido" 
si se trata del final de una tendencia a la ba1a 

5.2.2.1 PLATILLO PISO 

Aunque los platillos se dan con menor frecuencia, que la formación cabeza 
y hombros. suelen presentarse en acciones a baJO precio. Esta formación 
es parecida a un platillo s1metr1co. de ahi el nombre, es de lenta 
construcción y suele tardar varros meses en completarse 
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DOBLE CIMA 
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El platillo, si se presenta después de una prolongada tendencia a la baja 
significará una reacción de importancia, si bien generalmente esta es lenta y 
sujeta a interrupciones frecuentes. 

5.2.2.2 PLATILLO INACTIVO 

Cuando la emisora de que se trata tiene un número reducido de acciones en 
circulación, puede presentarse una modalidad del platillo conocida como 
-sase'" o "'Platillo Inactivo" 

Este consiste en un platillo con la base sumamente larga, encontrándose en 
ella varios días en que la acción no se cotiza, o bien se superan cien o 
doscientos títulos sin cambio en el precio 

Después de un período de semanas e inclusive meses de inactividad se 
presenta un repentino mcremento en las operaciones, se empiezan a operar 
varios cientos de acciones diariamente y se da entonces un fuerte 
incremento en los precios. 

5.2.2.3 PLATILLO INVERTIDO 

Esta formación también es denominada corno crma circula o platillo cima. la 
cual es una formación muy poco frecuente en acciones de precios bajos o 
medios. También se presenta en acciones preferentes. aunque en México 
no se cotizan regularmente. situación normal si consideramos que la oferta 
y la demanda de este tipo de valores, son resultado de los factores 
básicamente: disponibilidad de recursos que buscan bajo riesgo y tasas de 
interés, los cuales se mueven lentamente 
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En el platillo invertido, el volumen no sigue un patrón tan regular como en el 
caso del platillo fijo, aqui el volumen puede ser bajo e irregular y solo se 
presenta un incremento consistente cuando la base del platillo se ha 
formado y se inicia la tendencia a la baja, como se observa en la gráfica. 

DOBLE FONDO 

l·-1~~~ _ 111 P ¡:,,,,,.,, .... "," 11111 JI/} ... 
5-2.3 DOBLES CIMAS Y DOBLES FONDOS 

La doble cima es también referida como M M~ . y el doble fondo como .. W" . 
Las características generales de la doble cima son similares a las de cabeza 
y hombros o la triple cima solo que en lugar de tener tres cimas, cuenta con 
dos 

En una tendencia al alza el precio establece un nuevo máximo (A) 
normalmente con un incremento en el volumen para después bajar (P) con 
menos volumen El próximo movimiento al alza (C) no alcanza a superar al 
máximo anterior (A) y vuelve a bajar En este momento tenemos una 
formación potencial de doble cima Es solamente potencial porque como en 
todas las formaciones de revertimiento ta señal de baJa no será dada hasta 
que penetre el soporte previo (B). ya que mientras esto no suceda el 
mercado solamente puede estar en una fase de consolidación con un 
mov1m1ento lateral y preparandose para resumir su tendencia al alza La 
formación alrededor del mismo nivel El volumen tiende a ser alto en la 
primera cima (A) y a disminuir en la segunda (C) Al cerrar de manera 
decisiva por debajo d~I fondo intermedio (B) con alto volumen, se completa 
la formación señalando el fin del movimiento al alza y el inicio de uno a la 
baja El movimiento de regreso (O) hasta el nivel donde se genero la señal 
de venta (B). llega en ocasiones a presentarse antes de resumir el 
movimiento a la baja 
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GRÁFICA 
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En ocasiones las dos cimas o fondos no alcanzan exactamente el mismo 
nivel. Cuando la segunda cima o el segundo fondo no alcanzan el nivel de 
la cima o fondo anterior no hay mayor problema. lo que si causa problemas 
es cuando la segunda cima o fondo excede el nivel que alcanzo 1a que le 
antecede. ya que lo que en un principio pareciera ser la señal de que el 
mercado continuara con su tendencia original. puede ser parte de, proceso 
de revert1miento de dicha tendencia 

Para evitar este tipo de falsas señales, muchos analistas utrl1zan fdtros 
Algunos de ellos operan de la siguiente forma la señal de compra o venta 
solamente es generada cuando el cierre supera el nivel intermedio de Ja 
forn1ación. más nunca si solo es penetrado durante la sesion o :: ..... ando !a 
penetración precio sea por dos días consecu11vos 

Estos filtros no son infalibles. algunas veces sirven y otras no aunque 
ayudan a reducir el número de falsas señales 

En general. ra rnayoria de las dobles cimas o los dobles fondos deben tener 
cuando menos un mes entre la cima y los fondos, aunque algunos llegan a 
distanciarse aos o tres meses En gráficas de largo piazo, como las 
semanales o !as mensuales. la distancia entre uno y otro puede !legar a 
alcanzar vanos años 

Las característrcas de cada una de estas formaciones son las siguientes: 
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5.2.3.1 DOBLE CIMA 

La formación de una doble cima consta de las siguientes etapas: 
1 .- Un avance en los precios acompartado de un fuerte volumen. 
2.- Una reacción descendente con una baja en la actividad de cuando 

;-;-• .:::-:::.::; ;_.¡, ":5% .. 
3.- Un nuevo avance en los precios, generalmente hasta un punto similar 

al más alto anterior pero con un poco menos de volumen 
4.- Una nueva baja en los precios que es el inicio de la nueva tendencia 

a la baJa 

La doble cima es una formación característica de cambio de tendencia 
primario y no de tendencia secundario o intermedia 

Como se puede observar en la siguiente gráfica , de punto y figura. 

X . o o 
o X o o 
o . n o 
o o 
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5.2.3.2 DOBLE FONDO 

Este patrón es exactamente el inverso de la doble cima y ser"'lala al cambio 
de una tendencia primaria a Ja baja a una primaria a la alza. 

5.2.3.3 

DOBLE FONDO 

o 
O X O 
O X O 
o X O 

X 

X 
X ll(--··-

TRIPLES CIMAS Y TRIPLES FONDOS 

Estas formaciones son muy similares a la formación de cabeza y hombros. 
aunque su ocurrencia es menos frecuente, las cuales se presentan, cuando 
en el nivel de soporte o resistencia, hay un rebote de precios, de tal modo 
que, no se da el rompimiento que ser"'iala un cambio de tendencia. sino que 
se forma otra cima u otro fondo 

La diferencia principal, es que las tres cimas o tres fondos alcanzan niveles 
similares a la formación cabeza y hombros, inclusive. existe polémica entre 
los analistas, sobre si es una formación cabeza y hombros o una triple cima 
o fondo; Ja dtferenc1a es meramente académica, porque ambas formaciones 
tienen las mismas implicaciones El volumen tiende a bajar con la formación 
de las cimas sucesivas. y debe incrementarse a la hora que genere la ser)al 
de venia 
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TRIPLE CIMA Y TRIPLE FONDO 
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La triple cima no se completa hasta en tanto el nivel de soporte que forma 
dos mínimos alcanzados con la formación de otra cima es violada por el 
precio, generando as( una señal de venta. 

De manera contraria, el precio debe cerrar por encima de la resistencia que 
forman las dos cimas de la formación tnple fondo. con un fuerte incremento 
en el volumen para que se confirme la ser'\al de compra. 

TRIPLE FONDO 

La técnica para determinar la distancia mínima en que se moverá el precio, 
es la distancia entre la ser"'lal de compra o venta (resistencia o soporte), y el 
nivel méximo o mínimo de la formac16n, dependiendo si es un triple fondo o 
una triple cima. Una vez que Ja ser.al de compra o venta se genera, en 
ocasiones se presenta un movimiento de regreso. 
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5.2.4 FORMACIONES "V" 

Esta última formación de revertimiento es la mas difícil de identificar en el 
momento de su ocurrencia, independientemente de si es una formación de 
alza (fondo) o de baja (cima). Se presenta con cierta frecuencia y la razón 
por la que su identificación es tan difícil, es debido a que en realidad no es 
una formación. 

Sin embargo, la formación V representa un cambio total en la tendencia del 
mercado, mientras que en las otras formaciones el revertimiento o en su 
caso el cambio de dirección, se realiza gradualmente 

FORMACIÓN "V"· O DE PUNTA DE ALZA 

FORMACIÓN "V'' INVERTIDA O DE BA.JA 
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En ocasiones la única señal de alerta es la violación de una linea de 
tendencia que al igual que la tendencia en si misma, es muy pronunciada. 
fonnac16n uv" extendida.- es una variación de la formación es 
básicamente la misma formación solo que con una pequeña plataforma, Ja 
cual se forma poco después de que el mercado cambia la tendencia Esta 
plataforma generalmente se da en la parte derecha de la gráfica, con una 
dirección ligeramente contraria a la nueva tendencia como una formación de 
bandera. 

FORMACIÓN "V" EXTENDIDA A LA BAJA 

FORMACIÓN "V" EXTENDIDA A LA ALZA 
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5.3 LAS FORMACIONES DE CONTINUIDAO 
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Dentro de la tendencia primaria, existen una sene de reacciones 
secundarias resultantes de los movimientos continuos de la oferta y la 
demanda. Estas reacciones resultan de particular interés para el 
inversionista, ya que son ellos los que perm1ten incrementar 
substancialmente el rendimiento del inversionista 

Las formaciones generalmente se pueden clasificar como de continuidad y 
revertimiento. y si son interpretadas correctamente pueden ayudar al 
analista a determinar lo que hará el mercado la mayoría del tiempo 

5.3.1 TRIÁNGULOS 

Los triángulos, aunque son una formación de consolidac1ón, también 
pueden presentarse como patrones de cambio de tendencia, lo cual hace 
doblemente importante el que puedan ser reconocidos. Existen tres tipos 
de triángulos simétricos. ascendentes y descendentes. y hay quién 
considera que existe otro tipo llamado triángulo expandido, el cuál veremos 
posteriormente 

5.3.1.1 TRIÁNGULO SIMÉTRICO 

El triángulo s1métr1co es normalmente una formación de continuidad. 
Represenla una pausa en la tendencia existente y las probabilidades 
favorecen a que con11nUe en la misma dirección El requerimiento mínimo 
para la formación de un lr1ángulo, son cualro punlo de revertim1ento 

De esta manera el triangulo ofrece al analista una combinac1ón del precio y 
de tiempo. 

La señal de compra o venta es dada, cuando al cierre el precio penetra la 
línea superior o inferior del triángulo simétrico En algunas ocasiones habrá 
-movimiento de regreso- En la dirección opuesta de la señal generada que 
lo llevará a validar la línea de tendencia que acaba de violar. En una 
tendencia al alza. la línea superior del triángulo se convertirá en soporte 
una vez que ha sido penetrada por el precio y una tendencia a la baja la 
linea inferior se convierte en resistencia 

Un incremento en el volumen es esencial en las formaciones de 
consolidac1ón, ya que señalan la continuidad de un mov1m1ento al alza 
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También es importante cuando Jos movimientos son a la baja, pero no en 
los primeros días en que se genere la señal de venta, ya que un 
rompimiento a la baja acompañado con un fuerte volumen, especialmente si 
el precio se encuentra cerca del apex. es una señal de alerta de una posible 
falsa señal de venta 

Para determinar el objetivo hasta donde debe llegar el precio una vez 
completado el triángulo. la técnica más sencilla es medir ta base del 
triángulo y proyectarla. ya sea a partir del momento en que se genera la 
sefial de compra o venta o a partir del apex. El otro método implica trazar 
una linea inferior del triángulo y que representa el objetivo al alza dentro de 
una tendencia ascendente. 

TRIÁNGULO SIMÉTRICO 

5.3.1.2 TRIANGULO ASCENDENTE 

Los triángulos ascendentes y descendentes son variaciones del triángulo 
simétrico. pero con diferentes 1mplicaciones para determinar la dirección 
que seguirá el precio En el caso del triángulo ascendente, su línea 
superior es horizontal en tanto que la línea inferior es ascendente. lo que 
significa que los compradores son más agresivos que los vendedores. 
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Pese a que el triángulo ascendente se presenta generalmente en una 
tendencia al alza y es considerada una formación de continuidad, en 
ocasiones aparece al finalizar una tendencia a la baja 

5.3.1.3 TRIÁNGULO DESCENDENTE 

Es considerado como una formación de ba1a. su linea superior es 
descendente en tanto que la inferior es horizontal Esta formación es reflejo 
de que los vendedores son más agresivos que los compradores y 
generalmente su linea inferior es penetrada por el precio La manera para 
determinar el Objetivo es la misma que con el triangulo ascendente. en el 
sentido de que se debe medir la anchura del tnángulo(A-8) y proyectar esa 
distancia a partir de la señal de venta 

Por último, un factor que debe considerarse con los trrángulos es el tiempo 
que toman en formarse Un triángulo que tenga una duración de menos de 
un mes es probablemente otro tipo de formac1ón 
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TRIÁNGULO DESCENDENTE 

TRIÁNGULO DESCENDENTE 

5.3.1.4 TRIÁNGULO INVERTIDO 

En realidad es un triángulo al revés, ya que las líneas que lo forman a 
diferencia de los demás triángulos en que son convergentes. en este caso 
son lo opuesto, y parece un triángulo expandido 

Esta situación representa un mercado que esta fuera de control y 
normalmente muy volátil Asimismo representa una participación anormal 
por parte del pUbl1co inversionista y se presenta, en la mayoría de los casos 
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al final de un movimiento al alza, por lo que normalmente esta considerado 
como una formación de baja. 

TRIÁNGULO INVERTIDO 

5.3.2 DIAMANTES 

El diamante es un patrón de fin de tendencia que puede ser descrito como 
una formación mas o menos compleja de cabeza y hombros, con una linea 
de cuello en forma de V, o bien como un patrón de dilatación en el cual 
después de dos o tres oscilaciones (movimientos completos ascendentes
descendentes conocidos como " swingsn ), pasa a formar un triángulo 
invertido. casi siempre de tipo simétrico. con lo que el d1buJO que se forma 
en la gráfica es el de un diamante 

Es más frecuentemente una formación de revertimiento en lugar de 
continuidad. 
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DIAMANTE A LA BA.JA 

La formación de Diamante es muy poco frecuente y se presenta casi 
exclusivamente en los mercados muy activos. por lo que es limitativo, a la 
tendencia al alza; suele anunciar el 1nic10 de una tendencia secundaria a la 
baja 

5.3.3 BANDERA Y BANDERINES 

Este tipo de forn1ac1ones son m .... .1 ::.:.;-~~.es Las banderas y !os banderiries 
representan pequeñas pausas dentro de un mercado d1nám1co. ya que uno 
de sus requerimientos es de que antes de que se formen debe presentarse 
un fuerte movimiento casi vertical 

Representan una situación donde el movimiento que les precede, ya sea al 
alza o a la ba1a. ha sido tan fuerte que el mercado hace una pausa, para 
retomar fuerza, antes de resumir el fuerte mov1m1ento en la misnia dirección 
Son de las formaciones de continwdad más confiables y solo en muy raras 
ocasiones son seguidas por un revert1m1ento en la tendencra 

La construcción de éstas dos formaciones d1f1ere un poco La bandera se 
parece a un paralelograma o rect.3nguro en ta dirección contraria a la 
tendencia. El banderín se 1dentif1ca por dos lineas convergentes, mas 
horizontales. que se parecen a un triangulo simétrico 

5.3.3.1 BANDERAS 

Las banderas son formaciones que semejan una bandera de ahi el nombre, 
constituyen una reacción secundaria de ra tendencia primaria 
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En una tendencia a la alza, se inicia la bandera cuando después de subir 
considerablemente los precios, los especuladores deciden utilidades, lo que 
provoca un descenso en las cotizaciones acompar'"iado de un fuerte 
volumen. 

Una vez realizada esta toma de utilidades, se inicia una recuperación de la 
acción, si bien, esto no logra igualar los niveles anteriores. Lo que produce 
una nueva reacción. la cual llega a niveles inferiores a los del descenso 
previo y así sucesivamente hasta formar una línea de soporte y una línea de 
resistencia paralelas. 

BANDERA AL ALZA 

5.3.3.2 BANDERINES 

La diferencia básica existente entre la bandera y el banderín o péndante, es 
que, en tanto que en aquella los l1m1tes inferior y superior eran paralelos, en 
ésta tienen pendientes opuestas. lo que hace que se encuentren semejándo 
un pequer'"io banderin o péndante 

Aquí la actividad tiende a disf"Tlinuir con mucho mayor rapidez y las 
fluctuaciones en los precios suelen ser muy estrechas; se puede esperar 
que ta tendencia pnmana continúe, después de la formación del péndante 
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BANOERIN AL ALZA 

La duración de un banderín en un mercado con tendencia primaria al alza, 
tiene una duruc1ón generalmente .=.;:-:.;:: L..::i ::1::!:nncrón de la congestión de 
precios es un sentido opuesto a ta tendencia del mercado y en forma 
triangular y no rectangular como en ras banderas Según Juan José 
Resendiz, un analista de Casa de Bolsa Bancomer señala que .. Es 
importante señalar que la medición de dos veces el asta de la bandera y/o 
del péndante como límite máximo o mínimo de la reacción, se cumple con 
mayor frecuencia en las tendencias alcistas que en las bajistas. n 

Para que una bandera o péndante constituya realmente un patrón de 
consolidación debe cubrir los srgu1entes requisitos 

1. El patrón de consoltdación debe presentarse después de un 
movimiento en línea recta 

2 La actividad debe disminuir apreciable y constantemente durante la 
construcción del patrón, y continuar ba1ando hasta que los precios 
hayan roto más allá de los !imites del mismo 

3.- Los precios deben romper (en la dirección esperada) en un plazo no 
mayor de cuatro semanas 
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4. Ambos patrones son característicos de tendencias con movimientos 
rápidos, Jo que hace que se presenten con mayor frecuencia en las 
últimas fases de una tendencia a la erza, lo que a su vez constituye 
un indicador de cambio de tendencia en el mediano plazo. 

5.3.4 CUÑAS 

La cuf\a tiene reglas especiales para su trazo. El volumen debe de 
comportarse •gua/ que las banderas y banderines, pero su movimiento 
consiste en un grupo de precios con fuerte inclinación. Por ejemplo, un 
movimiento al alza con un ajuste secundario por toma de utilidades en forma 
de cuf\a, es normalmente buena ser'\al. También regularmente las cuñas 
dan señales de un cambio de velocidad. La pendiente de la cuña es siempre 
en contra de la tendencia primaria. 

CUÑA A LA ALZA 
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CUÑA A LA BAJA 

ll~ 1 

5.3.5 RECTÁNGULOS 

El rectángulo también es conoc1do con el nombre de rango de fluctuación o 
área de congestionamiento, y en la teoría de Dow se le conoce como linea. 
Normalmente representa una etapa de consol1dación en la tendencia 
existente y generalmente la tendencia continua en la misma dirección. Un 
elemento clave ar analizar eJ rectangulo es el volumen, ya que como el 
precio fluctúa entre las dos lineas que la forman, debe observarse cuales 
mov1m1entos se dan con mas volwmen S1 las alzas se dan con mucho 
volumen y las ba1as ccn poco es probablemente una formación de 
consolrdac1ón dentro de una tendencia a la alza Para que funciones esta 
formación fas movimientos del mercado tienen que ser ordenados y bien 
def1n1dos En la grafica se puede observar la forn1ación de dos lineas 
horizontales, que muestran un area de congestion, hasta que llega la nueva 
fuerza al mercado y se da er rom~ miento. este proceso se conoce también 
como cambio de manos o nue·.·a sangre en el mercado 
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RECTÁNGULO AL ALZA 

5.3.6 GAPS O BRECHAS 

También denominados huecos o saltos. se producen cuando el precio más 
bajo de un titulo en un determinado periodo es más alto que el precio más 
elevado del periodo precedente Cuando se producen, el analista ha de 
estudiar las razones de el!o ya que pueden indicar el fin de una determinada 
tendencia por agotamrento o bien Ja contrnuacróri de Ja misma 

Generalmente se clas1f1can en cinco categorias 

1. BRECHA COMÚN: Es la menos importante para propósitos de 
predrcc1on en cuanlo a los mov1mrentos en el precro Estas brechas son más 
un síntoma de falta de 1nteres en el mercado, que otra cosa 

2. BRECHA DE ROMPIMIENTO: Normalmente se forma en el final de 
una importante formacrcn señ¿:¡lando asi el comrenzo de un fuerte 
movimrento 

Generalmente. ocurren con un fuerte volumen en las operaciones y en la 
mayoría de los casos la brecha no es cerrada por el precio E r precio puede 
subir o ba;ar segUn sea el c.:iso a la parte superior o inferior de la brecha de 
romprm1ento. e 1nclus1ve puede cerrar una parte de ésta pero una porción 
siempre queda abierta Como regla general, entre mayor sea el volumen al 
momento de su formación ras oos1br!idades de ser cerrada disminuyen Las 

89 



brechas de rompimiento al alza normalmente sirve como áreas de soporte al 
precio, en subsecuentes bajas del mercado, y los espacios de rompimiento 
a la baja como áreas de resistencia en subsecuentes alzas 

3. BRECHAS DE CONTINUIDAD Y MEDICIÓN: Después de la 
formación de la brecha de rompimiento y que el movimiento ha mantenido 
una tendencia durante un periodo más o menos largo, los precios forman 
una segundo tipo de brecha o una serie de brechas, llamadas de 
continuidad que nos revela una situación en que el mercado se mueve casi 
sin esfuerzo con un volumen de operaciones moderado. 

También se les llama brechas de medición porque generalmente ocurren en 
el punto medio de la tendencia, por lo que al medir la distancia que ésta ha 
recorrido a partir de la brecha de rompimiento, se puede establecer como 
objetivo o extensión posible de la tendencia la distancia que ha recorrido 
entre la brecha de rompimiento y la de continuidad. 

4. BRECHA DE TERMINACIÓN: Aparece cerca del fin de una 
tendencia despues ae que todos Jos objetivos se hc:.in cilcanzado y que los 
otros tiµos de brechas (rompimiento y continuidad) han sido identificadas 

Cerca del final de un movimiento al alza, el precro sube precipitadamente 
formando así brechas que nos indican el fin del movimiento, ya que en 
cuestión de días el precio comienza a bajar 

5. LA ISLA DE REVERTIMIENTO: Después de que la brecha de 
rompimiento ha hecho su aparición, el precio se mueve dentro de un 
pequeño rango de fluctuación por un par de dias. para después abrlf otra 
brecha en la dirección opuesta Esta s1tuac1ón deja ar precio rodeado por 
un espacio en blanco donde no ha habido transacciones 

Con este capitulo hemos terminado de introducir un gran número de 
instrumentos técnicos que son los fundamentos para el análisis de una 
gráfica. Todos los enfoques técnicos que veremos en los capítulos 
subsecuentes, usan estos conceptos e instrumentos en una forma u otra, 
por lo que su comprensión es indispensable para entender los conceptos de 
formaciones. 
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CUATRO TIPOS DE GAPS CON VALOR DE PREDICCIÓN 
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CAPITULO VI 

EL ANÁLISIS TÉCNICO EN MÉXICO 

Ahora que a grandes rasgos conocemos lo que es el análisis técnico y su 
uso. pretendemos mostrar una panorámica del empleo que se le da 
especificamente en el Mercado Mexicano. Por ello hemos recurrido a 
numerosas Casas de Bolsa. para poder darles una muestra más amplia y con 
resultados significativos del comportamiento del análisis técnico en México 

De antemano. consideramos importante dar un aspecto general de la 
conducta que nuestro Mercado de Valores ha tenido. especialmente en 1996, 
después mostraremos la actualidad que ha tomado el uso del an.3/isis técnico 
en Casas de Bolsa y los resultados que de aquí se obtienen 
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6.1 ACONTECIMIENTOS EN MÉXICO 1996 

Llegar al cierre de un af"lo, sin duda implica una remembranza de todos los 
acontecimientos , por lo que en nuestro ámbito financiero no hay ninguna 
excepción 

En materia de 1nvers1ones financieras, las inversiones en valores de renta fija 
y de deuda. fueron las más atractivas. muy por arriba del resultado en el 
mercado accionano o de las inversiones en dólares Asi los Cates a 28 días 
pagaron un rendimiento promedio del 32 09, mientras que el indice de 
Precios y Cotizaciones de la Bolsa Mexicana de Valores pagó un 20 97% y et 
dólar sólo se movió un 2 28 % ~6 

Para la bolsa fue d1fic1I vencer los atractivos rendimientos que ofrecieron los 
valores de deuda y de renta f11a ante la esperanza de una react1vac1ón de ta 
economía que no se llegó a cristalizar en 1996 De hecho los mercados 
financieros se desarrollaron con alt1baJOS a lo largo de este año 

Los mercados frnanc1eros nacionales fueron impactados durante 1996. por 
múltiples sucesos de orden po1it1co y social a nivel nacional, asi como por 
una mayor competencia de recursos a nivel mundial Si bien el Índice de 
Precios y Cct,;::3c·o.,es de la Bolsa Mexicana de Valores (IPC) obtuvo una 
ganancia de sólo el 20 97 %1, este resultado estuvo fuertemente 1nflurdo por la 
estabilidad de Telme>.. quien determina en uné3 quinta parte a! IPC 

Si se revisa de manera particular los rendimientos de las acciones se puede 
observar que el promedro del IPC no refleja la situación especifica de las 
emisoras en donde podemos observar, por ejemplo que ICH en 1996 obtuvo 
una ganancia del 146°/o, seguida de GISSA con 132º/o y GCARSO con 126°/o 
Acciones como GRUr.wtA y TAMSA ganaron un 121 º/o respectivamente, 
mientras que MASECA y EMPAQ tuvieron ganancras del 117 y 112 °/o 

25 Dol Valle, Silvia. El Economista. Año IX NUmero 2098. 
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1.-ICH 
2.-GISS.t\ 
3-GCARSOA1 
<4 -GRUMA B 
5-TAMSA 
IS-MASECA B 
7_.EMPAO B 
8.·ARGOSA 
9.-SORIA.NA B 
10-ARGOS B 

LAS ACCIONES MAS RENTABLES EN 1991J 
PRECIO MERCADO RENDIMIENTOS 

DIC 29 '1995 DIC 31 199§ PESOS 

2 .. 35 •45"6 
10 49 ,. 30 131 67 

'º .. .. 1 70 12593 
21 70 ""'"" 121 :'O 

"'"° 12 .. 50 121 14 
HO g 06 11713 
no .eo 11254 , .. 7"" 1~71 

7.45 15 10 •0258 
3 67 7,,,; g7 75 

QóLARES 

141 16 
127.15 
121 52 
116 68 
11682 
1128Q 
106 39 
101 70 ... , 
g3 89 

Como ya lo hemos mencionado. todos los factores externos influyen en el 
mercado financiero. pudiendo destacar como los más notorios la presión que 
se observó en las tasas de largo plazo de Estados Unidos y a la 
incertidumbre política que se generó por las negociaciones de la reforma 
electoral, fa oparición pública de o~:-o grupo de guerrilleros pertenecientes al 
EPR, el rechazo a la privatización de Ja venta de la petroquimica secundaria 
y por la reestructuración de los diversos partidos po/it1cos 

De acuerdo con los especialrstas. el ob1etivo pnmordial de la polit1ca 
económica del Gobierno Federal en 1996 fue el de alentar el crecimiento y el 
empleo en un ambiente de estabilidad. oor lo que se hizo indispensable 
continuar con su propósito de reducir er ritmo de crecrm1ento de los precios 

Consideran que durante 1996 se 1nrc1ó un lento proceso de recuperación de 
la economía. en este año observamos una me1oria gradual de los mdrcadorE:t~ 
que nos muestran la marcha global de la actividad económrca, pero no 
obstante a ello. notamos que la me1oría real aún no ha llegado nr a /as 
familias . ni a las empresas 

En el primer trimestre de 1996, los mercados financieros presentaron un 
favorable comportam1ento denvado de la entrada de recursos por diversos 
inversionistas extran1eros ante una me;orfa en la percepción riesgo pais y por 
las mejores expectativas macroeconom1cas que se tenían para 1996 Sin 
embargo un factor que influyó en el comportamiento del mercado, fue el 
repunte de las tasas de largo plazo de Estados Unidos, después de que las 
cifras de empleo reconocieron una aceleración económica de ese país 
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Durante abril, mayo y junio, la estabilidad económica había sido el signo que 
caracterizó el comportamiento de los principales mercados financieros 
nacionales. A partir de la segunda quincena del mes de junio, se observó 
nuevamente una mayor volat1lldad en los mercados. debido en principio a 
factores externos. 

Se comentó que la estrategia del banco central para evitar caer en una 
burbuja especulativa fue la de restringir más su política monetaria al 
aumentar el monto de invers1óri de las posiciones cortas con las que opera 
diariamente el mercado de dinero. al mismo tiempo que aumentó el plazo 
promedio de asignación de crédito lo cual condujo a un aumento en las tasas 
de interés.;17 

En este entorno de mayor volatJ11dad en Jos mercados f1nanc1eros, destacó el 
hecho de que la estrategia del banco central siguió siendo la de mantener un 
cierto nivel de tipo de cambio. por lo que 1as tasas de interés se mantienen 
como la variable de ajuste 

A partir de la segunda quincena del mes de JUiio. ante un rneJOr entorno 
politice, después de que se suscrrbreron los acuerdos para sacar adelante la 
reforma electoral entre los diversos partidos políticos, las tasas de 1nteres 
siguieron una trayectoria a la baja. ya que se vieron afectadas por las 
menores condiciones de 1nflac1ón de los meses de verano y el tipo de cambio 
mostró una aprec1acrón derivada del incremento en los fluJOS de recursos que 
ingresaron al país Et mercado accionario alcanzó su nivel máximo htstónco 
en la primera semana del mes de septiembre y en el transcurso del mes de 
octubre, los mercados se vieron afectados por un adverso ambiente político 
Después de la As~mbiea Ce' PRI se decidió retrasar el proceso de 
privatización de la petroquín11ca con lo cual se esperaba una mayor lentitud 
en el proceso de desregulac1ón anunciado en el segundo informe de 
gobierno 

Ante este nuevo entorno. los n1ercados f1nanc1eros mostraron un penado de 
alta volatilidad. ya que también se generó una gran incertidumbre con 
respecto al contenido del nuevo pacto económico que estaba por anunciarse. 
además de que ya se antrc1paba un a1uste en el tipo de cambio debido a la 
revaluación que habia mostrado el peso frente al dólar en los primeros diez 
meses del año 

77 lbid. 
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Podemos concluir que la baja en la inflación y Ja mayor estabilidad en el tipo 
de cambio, permitreron que las tasas de interés presentaran importantes 
descensos durante 1 996. En cuanto al mercado accionario, continuó 
impactado por una mayor competencia de recursos internacionales en los 
mercados emergentes y por ras dudas que se generaron acerca de la 
recuperación del mercado interno, que es donde se concentran las 
principales empresas que cotizan en Bolsa 

Los pronósticos económicos para 1997 se dirigen con mayor o menor grado 
de certeza hacia un panorama de recuperación económica de entre et 3 5 y 
5°~ del crec1m1ento del PIB. aunque atentan contra los propósitos 
gubernamentales de 1nflac1ón cercana al 1 5 º/o , estimc3ndose al 20 °/o 

Más allá de lo que arro,an Jos modelos econométricos, pensamos 
conveniente destacar que en México no hay concepto más cotidiano que el 
de la sorpresa Desde ros eventos diarios que se enmarcan en un gran 
abanico de posib1l1dades. hasta los eventos políticos que acontecen y llegan 
a caer en Jo insólito y a veces hasta en lo policiaco. 
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6.2 APLICACIÓN DEL ANÁLISIS TÉCNICO EN MÉXICO 

Con base en todo el estudio ya presentado, podemos darnos cuenta que 
efectivamente el análisis técnico es una herramienta importante en el 
mercado mexicano, principalmente como un apoyo para la toma de 
decisiones de los muchos inversionistas participantes en la Bolsa Mexicana 
de Valores. deseosos de ver incrementarse su patrimonio 

Para presentar información real. hemos recurrido a realizar entrevistas en 
Casas de Bolsa para conocer lo que sucede en el entorno mexicano con 
respecto a este tema 

Se dice que en el momento en que nuestro mercado se volvió altamente 
bursátil y atractivo a las inversiones extranjeras. la aplicación del análisis 
técnico en México cobró fuerza; observándose que actualmente el casi cien 
por ciento de las Casas de Bolsa trabaja con análisis técnico, 
independientemente que la mayoría de ellas no cuenten con un departamento 
específico para ello. et estudio se realiza invariablemente El nUmero de 
analistas técnrcos va en función de la magnitud y el servicio profesional que 
se desee brindar A su vez, podemos hacer notar que el nUmero de 
analistas técnicos va en aumento, debido a la 1mportancra que esta 
herramienta ha tomado, aün !os mismos promotores se han ilustrado de este 
tema. Mencionamos esto, porque pudimos observar que cualquier gente 
interesada en el tema. se puede llegar a empapar con todos ros datos que 
con la simple práctica tiene, claro que posteriormente puede l!egar a 
fortalecer todos sus conoc1m1entos con cursos de ana11s1s técnico, !os cuales 
actualmente han cobrado mucha importancia Hablando precisamente de 
esto, el Centro Bursátrl se encarga de dar cursos sobre este y muchos temas 
más donde ofrec.::n Jos conoc1mientos básicos para un buen analista Otra 
1nstituc1ón que también ofrece muy buenos cursos es la AMAT {Asoc1acrón 
Mexicana de análisis técnico). que cuenta cada vez con má:s afll1ados, puesto 
que muchas veces el hecho de tomar un curso de an<3lis1s técnico con ellos, 
conlleva a la inscripción en la asociación, teniendo la oportunidad de contar 
con todas las innovaciones denvadas del tema 

Por lo anterior se deduce que para ser un buen analista técnico lo ün1co que 
se necesita es querer serlo, puesto que no se requiere ningUn conocimiento 
en particular, e' ~echo de estar en práctica continua y tener ras instrucciones 
indispensables para e!!o, permite que con la experiencia se llegue a 
excelentes resultados Fue esto precisamente lo que llegamos a observar en 
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nuestra investigación de campo, el 60 °/o de los analistas técnicos en las 
Casas de Bolsa no cuentan con una carrera terminada, muchas personas se 
han hecho con el llamado .. feeling". con el simple roce en el medio. Muchos 
de ellos piensan que no necesitan ningún curso o instrucción y que los 
mejores conocimientos son los que se obtienen con la práctica Esto fue 
corroborado en una entrevista donde se nos mencionó que el encargado del 
análisis técnico en esa Casa de Bolsa no contaba ni con la escuela primaria 
terminada y que Unicamente la práctica lo había hecho especializarse en su 
trabajo y que se sentia muy orgulloso de ello 

En cuanto a la labor que realiza el analista técnico. realmente se considera 
útil, puesto que su estudio crea confianza al 1nvers1on1sta, cosa que en 
nuestros tiempos es muy importante No existe una lista de pasos a seguir 
para poder utiliza: esta herramienta. cada analista técnico utiliza su 
capacidad y experiencia para realizar el ané31ts1s y es mediante su criterio y 
los diversos tipos de graf1cas que se obtienen diferentes resultados 

El lograr unificar criterios respecto a una gráfica, se considera realmente 
poco probable, puesto que esto dependerá del tiempo y tipo de inversión de 
que se trate, de !a experiencia y v1s1ón del analista. etc Sin embargo esto no 
significa que no se logren buenos resultados. su gran margen de ut1l1zac1ón 
nos da la pauta para poder confirmar que actualmente el 1nvers1onista 
mexicano busca este tipo de anál1s1s para disminuir el grado de incertidumbre 
inherente a todo este tipo de inversiones 

Tratando de generall~ar datos y hablando de los gráficos; el 80 °/o de las 
Casas de Bolsa ut1l1zan la gráfica de barras y volumen como la más 
importante para hacer sus estudios, probablemente porque manejan dos 
aspectos 1rnpo11antes precio y volumen, asi como precio máximo. mínimo y 
de cierre La graf1ca de punto y figura es tamb1en muy ut1l1zada como medio 
de confirmación 

Después de haber examin8do las gráficas. se procede a seleccionar el o los 
mejores indicadores de confirmación, precisamente para confirmar las 
tendencias que se han venido observando en las gráficas y esto es 
precisamente el punto clave que requiere el análisis técnico. llegar a la 
confirmación independientemente del número de indicadores que se 
necesiten para hacerlo. 
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No podemos hablar de un indicador como el más utilizado. puesto que cada 
analista se especialista en el que le dé mejores resultados. así como siguen 
diser"lando y desarrollando sus propias tecnologías de evaluación para poder 
confirmar de manera certera una tendencia 

Se habla de que e! uso del análisis técnico es Unica y exclusivamente para 
inversiones a cono plazo; stn embargo no falta aquel que nos menciona que 
es perfectamente utilizable tanto para mediano como para largo plazo 

El análisis técnico ha demostrado su precisión para el mercado mexicano; sin 
embargo aún existe el grado de riesgo por la manipulación que se le puede 
dar al mercado por la llamada información privtleg1ada, puesto que quien 
llega a poseerla obtiene grandes venta1as y utilidades en el mercado bursátil 

Los resultados que se obtienen por la aplicación del análisis técnico 
dependen en gran medida de la buena interpretación de cada uno de los 
analistas que lo ocupen Por eso se dice que los resultados llegan a ser en 
cier1a forma subjetivos, puesto que la validez que se de en las tendencias 
que se reflejan en cada una de las gráficas se verá transmitida de diferente 
forma, dependiendo de las experiencias y conoc1mientos de cada uno de los 
analistas que realicen el estudio 

El análisis técnico se ha confirmado como la principal herramienta para la 
inversión a corto plazo. puede ser empleado hasta para decisiones de unas 
cuantas horas Un complemento para invertir en la Bolsa de Valores de 
México, es el ana11s1s fundamental, que por lo regular indica la solidez: de una 
acción; por lo que a manera de reflexión podemos afirmar que ambas 
escuelas, tanto la del análisis fundamental como la del técnico se 
complementan; pudiendo afirmar que el análisis fundamental te 1nd1ca que 
acción comprar y el análisis técnico te dice cuándo comprarla 

Entre las múltiples características del anál1s1s técnico podemos mencionar 
que cualquier persona puede hacer uso de ésta. sin embargo el punto clave 
de esta herramienta es tener los conocim1entos necesarios y la experiencia 
suficiente para poder interpretar correctamente cualquier gráfica de una 
emisora. 
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Para poder llegar a estos resultados hemos recurrido a Casas de bolsa que 
amablemente nos brindaron la oportunidad de observar el medio en el que 
trabajan. atreviéndonos a nombrar como las más representativas en cuanto a 
la información que nos brindaron, a las siguientes : 

Casa de Bolsa Arka. 
Lic. Juan José Reséndiz. 
Subdirector de análisis técnico. 

Casa de Bolsa Banorte. 
Lic. Carlos Diaz Sánchez. 
Analista técnico - Mesa de Capital. 

Casa de Bolsa IXE. 
Lic. Agustín Becerril. 
Analista técnico. 

Casa de Bolsa Mexival. 
Lic. Jesús Hernández. 
Analista técnico. 

C.P. Juan Pablo Cruz y Corro. 
Asesor financiero. 
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CAPITULO VII 

CASO PRÁCTICO 

.~ .-. 1 • ' '! :. ) ... -.• 

En este capitulo efectuaremos un análisis del comport.rim1ento de algunas 
emisoras . para poder conocer su posible n1ovim1cnto en un futuro a corto 
plazo. Pretendemos comprobar s1 et análts1s técnico nos permite d1sm1nu1r el 
grado de incertidun1bre 0'--1C1t~rdo i:!e1errn1nar una pos1bln fr_oncienct:.3 futura a 
corto plazo. 

Una vaz se!ccc1onado ~:.d periodo a tJ!;:ud1.::ir S¡endo ésto== de octubre de 1996 
hasta 1un10 de 11397, nu•C!5trc. siguic~te ¡:>aso cons1!-~~•~ r;?r1 determ1nur que 
indicadores y herrarnienu::--<s r!P.I 2n1Ó!nsis técnico ':.on ni~'1$ Ct<:lecun(lr1~ par~ 

reélltzar el {~studro 

El pres0nto :r.'l.bz~;o :o ~eGllzarcn1os con los u~strumentos mG:is utllc:.ados Llentro 
del análisis técnico rne>.icc;no. los cu.-i!es han ZtcJo an.sil1zados brevernonte en 
los capitulos anterior~s y s·::n 

• RSI 
• MACO 
• ESTOCÁSTICOS 
• MOMENTUM 
• WILLIAM s C:/o R 
• PRICE OSCILLATOR 
• PUNTO Y FIGURA 
• PROMEDIOS t..-1ÓVILES 

Los cuzles a to Jarqo de·! aná.J1s1s y como conclusiones se determinará '·a:.: 
nuestra op1111ón ru31es son las 111os u!llcs para c1artas acciones 

Como hemos mE·ncionado a lo largo deJ presente trabajo, ol análisis del· ',~' 
comportan1icnto d~.J! merc<:h:!O en gent'!ral nos da una panorámica del·con1unto , 
de valores que en t::·· · ::H1zan. o tr¿¡vés de una muestra más··o· menos· 
represcntat1vc1 dcr m¡smo. quo constttuye el.Índice 

Sin emb41rgu, e! t1echo de que el 1nercado se encuentre at alza. no significa -,1 :-_: 
que todas la5 ncc1ones. estén subiondo en el mismo momento y·en·la,m1sma•. · --.,,,, 
proporción que el Ír1d1ce. sino.que cada papel iuega su propia tondenoa y·sus:, -1 ~· ·: ,_1¡_.''d 

propios rr1ovirn1entos 
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De ahi que, si bien es cierta la importancia de analizar, interpretar y evaluar 
el comportamiento del mercado, tanto o más será el hacerlo de las emisoras 
en particular, para determinar el momento apropiado de compra o venta de 
cada una de ellas. 

A continuación mostramos la aplicación del análisis técnico de las acciones 
de ALFA A, APASCO, CEMEX B, CEMEX CPO, CIFRA A, FEMSA B, KIMBER 
A, MASECA B, TELMEX L y VITRO • mediante los instrumentos antes 
mencionados 
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7.1 ALFAA 

En esta gráfica se puede observar claramente una tendencia de alza desde 
finales de 1996 hasta principios de junio, donde el precio presenta un 
avance del casi 50 ºA,, donde el precio subió de $ 35.00 a 5 50.00 
aproximadamente. Obviamente ha presentado tendencias secundarias que 
se han visto graf1cadas bruscamente con el indicador estocást1co. donde se 
ven muy marcados estos movimientos, debido al indicador del que se trata, 
indicando cambio de tendencia a la baja. 

Con promedios móviles se observa como roza la media superior. debiendo 
estar muy pendiente del momento en que llegue a cruzarla. 

Momentum no indica nada en estos momentos y pnce osclllator no funciona 
porque no es sensible en el corto plazo. 

El indicador RSI indica que la acción esta sobrecomprada mostrándose 
encima de 70, por lo que también se espera una serial de venta. Es 
importante destacar que RSI muestra una divergencia que nuevamente 
anuncia un cambio de tendencia 

Se recomienda retener hasta el momento en que se dé et disparador de 
serial de baja. 
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7.2 APASCO 

Analizando la gráfica en donde se reflejan los precios por los que ha pasado 
esta acción a lo largo de los últimos meses. se observa una tendencia al 
alza desde principios del mes de marzo hasta el mes de abril; donde el RSI 
da una señal de compra, detectándose debido a que sobrepasa la linea de 
soporte. Esta alza, se ve igualmente reflejada en promedios móviles donde 
los precios están alcanzando la media superior, esto muestra un alza de 
casi 13 º/o en pocas semanas del mes de mayo; siendo que el precio va de 
$47.00 a $53.00. Sin embargo, hay que estar muy al pendiente en el corto 
plazo, puesto que existe probabilidad de que el precio penetre el promedio 
móvil. 

Para el mes de junio por estocástico se observa que está cerca de la banda 
de los 80, por lo que se recomienda esperar a que se despresione o, en su 
defecto. vigilar que no sobrepase su cota máxima 

La gráfica de punto y figura muestra a mediados de junio. que sólo se 
espera un precio máximo más arriba del anterior para poder confirmar una 
compra. 

Por todo Jo anterior recomendamos. en caso de tener acciones de esta 
emisora, retener hasta no existir un disparador confirmado de baja y más 
bien, estar muy pendientes a una confirmación de compra. 
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7.3 CEMEXB 

La gráfica de precios de esta acción, después de presentar a finales del 
mes de febrero un precio aproximado de$ 37.00, baja un 27 % a finales de 
abril, llegando a $ 29.00. A partir de esa fecha ha tomado una tendencia de 
alza, sin embargo, se piensa que terminará muy pronto, debido a que RSI 
muestra que ha 11egado a la zona de sobrecompra y es el momento de 
vender. 

Estocástico, bruscamente también detecta la venta de la acción, puesto que 
este indicador viene en descenso. además de que en la gráfica de las 
cotizaciones de la acción se detecta como el último precio máxima no 
sobrepaso el máximo anterior. así mismo presenta una divergencia 
negativa, seflal de cambio de tendencia a la baja. 

Momentum, sefla1a venta y ya se encuentra descendiendo, al igual que 
Price Oscillator. por ser de la misma familia. también demuestra esta misma 
sel'\al. 

Con el indicador de promedios móviles se observa claramente como et 
precio ya sobrepaso la media superior, dando por entendido una venta; 
situación que con la gráfica de punto y figura no se ha mostrado aún, los 
precios máximos y mínimos siguen siendo superiores a los anteriores. 
Recomendamos venta de la acción en el momento oportuno 
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7.4 CEMEX CPO 

En cuanto a la gráfica de CEMEXCPO, se ha observado una tendencia a la 
baja en los meses de marzo y abril. En mayo presenta un alza no tan 
significativa como la refleJada a finales de febrero, donde el precio llegó a 
estar arriba de los $ 33 00 

Para el mes de junio y según el indicador RSI ha presentado una 
divergencia, por lo que se puede pensar como un indicador claro de cambio 
de tendencia Tal y como muestra la gráfica, la acción se encuentra 
sobrecompraoa e 1nd1ca una venta 

Para momentum, ya que nuestra acción ha sobrepasado la linea de los 1 OO. 
es probable que ya comience su descenso. de cualquier manera se debe 
confirmar con otros 1nd1cadores puesto que es posible que de un cambio un 
poco brusco y no nos permita realizar todas las operaciones convenientes 
oportunamente 

Promedios móviles nuevamente confirma !a tendencia a la baja, puesto que 
la cotización de la acción ha sobrepasado la media superior indicando un 
cambio 

La gráfica de punto y figura aUn no muestra el descenso de los precios. por 
lo que se puede pensar que se debe estar muy atento para una posible 
venta. 
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7.5 CIFRA A 

En el análisis de esta gráfica se observa desde mediados del año pasado y 
los dos primeros meses de 1997, precios muy volátiles. Desde marzo hasta 
principios de junio de este año, se observa una tendencia de a1za. 
elevéndose el precio de $ 10.50 hasta $ 14.00 (33°/o), notando una 
peque"ª corrección que se ve reflejada con RSl a principios del mes de 
junio. 

Con momenturn se observa fuertemente una señal de venta, puesto que et 
momento esta comenzando a bajar después de un alza y debido a que se 
encuentran divergencias, éstas normalmente anteceden a un cambio de 
tendencia fuerte. 

Promedios móviles indican probable venta, debido a que los precios rozan 
ligeramente la media superior, pero aun no confirma 

Con la gráfica de punto y figura, se observa como los precios máximos ya 
no sobrepasan los máximos anteriores. motivo por el cual se recomienda 
esperar por una posible tendencia de baja. 

Se debe prever que se disparen los precios hacia abajo, para tomar una 
decisión oportuna de venta hay que estar atentos al disparador. 
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7.6 FEMSA B 

Después de presentar un periodo de relativa lateralidad, FEMSA B presenta 
una tendencia alcista importante de casi 77 º~ cuando a mediados del mes 
de febrero se encontraba eri $ 27.00 y a mitad del mes de junio alcanza casi 
los$ 48.00 

RSI se encuentra en zona de sobrecompra indicando senal de venta, se ve 
muy presionado, lo cual se esta confirmando con estocástico donde se 
puede observar que se encuentra a principios de un descenso, y por las 
caracteristicas de este indicador, no se duda en que haya un descenso 
brusco. 

Promedios móviles ya rozó la media supenor y aunque no la ha 
sobrepasado, las cotizaciones se encuentran muy cerca de este margen. 

Nuevamente punto y figura no muestra una clara sert.al, puesto que sólo se 
ve ascenso en el precio sin seriales de cambio. 

Recomendamos nuevamente retener hasta el momento justo de la sef'\al de 
venta. 
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7.7 KIMBERA 

Esta gráfica presenta una tendencia bajista de casi un 27 ºA> desde el mes 
de marzo hasta principios del mes de junio donde presenta un repunte. 

RSI aún no detecta que el precio se encuentre en la zona de sobrecompra, 
por lo que se deben observar más indicadores para hablar de una tendencia 
contraria a la actual. 

Momentum sigue mostrando aumento, por lo que se puede hablar de seguir 
comprando; detecta esto mismo Price Oscillator sólo que con más 
sensibilidad. 

Gráfica de punto y figura sigue mostrando los precios en ascenso y por 
arriba de los máximos anteriores, sólo que observando promedios móviles si 
detecta los precios muy cerca de la media superior. 

Así que, nos atrevemos a sugerir retener las acciones en caso de poseerlas 
y/o comprar de muy corto plazo, hasta que los indicadores cambíen de 
tendencia. 
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7.B MASECA B 

Por la gráfica de MASECA B, se puede observar un descenso de casi un 
40°/o en el precio de la acción, ya que a mitad del primer mes del ar.o. se 
encontraba cotizando a un precio de $ 10.60. siendo a finales del mes de 
abril su precio de $ 7.50 

Para el mes de junio. en su primera semana presentó un ascenso no muy 
representativo. 

El indicador RSI aUn no demuestra una senal importante de cambio de 
tendencia. 

Estocástico, el cual se ha observado tener la señal más brusca de cambio, 
ya detecto la baja, suponiendo que mornentum, que no es tan sensible coma 
la anterior tardará un poco más en darla 

Promedios móviles aunque ya rozó la media superior en su gráfica, 
actualmente no detecta ser"lal contundente de baja. 

Hablando sobre la gráfica de punto y figura. se puede decir que los 
máximos no sobrepasaron los precios rnax1mos anteriores, situación 
importante que se debe considerar 

Sugerimos en estos momentos. retener pero estar muy atentos, es más 
podemos decir que en general todos los 1nd1cadores se encuentran 
despresionados y pueden hacerse compras con riesgo 
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7.9 TELMEX L 

Telmex L a lo largo de estos seis meses del año ha presentado un avance 
alrededor del 35 º/o, siendo que a pnncip1os del año se cotizaba en $ 13 00 y 
para junio un precio de$ 19.00 

El indicador RSI actualmente se encuentra ya en zona de sobrecompra, 
mostrando señal de venta: pudiéndose confirmar con estocast1co el cual ha 
presentado un sensible descenso. ser"lal muy sensible caracterisf1r-:o de este 
indicador. Momentum, lógicamente da esta misma ser"lal de una manera no 
tan brusca 

Promedios móviles confirma por igual el momento de la venta. debido a que 
ta cotización de la acción se encuentra cerca de sobrepasar la media 
superior del promedio móvil 

Punto y figura empieza a mostrar el retroceso sin dar aun una señal exacta 
de venta. 

Recomendamos determinar con los distintos indicadores. el momento 
oportuno de venta. o por el momento retener pero con mucho nesgo 
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7.10 VITRO • 

Esta gráfica nos muestra un importante ascenso en los precios 
principalmente en los meses de enero y febrero. donde presentó ascenso 
del 64 °/o, seguido de una no tan elevada alza en los sigurentes tres meses, 
completando un logro de casi 78 º/o. 

Actualmente la acción se encuentra. según el indicador RSI en zona de 
sobrecompra. lo cual indica probable venta. siempre y cuando pueda 
confirmarse con otros indicadores, mencionando además que RSI se ve 
presionado 

Estocástico, raramente siendo tan sensible. apenas s1 ha detectado el 
cambio, mostrando también en la gráfica de precios. como el último precio 
máximo ya no superó los anteriores 

Promedios móviles ya detecto la probable señal de venta. puesto que los 
precios se encuentran tocando la media superior. Gráfica de punto y ftgura. 
por igual va mostrando la tendencia de los precios, puesto que ya no 
presentó alzas 

Se puede recomendar retener pero estar muy atentos, 1nclus1ve revisando el 
comportamiento intra-dia 
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CAPITULO VIII 

EXPECTATIVAS ECONÓMICAS PARA 1997 

Las expectativas en torno el desempeño futuro de la economia han 
mejorado claramente a pesar de la deprec1ac1ón del peso en 2.7°/o en los 
últimos días de febrero De acuerdo con corredurías nacionales y 
extranjeras, 1997 será un año de alt1baJOS para los mercados frnancreros 
nacionales y el factor politice determinará los fJUJOS de capital provenientes 
del exterior Entre las tendencias positivas tenemos el ánimo del mercado 
por ras colocac1ones de bonos gubernamentales mexicanos. buenas 
noticias de un crecrm1ento económrco super1or a lo esperado y resultados 
de balanza comerc1aJ también rneiores de lo anticipado por el consenso de 
los analistas 

Sin embargo, entre los factores de riesgo tenemos que Ja 1nflac1ón ha sido 
mayor a la pronosticada en los dos prrmeros meses del año. Aumentos 
acumulados estimados de precios de 4 2º/o en los dos primeros meses 
hacen drficil que se alcance la meta gubernamental de 15°/o en 1997, ya 
que se requrere tener una inflación mensual promedro menor a 1 º/o en los 
siguientes 1 O meses No obst.:Jn!e. e! ...,...,ercado f1nan1=:rero no ha reaccionado 
negativamente ante ésta s1tuacrón y por tanto la tasa de interés real en 
Cetes de 28 días fue negatrva en enero. muy baja en febrero y se estima 
permanecerá con rendimrentos reales pequeños en marzo, abr1J y mayo :<>!! 

Las perspectivas ubican a nuestro país como la tercera opcrón en América 
Latina, después de Argentina y Brasil. con una captación de 2 mil millones 
de dólares en mversrón de portafol10. cifra 50%, 1nferror a la estm1ac1on para 
el cierre del año pasado 

La evolución de la economía mexicana superó las expectativas de 
desempeño en los dos prrmeros meses Las tasas de interés han 
descendido en forma muy marcada me1orando las perspectivas de 
crec1m1ento y d1smmuy8ndo er costo Ce la deuda de empresas y personas 
Los factores que generan este resultado son el manejo agresivo de deuda 
externa pública, la l1qu1dez internacional y ta canal1zacrón de recursos 
financieros hacia México. los buenos resultados en finanzas públicas y la 
evolución positiva de los indicadores de actrv1dad económica y de la 
balanza comercial 

:<-ll Rodríguez Elt!azar. El Financiero. Año XVI No. 43513 
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Durante enero y febrero el gobierno mexicano realizó cuatro colocaciones 
exitosas de deuda en los mercados internacionales de capital, por un total 
de 2,625 millones de dólares A través de estas operaciones se logró 
incrementar el plazo promedio de las obllgacrones y se reduce el costo del 
servicio de la deuda Además la d1sm1nuc1ón en la sobrelasa que se paga, 
comparada con las emisiones del año pasado. envía la señal al mercado de 
perspectivas positivas de México 

Los recursos provenientes de éstas operaciones y otras efectuadas en 
1996, han sido utilizadas para el prepago de deuda al Tesoro de los 
Estados Unidos (3.500 md) y al Fondo Monetario Internacional (2.000 md) 
Con estas medidas se el1m1nó el nesgo de r~,.1nanc1am1ento y se solucionó 
el problema de los venc1m1entos a corto plazo Para el 27 de marzo se 
programó ejercer una opción de compra anticipada de Bonos Azteca con un 
ahorro en el costo al refinanc1ar ta deuda del pais y liberar 400 md de 
colateral 

Actualmente indicadores de solvencia, como por e1emplo la razón de deuda 
externa a exportaciones, son mejores en México con cerca de 150°/o que en 
Argentina (cercGno a 350°/u) o Brasil (300"10,1 

La deuda externa como porcentaje del PlB se ubrcó al final de 1996 en 
26 7°/o; la deuda interna bruta es de 6 6°/o del P18 al cierre de 1996 

La liquidez internacional es otro factor con impacto pos1t1vo para México en 
los últimos meses. De noviembre de 1996 a enero de 1997 ingresaron al 
mercado de dinero más de 700 millones de dólares y hasta la tercera 
semana de febrero entraron otros 520 md Al mercado de capitales 
estimamos un ingreso de aproximadamente de más de 200 millones de 
dólares en todo 1997. 19 

Asimismo. se esperan entre 6 mil y 7 mil 200 millones de dólares en 
inversión extran1era directa (IED), la que experrmentará un crecimiento 
máximo de 20°/u en términos nominales Cabe mencionar que constituye un 
elemento dec1s1vo en In reducción de las tasas de rnterés de los Cetes De 
hecho la caída de las tasas de mteres norrnnales fue tan rápida que llevo a 
rendimientos reales negativos en d1c1embre y enero de 1997 (Cetes de 28 
dias) y a tasas muy ba1as, de 1 SºA> real en Cetes de 91 días. en los últimos 
cuatro meses 

2 
.. Martfnez Eisa, fl Financiero Af10 XVI NUmero 4348 
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Sin embargo, paralelamente la entrada de capitales. favoreció el tipo de 
cambio, que disminuyó en términos nominales de niveles cercanos a 8 00 
pesos por dólar en octubre de 1996 a un nivel mínimo de 7.74 pesos por 
dólar a mediados de febrero de 1 997. El fortalecimiento nominal del tipo de 
cambio tuvo como consecuencia que el rendimiento en dólares para los 
inversionistas extranjeros de los Cetes de 28 dias fuera cercano al 30 0°/o 
en promedio de octubre 1 996 a mediados de febrero de 1 997 

La coexistencia del baJO rendim1ento de las tasas de interés expresadas en 
pesos y el alto rendimiento medido en dólares es uno de los principales 
problemas del régimen actual del tipo de cambio La brecha entre ambos 
rendimientos ocurre porque la inflación se reduce lentamente en el corto 
plazo en respuesta a sus determinantes fundamentales En cambio la 
paridad se ajusta muy rápidamente a las cond1c1ones globales de oferta y 
demanda de divisas 

Macro Asesada Económica considera que el mercado prevé un alza en las 
tasas de interés para el cuarto mes de este ar""'\o, en a\ menos un cuarto de 
punto para los Fondos Federales Los espec1al1stas esperan que la tasa de 
los bonos de 30 años se estabilice entre 6 7 y 6 8º/o en los próximos meses 
Asimismo, estiman un crec1m1ento del PIB de 2 3n;º para 1997 y una 
inflación al consumidor de 2 8°/o al c1erre del año 

La diferente velocidad de aiuste de las variables macroeconóm1cas plantea 
un serio problema de adm1n1strac1ón de la polit1ca económica En particular 
puede ocurrir que de marzo a diciembre de 1997 observemos una s1tuac1ón 
de abundancia relativa de capital externo Es decir \a entrada de recursos 
vía inversión extraniera. co1ocac1ones de papel gubernamental 
colocaciones privadas de deuda y capital y la balanza comercial 
superav1tar1a. superen la demanda de dólares ya sea para el pago de 
intereses al extenor. para amortizaciones de deuda externa. la acumulación 
de reservas 1nternac1onales o para otros motivos 30 Este estado de cosas 
implicaría una aprec1ac1ón real del tipo de cambio y problemas futuros por 
volatilidad del tipo de cambio cuando el mercado perciba que la demanda 
de divisas corre el nesgo de no bastecerse ordenadamente con la entrada 
sostenida y oportuna de recursos del exterior 

::JO lbid. 
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El diagnóstico, revisado de la balanza de pagos del país es quo las 
entradas de recursos serán superiores a las que inicialmente se estimaron, 
juzgando a partir de la experiencia de los dos últimos mesos Con olio el 
balance global de oferta y demanda de d1v1sas favorece la d1spon1b1ltdalJ de 
éstas, estimando que, en ausencia de un deterioro muy seno del ambiento 
político. el tipo de cambio finalizara 1997 aorox1m¡idarnontc en 8 6~, por 
dólar, con lo cual t1abra desaparecido el margen de subvalua.c1ón 
cambian a 

Los 1nd1cadores señalan que 1997 será un buen año en térrrnnos do 
crecimiento. avance en el control de la inflación y reducción de los costos 
financieros Un factor de nesgo importante es un entorno internacional quo 
propicie una entrada abundante de dólares al pais de tal manera quo se 
fortalezca excesivamente el tipo de cambio real 

Para 1998 un tipo de cambio fuerte generará una dem¿;mda de dólares -
déf1c1t en cuenta corriente - superior al 3°/o del PIB lo cual puede inducir 
volatilidad en los fluJOS de capital y por tanto en el crec1rrnento econórrnco y 
en las variables financieras 

Adic1onalmente tenemos que la entrada abundante de recursos e.1:ternos 
puede mantener !a tasa de interés real a niveles muy baios y prolongar el 
problema de baJO ahorro interno del pais 

Aunque tas perspectivas económicas para ta ~)lanta productiva !;On 
alentadoras. pre·.1alece gran 1ncert1d'.....irnbre acerca de la polit1ca carnb1ana 
que tanto se ha mencionado. particularmente por el reciente fortalec1m1ento 
de la moneda y persiste el anhelo de un esqui:::ma oue le proporcione 
certeza para el desarrollo de S·.....:s 8S!1·,1:GaG.o-,,.5 j' sot.re !0dO qu.-:! e'/1te una 
sobrevaluac1ón e~ces1·.1a 

Otro comentario e.xpuesto por CAMEXA (Camara Mé~1co Alemana de la 
Industria ·,- Corr,erc10)~ 1 mencicna ~entro de S'..JS e;irpectat1vas para 1997. 
que el proceso de crec1m1ento se sigue apoyando casi e..<clus1.,amente en 
las exportaciones. !os :mpwlscs Ce crec1m1er.~o en los mercados e....:tranJf..UOS 
alcanzan. so!:lre todo a tas grar.::es empresas con vocación e~portadora A 
la empresa rr.eciana. más orienrnda a los mercados ir.~ernos le sigue 
faltando ~rnpulsos :::ara una react1·.1ac1ón corr.ercia! 

-l" Valores 'ri D1r.e.-:i. El Econorr.ist.il A!io IX N:.'.i"T'lerc 2100 
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La industria tiene posturas divergentes, en lo que Ja s1tuac1ón actual se 
refiere. A las empresas industriales, con vocación exportadora, la me1ora de 
la situación de compra le ha exportado un moderado ciclo ascendente Las 
compañías industriales hacia los mercados internos, sin embargo. no 
ofrecen una me1ora de la situación comerc1al fa demanda nacional aUn no 
consigue dar impulsos 

El comercio sigue s1nt1endo las reservas de los consumidores pero. a la 
hora de evaluar ta situación comercial, se advierte una atenuación de la 
tendencia ba11sta No se han cumplido las expectativas creadas por Ja Ley 
Tributaria de 1 996. sobre todo, las que tenia el comerc10 minorista 

Consideramos que la única forma viable de react1vor la economia es 
incrementando sustancialmente las exportacrones, para esto se requiere 
que el pais sea altamente compet1t1vo y que además las ramas que 
involucren a las exportaciones sean las más arnplras posibles 

Se dice que no se puede mantener el a;uste a la cuenta corriente 
únicamente n1ed1ante Ja devaluacrón ya que esto rmpllca también un 
empeoramiento de la relación real de rntercamb10, los bienes extranJeros se 
encarecen pero tambrén los locales. es decir. es prácticamente 1mposrble 
contener la 1nflac1ón y por tanto los niveles de vida descrenden 

Sin embargo, ar venir el auge se deteriora la balanza comercial y para 
financiar el déf1crt comercial debe de incrementarse las tasas internas de 
interés para otra vez atraer capJtales de cartera Esto nos lleva a una 
política monetarra contractiva 

Por Jo dicho an1eriormente, el utll1zar una politica fiscal expansrva mediante 
el incremento del gasto pUblico para permrtir el incremento en la renta tiene 
el problema otra vez que debera permrtlfse que la balanza comerciar se 
deteriore y como se necesitan dólares. esto conlleva a la necesidad de 
altas tasas de interes que anulan nuevamente el efecto 

Es decir. estan1os encerrados en un circulo v1c1oso que no nos permrte ver 
una recuperac1on económica nr a corto. nr a largo plazo No es posible 
aumentar la renta sin deter1orar la balanza comercral, no es pos1t?Je 
contener la mflacrón s1 queremos exportar y mantener el dólar compet1t1vo 
ya que esto obliga a devaluar continuamente en las mismas proporciones 
que las diferencias de inflaciones con el exterior n 

.:u Sosa Cordero r..t11\,.1vel. (1 F1nanc1ero. Año XVI NUn1ero 4299 
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Permanece el receso en el ramo de la construcción. el sector de serv1c1os 
sigue recornendo el camino de un crecimiento moderado. habiendo 
perdido, no obstante algo de d1nam1smo 

Las empresas siguen estando supeditadas a una constante presión de los 
costos: se continúan s1nt1endo los aumentos de los gastos a comparación 
de años anteriores. siguen aumentando tos costos ad1c1onale~ del personal 
sin que se haya concedido exenciones fiscales. La intensa competencia 
obliga frecuentemente a hacer concesiones a los mercados extran;eros y 
cada vez mas en los nac1onates 

Muchas compañias viéndose encerradas en el serio problema de los costos 
y de tos precios han empeorado considerablemente la situación de 
beneficios Como resultado de una creciente rnoros1dad. el riesgo de 
insolvencia es a•to, amenazando con la pérdida de mas puestos de traba¡o 
Todas se encuentran en espera de una me¡oria notable de las cond1c1ones 
globales econom1cas 

El consumo privado de 1997 se ve afectado por un persistente alto indice 
de desempleo y por un nuevo 1ncrernento en las contribuciones a la 
seguridad social Es por ello que la demanda nacional iamás dara un 
impulso v1gonzante 

Durante el pnrner bimestre de este año se ha observado que et mercado 
accionario rne;:...1cano ha observado un exitoso comportam1ento que condu¡o 
a los precios de las acciones a alcanzar ntveles históricos El índice de 
precios y cot1zac1ones de la Bolsa Mexicana de Valores. logró compar1ir 
este comportarn1ento al registrar un incremento acumulado de 14 28º/o 
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CONCLUSIONES 

A partir del análisis realizado a las diferentes emisoras. hemos llegado a las 
siguientes concfus1ones 

El anahs1s técnico es ot,.o método de anállsrs por medio del cual los 
inversionistas tratan de tomar sus decisiones de 1nvers1ón con mayor 
certidumbre 

El ana11s1s técnico Juega un papel determinante dentro del mercado de 
valores, teniendo rmportante auge en Estados Unidos y en los paises donde 
existe un mercado de capitales suficientemente desarrollado, ya que por 
medio de él, con base en hechos pasados se puede anticipar el 
comportam1ento que tendr-á el mercado de valores en el futuro. puesto que 
los precios se mueven srgu1endo determinadas tendencias, mov1mrentos o 
pautas Aün así. corroboramos que siempre va a ex1s!1r un grado de riesgo, el 
cual nunca se va a poder descartar y menos en un mercado de alta 
volatilidad como el nuestro 

Al realizar el anállsrs técnrco con los 1ndrcadores que hernos ut1hzado, 
pudimos observar la 1mpor1anc1u que tiene el conocer cada uno de ellos. 
debido a que un analista que no domine las caracterist1cas de cada uno 
podrá caer en la confusrñ'I de confirmar con 1nd1cadores considerados de fa 
misma famrl1a. es decir. existen instrumentos que al momenlo de analizarse 
nos darán una misma señal y no sera valida ra confirmación pueslo que han 
sido graf1cados de la rnrsma forma. sólo que con distintos plazos entre elfos 
Por dar algunos eJemplos podemos decir que promedios móvrles no puede 
ser confirmado con bandas de Bo//1nger o asi mrsmo momentum tampoco 
podr.3 confirmarse con pr1ce oscdlator. nr con MACO Tambrén hacemos notar 
que existen 1ndrcadores que no nos darán señales claras ni de compra n1 de 
venta. es decir llegan a ser 1ntranscendentes en ese momento para el análisis 
de una acción determinada También pudimos notar que existen 1nd1cadores 
que son más utr/es para segurr un mercado con 1endenc1a. ya sea al alza o a 
la ba1a y otros que suelen ser más Utlles cuando se mueven entre una zona 
de precios niáxH11u y una zona de precios min1ma. sin llegar a efectuar una 
ruptura en nrnguna de wmbas zonas Hablando en particular. por e1emplo 
promedios rnó·.1des no srrv8 para penados de 1ateral1dad porque precisamente 
su interpretación se da cuando cruza las medias por arriba o por abaJO En 
estocástico se observó que sus señales de cambio son muy rap1das. por lo 
que hay que estar muy atentos. puesto que se considera un instrumento de 
muy corto plazo Momenlurn lo consideramos un rnd1cador muy sensrble, 
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cuando hay divergencias no deben aceptarse las ser"iales y si recordamos 
que éstas se dan en su mayoría cuando existen precios irregulares. podemos 
concluir que momentum no funciona para precios volátiles Pnce osc1llator 
suaviza el impacto de precios irregulares, pero pensarnos que presenta un 
sensible retraso 

El análisis técnico es un método que sirve para mejorar la asesoria bursátil, y 
por si fuera poco. la experiencia de cada analista cuenta mucho. puesto que 
en las gráficas existen pequeñas trampas, que el analista debe considerar 
como tendencias tentativas. mencionando que muchas veces son d1fic1les de 
detectar. indicando o dando señales falsas. ya sea de compra o de venta o 
también al tratar patrones que 1nd1can el revert1m1ento o cont1nu1dad de Ja 
tendencia. sin ser confirmadas con el volumen de operación y por otros 
rndicadores 

A lo largo de nuestro estudio hemos podido notar diversas criticas al respecto 
del análisis técnico. siendo una de las más comunes la referida a que ros 
osciladores e rnd1cadores pueden marcarnos el pasado. pero no pueden ser 
utilizados para indicar el curso en un futuro Considerando nueslro trabajo, 
podemos decir que esta afirmación es cierta si quien ra sostiene no esta 
capacitado para 1nterpre!ar ros gréf1cos e indrcadores Esto ro corroborarnos 
d1c1endo que el éxito o fracaso del anár1s1s técnico sin duda dependeré de la 
habilidad ,.. aptitud del analrsta técnico en ta lectura e interpretación de 
gráficas e indicadores para pronosticar correctamente la posible tendencia 
del mercado 

Indiscutiblemente en el anar1s1s técnico realizado a las diferentes emisoras 
subsiste un crerto grado de error y muchas veces el acierto de los pronósticos 
queda cond1c1onado a diferentes factores polit1cos. sociales, económicos. 
etc 1mprev1stos e unponderables. por lo que el análisis técnrco. debe 
considerarse corno un auxll1ar en la toma de dec1s1ones bursátiles 

Por otra parte et uso de 1nd1c~dores estadísticos contribuyen a d1srn1nu1r el 
margen de error de los pronósticos realizados, pero a su vez. s1 lograra 
drsm1nu1r el nesgo t.:11 ve~ lograría dtsm1nu1r el benef1c10. debido a que se 
deben tomar /as decisiones cuando la mayoria de los 1nd1cadores co1nc1dan. 
pero cuando existen 1nformac1ones contrad1ctonas. mas vale Ja pena esperar 
y no correr el riesgo de perder, lo que a su vez se transforma en ningún 
beneficio 
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El análisis que diversos autores hagan de las teo.rias desarrolladas son de 
suma importancia, sin embargo, adquiere relevancia la 1nterpretac1ón que 
cada analista haga en base a su propia expenenc1a 

Cabe señalar que nuestras conclusiones están basadas en los resultados de 
nuestro trabaJO, t:n las experiencias que hemos tornado a lo largo de su 
desarrollo y de toda la información que hemos logrado obtener. 
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GLOSARIO 

TÉRMINOS MÁS USADOS EN EL ANÁLISIS TÉCNICO 

ACUMULACIÓN (ACCUMMULATION ) 
Periodo durante el cual los inversionistas, bien informados, cerca de un 
mercado a la ba1a. cuando n1ngün otro desea comprar 

A.JUSTE (SPLIT) 
Operación que hace la emisora de una acción. variando el número de las 
mismas y a1ustando el precio correspondiente Las gráficas usadas en el 
análisis técnico deben corregirse cuando se presente este caso. Las brechas 
que puedan presentarse por este motivo no deben tomarse en cuenta 

ALCISTA (BULLISH) 
Se dice que un mercado es alcrsta cuando sus líneas de soportes son cada 
vez más altas. Mercado dominado por vendedores 

BAJISTA (BEARISH) 
Se dice que un mercado es bai1sta cuando sus líneas de res1stencra son cada 
vez más ba1as l\.1ercado dominado por compradores 

BANDERA (FLAG) 
Formación que comprende una zona en !a cual después de una fuerte alza 
sus líneas de resistencia y de soporte se mantienen sensiblemente paralelas 
e inclinadas. generalmente en contra de la tendencia principal El volumen es 
escaso en su forn1élc1ón y 3umenta en su tern-Hnac1ón 

BANDERiN (PENNANT) 
Formación comprendida en una zona en la cual después de una fuerte alza. 
tos precios muestran un a;uste observando que sus lineas de soporte y de 
resistencia se cruzan dentro de un periodo de tres semanas 
aproximadamente El voturnen es escaso durante su formación y aumenta en 
su terminación 

BRECHA (GAP) 
Es una zona en las gráficas de barras en la cual no se realizan operaciones 
de compra venta El precio de apertura de un día está arriba del precio 
máximo del dia anterior. en un mercado alcista. Similarmente en un mercado 
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bajista, el precio máxrmo de un día está abaJO del precio mas bajo del día 
anterior. 

BRECHA DE AGOTAMIENTO (EXHAUSTION GAP) 
Estas señales aparecen al final de un prolongado mov1m1ento al alza o la 
baja. Indicando un desorden en el comportamiento de los precios Su 
presencia anllc1pa un cambro en la tendencia prtncrpal 

BRECHA DE CONTINUACIÓN (RUNAWAY OR MEASURING GAP) 
Estas señales se presentan generalmente a la mitad de los movimientos 
largos. Cuando el rally se rn1cra con una brecha de romp1m1ento. sirve como 
medida, ya que la d1stancra entre el romp1mrento y esta brecha se duplica 
indrcando la próxima zona de congestión su presencia señala que el 
mercado cont1nuaró su n1ov1n11ento prtn1ar10 

BRECHA DE ROMPIMIENTO (BREAKWAY GAP) 
Después de cornptelarse ur> romp1m1ento de cambio de tendencia, puede 
aparecer esta forrnac1on que 1nd1ca el princ1p10 de un cambio en la nueva 
tendencia 

BRECHA NORMAL (COMMON GAP) 
Es la menos nnportant<? rio:::i. r-c:.~ cuntro brechas. suele aparecer donde la falta 
de interés de los 1nvers1on1stas crea esta brecna, pero no tiene mayor 
significado su aparición y normalmente es cub1ena 

CABEZA Y HOMBROS (HEAD ANO SHOULDERS) 
Es una formación de cambio de tendencia. que se presenta al final de un 
mercado al alza o a la ba1a Su figura consiste en tres arcos de precios en 
una área de congest1on La principal característica es que el arco intermedio 
es mas alto que los otros dos Cuando la formación se localiza ar final de un 
mercado a Ja baJa, los arcos se detectan igual pero 1nvert1dos La linea del 
cuello es de res1stencra mientras que cuando se presenta en un mercado al 
alza es de apoyo 

CANAL (CHANEL) 
Zona comprendida entre dos lineas paralelas que contienen movrrnientos de 
precios en una gráfica de barras Estas lineas representan el soporte y la 
res1stenc1a correspondiente 
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CICLO (CYCLE) 
Aquel lapso en que se repiten dos fenómenos iguales. Durante este lapso se 
repiten dos cimas o dos fondos; en el análisis técnico se ha 
encontrado,mayor precisión para medir el tiempo entre dos fondos 
subsecuentes 

CIMA(TOP) 
Es el valor máximo alcanzado en un tiempo determinado 

CONOCEDOR DE INFORMACIÓN CONFIDENCIAL (INSIDER) 
Persona que tiene información sobre hechos, valores, circunstancias, etc., 
antes del conoc1m1ento público que pueden 1nflu1r en la cotización de una 
acción 

CONSOLIDACIÓN (CONSOLIDATION) 
Es una etapa del mercado en que después de un periodo alcista se detiene 
por un tiempo, para proseguir posteriormente al alza, to propio pasa en un 
mercado a la baJa 

CUÑA (WEDGE) 
Un triángulo estrecho formadu por fas líneas de soporte y de resistencia que 
se cruzan en un punto determinado 

CUÑA ASCENDENTE (RISING WEDGE) 
Cuando la curiG esta 1nc!1nada al alza. generalmente es una 1nd1cac1ón de 
una revers1on de tendencia previa al alza 

CUÑA DESCENDENTE ( FALLING WEDGE) 
Una cuña 1nc!1nada hacia abaJO es señal de un mercado al alza. 
Generalmente son f19uras que 1nd1can una cont1nuac1ón en la tendencia 
principal 

DiA CLAVE CON CAMBIO DE TENDENCIA (KEY REVERSAL DAY) 
Operación que se re.Jl!.!3 en un dia. en que el mercado abre violentamente en 
la direccion de ta :endenc1a mayor tocando precios que no había alcanzado 
anteriormente .,. de pronto invierte su tendencia cerrando en 1a d1reccrón 
opuesta La confirmac1ón de esta formación es un alto volumen 

DIAMANTE (DIAMOND) 
Formación que gent.!ralmente ocurre en las cimas Los precios se operan en 
un rango que se va ensanchando y que después se reduce dando la forma de 
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diamante. Puede ser una senal de consolidación cuando es angosto y de 
revertimiento de la tendencia cuando es más ancho. 

DISTRIBUCIÓN (DISTRIBUTION) 
Etapa del mercado en que los invers1on1stas. bien informados. comprenden 
que el mercado. después de haber estado subiendo. ha llegado a su limite y 
empiezan paulatinamente a vender las acciones durante el periodo de 
acumulación 

DOBLE CIMA (DOUBLE TOP) 
Formación const1tu1da por dos cimas de igual fuerza 1nd1cando el 
revert1m1ento en la tcndn-nc1a del mercado 

DOBLE FONDO (DOBLE BOTTOM) 
Formación const1tu1d<J por dos fondos de igual fuerza 1nd1cando el 
revert1m1ento en la tendencia del mercado 

ENVOLVENTE(ENVELOPE) 
Formación de un canal por la unión de vanos puntos simllares Normalmente 
se aplica a la forma del11111tada por dos lineas equ1d1stantes de un promedio 
móvil, suele usorst: 1nás menos diez por ciento 

FONDO (BOTTOM) 
S1 una co!1zac1ón ha estado ba1ando y luego cambia de tendencia al alza. 
esta parte mas baia es lo que forma un 'onda 

FORMACIÓN ( PRICE PATTERN) 
Las figuras o patronPs que se presentan en las gr<3f1cas de precios son de 
dos trpos El primero es el que indica cambio de tendencia v se forma en las 
cimas o pisos. pertenecen a este cabeza y hornbros. doble cima. etc 

GRÁFICA DE BARRAS (BAR CHART) 
Para construir un.3 gróf1ca de barras se usan dos eies perpendiculares entre 
sí, uno horizontal en el que se anotan las flechas y el otro vertical en que se 
anotan los ~recios de uno acción éste de preferencia es logarítmico De 
acuerdo a la escala de precios en un segmento de recta vertical se 
representa el precio máximo. el min1rno y el de cierre para cada día El cierre 
se representa mediante una raya horizontal a !a derecha del segmento de los 
valores del máximo v del niinimo 
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GRAN BASE (LONG BASE) 
Formación que comprende la zona finat de un mercado a la baja, en que tas 
cotizaciones varían dentro de los límites casi horiz.ontales por \argo tiempo 
hasta que se rompe la resistencia correspondiente. 

INDICADOR DE SENTIMIENTO (SENTIMENT INDICATOR) 
indice que se basa en la máxima que dice que en el mercado de valores la 
mayoria esta mal t .. 1'ted1ante este índice se deterrninan las decisiones de 
varios grupos para deducir de ahi ta opinión de \a mayoría y tomar así la 
opinión contrana 

INDICE DE FUERZA RELATIVA INTERNA (RELATIVE STRENGHT INDEX) 
Cifra que se basa en la proporción de dias en que el mercado subió a la 
cantidad de dias en que e'. mercado oaió 

ISLA DE CAMBIO DE TENDENCIA (ISLAND REVERSAL) 
Es una parte de una grat1ca de precios de!1m1tada en cada uno de sus 
extremos por una brecha S1 un mercado ha estado subiendo por algün 
tiempo y se presenta es.!a fcrmo.c10n, hay posibilidades de que tenga un 
revertimienta de !a tendenc13 Lo prop10 sucede en un mercado a !a baja 

LINEAS DE ALZAS Y BAJAS (ADVANCE DECLINE UNE) 
1nd1cador n•uy usado en 'os ~nercados desarrollados que mide el nümero de 
empresas al alza contra el :--;L..rnero de empresas a la ba1a. para un mismo dia 
Es uno de tos indicadores rni:ls puros de in oferto y la demanda 

LINEA DE TENDENCIA (TRENDLINE) 
Es la recta formada ;ior 'a un1on de varios puntos S!mllares en 1"unc1ón a la 
fuerza de tos participantes es.tos puntos pueaen ser sopones o resistencias 

LINEA DE TENDENCIA AL ALZA (UPWARD TRENDLINE) 
Cuando la línea de res1s!enc1a une los soportes y éstos ser. cada vez mas 
altos. se ttene una linea de tendencia a\ alzo 

LINEA DE TENDENCIA A LA BAJA (OOWNWARD TRENDLINE) 
Cuando una linea de tendencta une las resistencias y éstas son cada vez 
más ba¡as. se tiene una linea de tendencia a !a baja 

LÍNEA DE CUELLO (NECKLINE) 
En un mercado al alza, es la linea que une tos valles que delimitan la cabeza 
en ta formación Cabeza y Hombros Cuando los precios violan está linea 
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después del hombro derecho se tiene la confirmación de la inversión de la 
tendencia Lo propio se aplica a la formación Cabeza y Hombros fondo. 
correspondiente a un mercado a la baja 

LINEAS DE ABANICO (FAN LINESJ 
Una serie de tres lineas tangentes a respectivas cimas en mercados a la baJa 
o en respectivos valles en mercados al alza, Cuando el precio viole la tercera 
linea contraria a la tendencra mayor después de haber afirmado apoyos y 
resistencias, se esta dando la señal de Ja inversión de la tendencia 

MERCADO A LA BAJA (BEAR MARKET) 
Se dice que un mercado esta a la baJa cuando sus resistencias son cada vez 
más bajas El oso s1mbo!1za esta tendencia porque sw pelea es levantarse y 
lanzar golpes de arr·ba hacia abaJO 

MERCADO A LA ALZA (BULLMARKET) 
Se dice que esta a! alza cuando sus soportes son cada vez. más altos El toro 
simboliza esta tendencia porque su pelea es med1an:e un golpe. levantando a 
su presa de aba¡o ha-::10 arrrba 

MOMENTUM(MOMENTUM) 
Velocidad de cnn1b10 en el precio de fas accrones S1 se graf1ca diariamente 
se obtiene el indice del momentum que constituye un oscilador que aux1l1a e,., 
Ja determinación de! estado de sobrecon1pra o sobreventa del mercado 

OSCILADOR (OSCILATOR) 
Índice que tiene la carocteristrca de variar dentro de limites bien definidos 
generalmente de cero a cien. y que permite detecta,. aue en un mercado está 
sobrecomprado cuando su valor es mayor ae 7C y aue un mercado es~á 
sobrevend1do cuando es menor de 30, pertenecen a este tipo el índice de 
Fuerza Relatrva interna. el Mornentum. el de Larry W1ll1ams 

PLATILLO (SAUCER) 
Formación de precios que se caractenza por una formación de los mismos en 
forma sem1c1rcular. seme1ante a la figura de un pfat1' 10 S1 las cot1zac1ones van 
aumentando para llegar a un máximo y luego C•sri•r.uyen. se trata de un 
Platlllo Cima. en el caso inverso. de un Platlflo Fondo Normalmente el 
volumen tiene la rrnsma forma de platillo de esta zc.:,.,a 
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PROMEDIO MÓVIL (MOVING AVERAGE) 
Indice que tiene la particularidad de eliminar las variaciones de menor 
importancia de los precios durante un periodo determinado Hay dos tipos 
principales de promedros. e! ar1tmét1co que es simplemente la suma de ros 
precios diarios en un penado determinado dividido entre el número de drchos 
días y el exponencial que le da diferente importancia a cada precio de 
acuerdo con la ant1guedad del mismo Se dice que es móvil porque se calcula 
para cada dia 

PUNTO Y FIGURA (POINT ANO FIGURE) 
Gráfica que se forma medrante columnas de alzas con "X" y otras de ba1as 
con "O" según haya subido o bajado el mercado respectivamente 
Normalmente se usa un filtro de 3°/o Su 1nterpretac1ón es similar a la gráfica 
de barras excepto en e! hecho que no considera el volumen para su ani311s1s 

REGRESO A CONFIRMAR (PULL BACK) 
Después que se ha presentado una formación Cabeza y Hombros hay un 
momento en el que el precio rompe a la baja la línea del cuello. Cuando esto 
sucede. la acctón suele ba1ar un poco más, para después aumentar hasta 
tener ahora como resistencia ia i•nea de cuello A este último mov1m1ento se 
Je llama el regreso a conf1rn1ar 

RESISTENCIA (RESISTENCE) 
Es el nivel de precios máximos que repetrdarnente no ha podido ser 
rebasado Por lo que se considera un evento muy importante cuando se 
sobrepasa el mismo. entre más intentos haya hecho el mercado por romper 
este nivel sin éxito, mayor es !a 1mportanc1a de dicha resistencia Es el lugar 
hasta donde el vendedor dcm1nó y ef comprador estuvo dispuesto a pagar 

SOBRECOMPRADO(OVERBOUGHT 
Se dice que un rnercado está sobrecomprado cuando la actividad de compra 
ha ido más alfa de lo que e: ;nercado puede soportar En este C3SO puede 
venir una caida de los precios. puesto aue han venido aumentando y se 
encuentran altos 

SOBREVENDIDO (OVERSOLD) 
Se dice que un mercado está sobrevend1do cuando la actividad de compra ha 
ido mas allá de ro que el mercado puede resistir. En este caso puede venir un 
alza de los precios. puesto que han venido disminuyendo y se encuentran 
bajos. 
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SOPORTE (SUPPORT) 
Es un nivel de precios. que repetidamente ha respetado una acción a la baja. 
por lo que se considera un evento muy impor1ante cuando se viola este nivel. 
es el lugar hasta donde el comorador logró dominar al vendedor 

TENDENCIA (TRENO) 
El mercado acc1onar10 no varia en forma constante al alza o a la baja. sino 
que lo hace en forma de z1g zags, formando soportes y resistencias Si el 
soporte actual es mayor que la resistencia anterior y persiste esta cond1c1ón 
por un tiempo determinado se dtce que la tendencia del mercado es al alza 
(Uptrend) y por el contrario si la resistencia actual es menor que el soporte 
anterior se dice que la tendencia es a !a ba1a (Downtrend) 

TENDENCIA INTERMEDIA (INTERMEDIATE TRENOS) 
Es aquella tendencia que sigue el mercado entre las características de 
sobrecomprado a sobre .... end1do y v•ce .... ersa 

TENDENCIA LATERAL (SIDEWAYS TRENDLINE) 
También llamada n1ov1m1ento lateral. es una zona de los precios en que se 
establecen variaciones que no definen una tendencia ni al alza. ni a la baja 
También se le conoce corno :a lin12a 001,v Es durante este tiempo q...Je los 
osciladores tienen su opt1rna apl1cac1on, pues detectan bien las zonas de 
sobrecon1pra y sobreventa 

TENDENCIA MAYOR (MAJOR TRENO) 
Es aquella tendencia que persiste por más de un año Se considera que 
puede ser al alza (Bull Market) o a la baja (Bear Market) 

TRAMPA DE ALZA (BULL TRAP) 
Aquella ser1al que 1nd1caria que el mercado contmuaria su rnov1m1ento 
ascendente. regrcs.:J 1nrned1atamente no respetando niveles anteriores de 
soporte En las figuras ~5e .3precra el mov1m1ento al alza con un .. Pul! Back" 
que se prolong;:¡ en la d 11ecc1ón contraria En ocasiones toman fuertes 
pos1c1ones en el rornr1n11entc que no alcanzan a salir de ellas 

TRIÁNGULO (TRIANGLE) 
Una forn1ac1on que consiste en dos líneas convergentes, la superior que une 
las resistencias y la inferior que une los soportes de las variaciones en los 
precios que ocurren en ese tiempo hay vanos tipos de triángulos 1nd1can 
normalmente etapas de consolldac1ón. los romp1m1entos se dan cerca del 
vértice 
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TRIPLE CIMA (TRIPLE TOP) 
Formación que aparece al final de un mercado al alza, constituida por tres 
zonas de congestión con niveles de resistencia prácticamente a la misma 
altura Indican normalmente cambio de tendencia a la baja 

TRIPLE FONDO (TRIPLE BOTTOM) 
Formación que aparece al final de un mercado a la baja, constituida por tres 
zonas de congestión con niveles de soporte prácticamente iguales Indican 
normalmente cambio de tendencia al alza. 

ZONA DE CONGESTIÓN (CONGESTION RANGE) 
Se conoce también como la formación rectángulo y se caracteriza por las 
variaciones de precios que se mantienen prácticamente entre dos lineas 
paralelas horizontales, una que representa la linea de res1stencra (superior) y 
la otra inferior que representa la linea de soporte 
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