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INTRODUCCION

La toma de decisiones sobre cudndo, cdmo y en qué invertir, es la faceta mds insinuante
del mundo de las inversiones. Cada vez que el inversionista decide, pone a prueba sus
conocimientos y sus intuiciones. Comprar o vender un activo financiero es siempre una decisién
dificil, y se hace mas compleja aiin en momentos de alta volatilidad de los mercados bursatiles

como los que durante los ultimos afios se viven.

Al hacer una inversién en activos financieros, siempre se busca un elemento bdsico:
maximizar los rendimientos. Ante esta busqueda, han surgido diversos procedimientos de
andlisis de los cuales destacan dos, que son el Andlisis Técnico y el Andlisis Fundamental, estos
dos métodos utilizan procedimientos radicalmente distintos para responder a las preguntas:

¢Qué comprar? y ;En qué momento hacerlo?

El Andlisis Técnico, estudia la evolucién de los precios de los activos financieros con el
objetivo de predecir su tendencia futura. El Andlisis Fundamental se enfoca directamente en la
empresa, considerando los resultados que se presentan en los Estados financieros e
informacién cualitativa de la entidad, lo que permite establecer pardmetros e indicadores
relacionados con la operacidn de la empresa para la toma de decisiones. Dada la eficiencia de

ambos, se pueden complementar para obtener mejores resultados.

La eleccién del Andlisis Técnico como objeto de investigacidon del presente trabajo se
sustenta en que este tipo de andlisis se focaliza directamente sobre los movimientos que se
producen en el mercado, dando prioridad al estudio de formaciones graficas de las
cotizaciones, a los volimenes, y a la relacién existente entre las fuerzas compradoras y
vendedoras del mercado, con el objetivo de identificar los movimientos bursatiles alcistas o
bajistas de una manera mas répida. Esta es una de las ventajas de la inversidn técnica sobre la
fundamental, que permite al inversor participar en el corto plazo y aprovechar tanto los

mercados en alza como los mercados a la baja.

De tal manera que una de las inquietudes que motivd la indagacidn en este tema fue la de

determinar el nivel de eficiencia que tiene el uso de las técnicas del Andlisis Técnico y, cual es su
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contribucidn para el prondstico mas aproximado del comportamiento real del mercado a través

del andlisis de los resultados en un caso practico.

Este trabajo de investigacion esta compuesto por cuatro capitulos; en los tres primeros
se realiza una descripcidn de los aspectos tedricos del Analisis Técnico que se utilizardn en el
analisis del comportamiento real de la series del grupo Bimbo. En el cuarto se realiza la
aplicacion de las técnicas antes descritas en las series de datos accionarios en el periodo

2001-2011.

En el primer capitulo se hace referencia a los diferentes enfoques del Andlisis Bursatil,
como son el Andlisis Fundamental y el Andlisis Técnico; se mencionan algunas diferencias
existentes entre ambos y se exponen los conceptos bdsicos sobre el andlisis de los ciclos

econdmicos y bursatiles.

En el segundo capitulo se ofrece una descripcién general de las principales herramientas
y teorfas subyacentes en el Andlisis Técnico. Se profundizé en la teoria de Dow y se detallaron
los principios basicos sobre los que se fundamenta su andlisis empirico sobre el

comportamiento de los mercados bursatiles.

En el tercer capitulo se presenta uno de los pilares del Andlisis Técnico: los graficos.
También se han desarrollado las principales formaciones graficas de cambio o de continuacién
de tendencia y cudl es su interpretacién. Asimismo se hizo una descripcidn de los principales
indicadores y osciladores existentes que ayudan a la interpretacion de las gréficas con el fin de

tratar de pronosticar el comportamiento del precio de las acciones.

Finalmente, en el cuarto capitulo se presenta la aplicacion del Analisis Técnico en el
Grupo Bimbo, identificdndose algunas formaciones que se pueden observar en el
comportamiento de los precios de sus acciones en el periodo del 2001 al 2011, identificando los
motivos que originaron el movimiento de los precios, haciendo notar que éstos fueron

predecibles después de aplicar las técnicas del Andlisis Técnico.



OBJETIVO GENERAL

El objetivo de esta investigacion es el de predecir en qué medida la utilizaciéon de las
técnicas contribuyen a la prediccion mas cercana del comportamiento real del mercado a

través del andlisis de los resultados de un caso practico.

Objetivos Particulares

e Determinar si el Andlisis Técnico puede predecir los posibles cambios de un valor
bursatil, analizando el comportamiento de los precios a través de graficas.

¢ Identificar las sefiales de cambio o continuidad de las tendencias de los precios.

e Evaluar los resultados que arroja la realizacién de un Andlisis Técnico respecto a la
realidad de forma que se determine si un inversionista puede obtener mayores
beneficios de su inversidn.

e Mostrar, a través del caso practico, una guia de las caracteristicas y variaciones que se
pueden llegar a presentar mientras se estudian los grdficos del Anadlisis Técnico,
basandose en las variaciones y cotizaciones de un periodo, y mediante esta evaluacion
de los métodos del Andlisis Técnico en el caso prdactico, mostrar los beneficios que nos

da.

Hipotesis
Mediante la aplicacidn del Andlisis Técnico se puede tratar de predecir, de la manera mds

cercana, el comportamiento futuro del mercado y asesorar la toma de decisiones de compray

venta de los valores bursatil y asi obtener los mayores beneficios.
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1.  ANALISIS BURSATIL ECONOMICO

1.1 Analisis Bursatil

Un inversionista siempre busca minimizar riesgos y maximizar sus rendimientos cuando realiza
una inversion. Para esto utiliza las distintas técnicas del analisis bursatil y con esto conseguir
informacién relevante que ayudard en la toma de decisiones de inversidon en una situaciéon de

incertidumbre.

El analisis bursatil estudia el comportamiento de una empresa o de un mercado financiero segun
sus indicadores y los valores que lo conforman, su principal objetivo es encontrar elementos que
ayuden a pronosticar el comportamiento futuro de los precios de los valores bursatiles y asi poder

saber que comprar, cuando comprar y cuando vender. Para esto se utilizan dos tipos de analisis:

» Andlisis Fundamental

» Andlisis Técnico

Podriamos decir que ambos analisis tienen en comun la creencia de que los factores que influyen
en los precios y las informaciones relativas a los mismos generan tendencias y no saltos bruscos
instantaneos, ya que el conocimiento de estos hechos por parte de los inversores es imperfecto, y la

asimilacién que hace el mercado es gradual.

Sin embargo, éstos difieren en la forma de analizar e interpretar el comportamiento de los
activos financieros tomando como referencia diversos aspectos que sirven para interpretar y poder

predecir el comportamiento de algin mercado o activo financiero.

Como veremos mas adelante cada uno de estos andlisis cuenta con algunas ventajas y
desventajas, es por eso que la interaccidn entre estos enfoques mejorard la calidad de la toma de

decisiones aumentando las posibilidades de obtener mayores rendimientos de la inversién. El andlisis



|5

fundamental podrd servir para decidir en cual empresa es mds rentable invertir y el andlisis técnico

servira para decidir cudndo hacerlo.

1.2 Andlisis Fundamental

El andlisis fundamental se encarga de estudiar en forma general: el entorno macroeconémico, la
industria o sector y en forma especifica la empresa, el principal objetivo del andlisis fundamental es

un mayor conocimiento de las empresas y mercados.

Martinez Abascal nos dice que “el andlisis fundamental asume que la Bolsa, representada por un
indice bursatil, debe reflejar la marcha de las variables econdmicas clave (tasa de interés, inflacion,
tipo de cambio, etc.), lo que se conoce como Fundamentales de la Economia. Del mismo modo, la
cotizacién de una empresa debe reflejar sus beneficios esperados (flujo de efectivo, posicionamiento

de mercado, etc.), lo que se conoce como Fundamentales de la empresa”’.

Por lo tanto podemos definir al andlisis fundamental como: El estudio y evaluacidn sistematica
del entorno para medir el impacto de las variables macroecondmicas en el precio de un valor, de Ia
industria para determinar cdmo se encuentra el sector y la competencia, y la empresa para

determinar cudl es su posicidén financiera y econémica.

Para lograr esto se estudian las caracteristicas y estructuras de una empresa enfocandose en el
analisis de estados financieros, evaluacidn de perspectivas futuras y en general todo lo que conduzca
a ponderar las utilidades futuras de una empresa. Se tiene que hacer un estudio macroeconémico
que incluyen factores del tipo politico, social, econémico, psicolégico, etc. Todo esto con la finalidad

de tomar una decisién fundamentada para comprar o vender un activo financiero.

También es necesario analizar las amenazas que tenga la empresa, sus debilidades, fortalezas y
oportunidades. Tendremos que estar atentos a toda esta informacidén, ya que se podra generar un
alza o una baja en el corto o largo plazo, que debe ser analizada porque puede ser una buena

oportunidad de comprar o vender.

! Martinez Abascal, Eduardo. Invertir en bolsa: Conceptos y Estrategias. Madrid: Mc Graw-Hill, 1999. P4g. 200



El principal objetivo del analisis fundamental es la estimacidn del valor intrinseco de la empresa

para poder basar la decisién de inversién.

Para cada accidn existe un valor intrinseco al que se llega a través del estudio de los datos
que reflejan la actividad y evolucién econémica de la empresa, es decir, de los balances,
cuentas de resultados y expectativas futuras sobre la base de planes de negocio de la
compaiia dentro de su contexto sectorial y macroeconémico. En consecuencia en cualquier
punto del tiempo, un titulo individual tiene un valor intrinseco que depende del potencial
de beneficios del mismo, que, a su vez, depende de factores fundamentales tales como las

cualidades de su direccidn, situacién de la industria y la economia, etcétera.

Si el valor intrinseco estd por debajo del valor actual de nuestro activo financiero, entonces el
mercado estad sobrevaluado y debera ser vendido y cuando el valor intrinseco esta por encima del

valor actual, entonces estd subvaluado y debe comprarse.

Una desventaja que este anadlisis presenta esta relacionada con la informacién que aportan los
estados financieros, ya que no muestran todos los factores de la organizacién, como son la fidelidad
de los empleados, la imagen corporativa e inclusive puede suceder que los balances no estén
elaborados correctamente o bajo el mismo criterio o bien que la informacién contable se vea

distorsionada por la inflacién haciendo su medicién mas dificil.

1.2.1  Andlisis top-down y bottom-up

En el andlisis Fundamental “segun la perspectiva que se quiere utilizar a la hora de hacer el
analisis, existen dos métodos o enfoques: el andlisis top-down (de arriba abajo) y el andlisis bottom-up
(de abajo a arriba). Ambas metodologias no son excluyentes, sino que es importante casar ambos
enfoques, es decir, realizarlos simultdneamente, para posteriormente comprobar que las

conclusiones son similares’?3.

? Alvarez Gonzalez, Alfonso. Andlisis Bursdtil, con fines especulativos: un enfoque técnico moderno. México, Editorial
Limusa, 2007, pag. 46

* Hernandez Blazquez, Benjamin, et. Al. Bolsa y Estadistica Bursdtil. Madrid, Espafia, Ediciones Diaz de Santos, pag.
144
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1.2.1.1  Andlisis top-down

Este andlisis “consiste en ir de lo mas global a lo mas especifico. Es decir, en ir del estudio de la
macroeconomia al estudio de la empresa. Asi, la toma de decisiones se inicia en contexto global, para

después ir concretando y llegar por fin a una conclusién sobre la compafiia que se quiere analizar”.*
Este enfoque implica el andlisis de tres pasos:

Andlisis Macroecondmico: Es necesario que el inversionista conozca las relaciones basicas entre
los factores econémicos de la produccidn, la inflacién, las tasas de interés, el tipo de cambio, el
crecimiento econdmico de los paises y el déficit publico. Estos factores afectan a la mayor parte de
los activos financieros en forma similar, aunque el efecto varia dependiendo del sector industrial y el

tipo de empresa.

Andlisis Sectorial: Mediante este andlisis se examinaran los factores econémicos y las estadisticas
financieras de la industria. Todas las empresas de una misma industria comparten riesgos iguales,
mercados similares y se ven afectadas de igual forma por las variables macroecondmicas. Por esta
razén se considera importante conocer ciertos datos basicos acerca del andlisis de la industria,
porque el comportamiento de las empresas individuales puede depender de la organizacién y de las

caracteristicas generales de su industria.

Es importante conocer los diferentes sectores para determinar las oportunidades o amenazas de
dicho sector en relacién con la influencia que pudiera tener econémicamente en el ambito nacional e
internacional. La seleccién adecuada de la industria es importante para que la inversidn en activos

financieros tenga éxito y se logren altos rendimientos.

Andlisis de las condiciones de la empresa: Se deberd evaluar la posicidn financiera de la empresa
mediante diferentes técnicas de andlisis como el andlisis de razones financieras, analisis de
tendencias, andlisis de aumentos y disminuciones, multiplos bursatiles. La evaluacién de estos
indicadores le permitira al inversor observar el progreso o retroceso de la empresa y de su situacién

financiera, al comparar con los indicadores de la industria.

* Hernandez Blazquez. Op. cit. Pag. 144
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1.2.1.2  Andlisis bottom-up

En este andlisis “no se analizan empresas, sino valores. Un valor hace referencia no solamente a
una compafia determinada, sino también a su comportamiento en Bolsa. Por tanto, al contrario que
el enfoque anterior, el andlisis comienza ya desde lo particular. En algunos casos se podrdn también

5

sacar conclusiones globales

Se valla la empresa con la finalidad de determinar el valor intrinseco de sus acciones. El valor de
las empresas también depende de sus utilidades futuras, se debe tratar de pronosticar el potencial de
crecimiento de las utilidades. Actualmente las empresas utilizan diferentes métodos de valuacién
como: el modelo de dividendos descontados, la razén precio/utilidad, el modelo de flujo de efectivo

descontado, entre otros.

Es importante aclarar que cuando hablamos de valoracion de empresas nos referimos al
intento de encontrar un valor justificable para una entidad econémica. El valor no debe
confundirse con el precio, que es la cantidad a la que el vendedor y comprador estdn
dispuestos a realizar una operacién de compra y venta de una empresa, y que puede no

coincidir con el valor que ha determinado la valoracién.®

Nos serd util la informacidn histdrica de la empresa, pero serd la informacién proyectada la que
nos proporcione los flujos que se obtendran en el futuro, las proyecciones de los estados contables

de la empresa, los proyectos de expansion, los cuales van a determinar el valor de la empresa.

1.3 Andlisis Técnico

El andlisis técnico es otro tipo de andlisis bursatil que estudia los movimientos del mercado
mediante un conjunto de técnicas que examinan los precios pasados y el volumen de las acciones
negociadas para ayudar a determinar las fluctuaciones viables de precios. Se enfoca principalmente
en las formaciones de graficos e indicadores para identificar su tendencia futura y asi poder

identificar las oportunidades de compraventa, y evaluar el alcance de los cambios del mercado.

>Ibidem. Pags. 146 - 147
® Martinez Abascal. Op. cit. Pag. 237



Otra definicion del andlisis técnico nos dice que “se define como aquel conjunto de instrumentos
matematicos y estadisticos generadores de sefiales de compraventa que permite reducir el mercado
cariz subjetivista que posee la inversidn bursatil en general y otras técnicas como el chartismo en

particular, aportando ciertas dosis de ciencia « exacta >’

Se basa en que el mercado proporciona la mejor informacién sobre la evolucién futura que
puede tener el mismo y los respectivos titulos que lo integran. El andlisis técnico se centra en el
estudio del mercado en si mismo. Segun este andlisis la informacidn se trasmite poco a poco de modo

que los precios mantienen una tendencia y que el mercado tiene memoria histdrica

A diferencia del andlisis fundamental que busca el por qué, el andlisis técnico estudia los
movimientos que se han producido en el mercado dando prioridad a la observacién de la evolucién
de las cotizaciones a lo largo de un tiempo. Este busca el cudndo, por lo cual estudia las tendencias

fundamentales de precios, para asi anticipar los movimientos de éstos.

La ventaja del andlisis técnico sobre el fundamental, es que permite al inversor jugar con el corto
plazo y aprovechar tanto los mercados en alza como los mercados a la baja. Estas inversiones a corto
plazo en este tipo de andlisis resultan muy Utiles ya que ademas sirve para dindmica y arbitraje, ya que
mantiene al inversionista centrado en lo que estd ocurriendo ahora en relacién a lo que sucedié en el
pasado, en vez de centrarse en lo que el mercado deberia hacer basdndose en la [égica y los modelos

matematicos.

Con todo esto podemos decir que el andlisis técnico se basa principalmente en la psicologia
humana en masa, activada por las emociones humanas de temor y codicia, que es la causa principal
de las fluctuaciones de precios de los activos financieros. Para el inversionista que busca sacar
provecho de esta volatilidad la percepcidn es la realidad y el andlisis técnico es la forma mas viable de

analisis que refleja esto.

Este tipo de andlisis tuvo sus origenes a finales de 1880, siendo su antecesor mas directo los

estudios llevados a cabo por Charles Henry Dow (1851-1902), como se explicara mds adelante.

’ Hernandez Blazquez. Op. cit. P4g. 201
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1.4  Ciclo Econémico y Ciclo Bursatil

El analisis de los ciclos puede ayudar a predecir los cambios en los mercados financieros, aunque
no siempre con la precisién esperada. Debido a la estrecha relacidn existente entre los cambios en la
economia y los rendimientos esperados, es de suma importancia llevar a cabo un analisis econémico

ya que el objetivo que se busca es saber cuando realizar la inversion.

Dentro de cada fase hay dos comportamientos que no van en paralelo con el comportamiento
econdmico y el comportamiento bursatil. La Bolsa parece que se adelanta a la economia. Esto nos

dice que la Bolsa es el reflejo de la economia, pero adelantandose.

Después de un largo periodo de expansion, la recesién es inevitable y, en el peor de los
casos puede que no sepamos con certeza cuando llegara el cambio, pero podemos estar
prevenidos una vez que esté en camino. La Bolsa puede ayudarnos a anticipar estos
cambios y, a su vez, la identificacién de la fase del ciclo econémico puede orientarnos para
predecir el comportamiento bursdtil. Este es el verdadero sentido de integrar el andlisis

ciclico en las teorias del andlisis técnico tradicional.®

1.4.1  Ciclo Econémico

A través del tiempo la economia de una nacién atraviesa por una serie de diversos periodos
repetidos relacionados entre si, que en conjunto son denominados “ciclos econémicos” y su duracidn

esta determinada por los cambios politicos, desastres naturales, guerras, etc.

Un anadlisis de este medio implica conocer las expectativas del crecimiento econdmico, la
inflacién, las tasas de interés y la situacion en la que se encuentra el ciclo econdmico. Comprender los
indicadores econdmicos y seguir su comportamiento a través del tiempo ayudarad a los inversionistas
a planear inteligentemente cada decision. Siendo la economia el marco en el que se desenvuelven las

empresas, los ciclos que tiene, afectan sus utilidades y por lo mismo, los precios de sus acciones.

® Alvarez Gonzélez. Op. cit. Pag. 64
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Se reconocen cuatro fases del ciclo econdmico:

Recesidén y estancamiento econdmico
Depresién

Expansidn o recuperacién econdmica

YV V V V

Auge y declive de la economia

En cuanto al desarrollo y fases “a la hora de describir el ciclo econédmico, es indiferente comenzar

su explicacidn en la fase expansiva o a partir de una recesién econémica’”’

Recesién y estancamiento econdmico: Esta etapa se caracteriza por la disminucién de las
actividades econdémicas, por lo que baja la tasa de empleo y los ingresos, las familias disminuyen su
demanda de bienes, hay elevadas tasas de interés, el déficit publico aumenta y las utilidades de las

empresas también disminuyen.

Depresién: Los niveles de los indicadores econdmicos llegan a su punto mas bajo. Se dice que es

crisis si la intensidad de la depresién es mdxima y de larga duracidn.

Expansién o recuperacién econémica: Después de la depresidn prosigue la expansién de la
economia que es la recuperacién progresiva de todas las actividades econdmicas, los niveles de
desempleo descienden, aumenta la produccidn y la inversidn, asi como los ingresos y las utilidades de

las entidades econdmicas.

Auge y declive de la economia: Etapa en la cual los indicadores econdmicos alcanzan su mayor
nivel debido al aumento en el uso de los factores de produccién (factor humano y tecnolégico)
mejorando las condiciones en los diversos mercados. Pero todo provoca una alta inflacién, lo que
hace elevar la tasa de interés y con esto un incremento en los costos financieros que hacen que
disminuya la inversién. “Los efectos combinados de demanda en disminucién y de altos costos
financieros para las empresas llevan a las mdas débiles a la bancarrota, y las demds comienzan a

110

atravesar momentos dificiles, con lo que nos encontramos en las puertas de la primera fase.

’Ibidem. P4g. 81
1bidem. Pag. 85
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Como podemos ver, el ciclo econdmico responde en gran medida a factores fundamentales que
llevan de la fase recesiva al “boom” econémico, pasando por multitud de reacciones de los gobiernos
y de los agentes econdmicos que se enlazan perfectamente en un contexto macroeconémico de

economia nacional, y que conducen de nuevo al declive con el que comenz4 el ciclo.

Nivel de
actividad

econdémica Expansion

\ Depresion

Recesion

v

Tiempo

1.4.2  Ciclo Bursatil

En la Bolsa las cotizaciones también se mueven por grandes ciclos, conocidos como tendencias
primarias, que son relacionados a los ciclos econdmicos. Pero el ciclo bursatil tiene una considerable
anticipacién sobre el ciclo econdmico, que puede variar dependiendo del grado de desarrollo de la
Bolsa en cuestidn, pero que puede fijarse por términos medio entre seis y doce meses. La base de un
buen inversor, es su comprension de la I6gica econdmica y sobre todo, su capacidad de anticipar los
movimientos ciclicos antes de que se originen, y asi tomar las decisiones correctas en los momentos

eficientes.

En general, el ciclo econédmico y el ciclo bursdtil se relacionan directamente y suelen tener
una duracién temporal similar, si bien el bursdtil se anticipa al econémico, sea este de
cardcter expansivo o recesivo, lo que contribuye a confundir a los inexpertos. En periodos
de auge econdmico, cuando las cotizaciones ya estdn altas, los inversores mds
experimentados venden progresivamente acciones, aunque piensen que quedan aun meses

de las <<vacas gordas>> que citaba la Biblia. Del mismo modo, cuando el apogeo econdmico
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declina y es época de las < vacas flacas >, llega el momento de comprar acciones cuya

cotizacién es baja."

ARadiendo a esto, Alvarez Gonzalez (2007) nos muestra cuatro fases del ciclo bursatil que

son:

Fase I: Alza por aumento de liquidez. La economia se encuentra hundida en una profunda crisis y las
cotizaciones son muy bajas. El volumen contratado es pequefo y las cotizaciones sélo aparecen en
los diarios en algun rincdn de la seccién econdmica.

Los inversores entendidos se aprovechan de ello y acumulan papel, anticipando las préximas medidas
reactivadoras del gobierno. Los inversores institucionales comienzan a comprar todas las acciones
cuando la cotizacién caiga por debajo de un determinado cambio, sin presionar, en ningiin momento,
los precios hacia arriba.

Ya que las instituciones financieras y los inversores entendidos llevan ya tiempo acumulando titulos,
las cotizaciones experimentan un aumento rdpido y sustancioso, condicionada por una mayor
liquidez del sistema.

En esta fase el inversor comun no se atreve a entrar en la Bolsa. Casi toda la subida que experimenta

el mercado en esta fase se debe a inversores entendidos, mds que por el publico en general.

Fase II: alza por motivos fundamentales. Esta alza se da por la mejora en las cifras del negocio. Las
perspectivas del publico son buenas y, en general, todo el mundo cree que la economia esta saliendo
de la crisis.

Lentamente va corriendo la noticia que en la Bolsa se estd ganando mucho dinero. Una
concentracién creciente de dinero se dirige al mercado de renta variable, provocando un alza
sostenida y trascendida de las cotizaciones. Los valores que mds suben en el alza fundamental son los
de alta jerarquia, que a su vez realizan un efecto de arrastre sobre los demds.

Esta es la Gnica fase en la que ambos ciclos almacenan un relativo paralelismo, en el sentido de que
tanto los negocios como la Bolsa van bien, aunque a medida de que la expansidn econdmica avanza,
la situacion de la Bolsa comienza a deteriorarse, a pesar de que el aspecto general de la economia

siga siendo bueno.

" idem.
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Fase llI: Realizacion de Beneficios. La economia nacional esta aun dentro de la fase que denominamos
de expansion. La Bolsa lleva ya unos afios subiendo, todo el mundo, incluso la parte del publico con
mayores insuficiencias en lo que a cultura financiera se refiere, se siente animado a comprar acciones,
frecuentemente de alguna sociedad de la que desconoce incluso que produce.

La demanda del pequefio inversor es satisfecha por un inversor entendido, de forma de que a pesar
de que el volumen es alto, las cotizaciones apenas mejoran. Nos encontramos en un momento en el
que los inversores entendidos se anticipan al declive econdmico, a pesar de las buenas cifras
econdmicas, deciden vender caros los titulos que en su dia compraron baratos. Y por contario, los
pequefios inversores carentes de esta anticipacion, es ahora cuando deciden comprar, guiados por
los buenos indicadores y por la publicacién por parte de las compafifas de excelentes estados

financieros.

Fase IV: alza especulativa. Cuando el dinero que entro en la Bolsa empieza a salir y el mercado lleva ya
un tiempo oscilando violentamente sin una tendencia definida, algunos inversores comienzan a tener
dudas sobre la continuidad del transcurso alcista, que suelen resolverse con la venta acelerada de sus
carteras.

Los precios de las cotizaciones empiezan a bajar poco a poco, y en el peor punto de la recesidn, los
pequefos inversores habiendo perdido toda la fe en la Bolsa y ante la necesidad de dinero para
sufragar las pérdidas ocasionadas por el mal funcionamiento de los negocios, venden las cotizaciones
a un precio muy bajo, sin darse cuenta de que éste estd a punto de concluir, y la recuperacién bursatil
estd a punto de llegar. Y es en este momento en el que los inversores expertos empiezan a comprar
las acciones, aprovechando el bajo precio a que cotizan las acciones y guiados por su cardcter de

anticipacion.”

2 Ibidem. P4gs. 89- 93
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2. CONCEPTOS BASICOS DEL ANALISIS TECNICO

2.1 Principios del Analisis Técnico

Para entender mejor el Andlisis Técnico, es importante conocer los principios basicos en los

que se basa este Andlisis, los cuales se resumen en los siguientes puntos:

1. El Andlisis Técnico se fundamenta en el estudio del concepto general de las fuerzas de la ofertay la
demanda de valores, estas son las que establecen en un momento determinado el valor o precio
del bien que se intercambia. En el precio se sintetizan todas las expectativas e informaciones
futuras que los inversionistas pueden percibir sobre cada valor en particular y que determinan el
precio en el momento de la negociacidn.

2. A pesar de que los inversionistas disponen de la misma informacién y de los mismos precios cada
uno de ellos interpreta estos de acuerdo a su razonamiento, de tal forma que mientras unos
consideran que el precio esta depreciado y por tal motivo demandan acciones, los otros consideran

que estan elevados y por lo tanto ofreceran sus acciones.

La oferta y la demanda vienen determinadas por multitud de factores, algunos con
fundamento racional y otros no. El precio incluye la informacién fundamental y otros
factores tales como opiniones, ideas ambiente y expectativas de futuro de miles de
compradores y vendedores potenciales. En otras palabras, el mercado no refleja el valor
real de los titulos, sino lo que gran masa de inversores piensa que valen dichos titulos y, por
lo tanto, es un reflejo de la psicologia dominante, que se mueve entre pdnico, terror y

pesimismo, por un lado, y confianza, excesivo optimismo y ansia, por el otro.”

3. Los movimientos que marcan una accidon con los cambios que sufren sus precios, van creando

ciertos patrones formados en el pasado se repetirdn hacia futuro con menores o mayores

B Ibidem. Pag. 47
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variantes, de tal forma que esta informacién nos permitird dar un diagndstico del comportamiento
de los precios hacia futuro.

A través del andlisis técnico se trata de pronosticar los cambios de tendencia del mercado, o de un
titulo en particular, para poder tomar decisiones de compra o venta favorables. Por lo tanto, este
analisis persigue la anticipacidon a un cambio de tendencia que provocara una decisiéon que se
mantendrd hasta que se anticipe un nuevo cambio de tendencia.

“La mayoria de las conclusiones relativas al movimiento futuro de los precios deben confirmarse
mediante la observacién del volumen de transacciones, es decir, el nimero de acciones que

cambian de manos en cada sesién.”™

2.2 La Teoria de Dow

La Teoria de Dow “es quizas, sin lugar a dudas, la mas famosa de las teorias relacionadas con el
mundo de los Mercados de Valores. La Teoria de Dow, estd basada en las cotizaciones pasadas de las
acciones mismas del Mercado, y no obtiene ningin provecho de las estadisticas de los negocios. El fin
ultimo de la Teoria Dow es el de detectar sefiales de compra o venta a partir de la informacién que

suministra el mismo Mercado de Valores”."”

Esta teoria fue desarrollada por Charles Hamilton Dow, quien fungia como editor de Wall Street
Journal; Dow no pretendia predecir el mercado bursatil, ni escribir una guia para los inversionistas,
sino establecer un pardmetro de la tendencia de la actividad econdmica del mercado, la cual a su vez,
se evaluaria a partir de indicadores. Fundamenta su teoria en la deteccidn de sefiales de compra o de

venta, considerando la informacién que proporciona el mercado.

Inicialmente Dow creo dos promedios el industrial y el de ferrocarriles que son los predecesores
del DJIA'y DJTA (Dow Jones Industrial Average y Dow Jones Transport Average respectivamente). El
promedio industrial esta compuesto por los 30 precios de acciones industriales, mientras que el de
transporte la muestra incluye 20 acciones de empresas dedicadas a este ramo (originalmente Dow

incluyo 12 acciones en cada indice). Para interpretar la teoria de Dow es necesario contar con los

" Ibidem. Pag. 48
' Delgado Ugarte, Josu. El andlisis técnico bursdtil: como ganar dinero en los mercados financieros. Madrid,
Espafa, Diaz de Santos, 1999. Pag. 13
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precios de cierre diarios de los dos promedios, ademds del volumen total de las transacciones
diarias. Con base a estos indices, fundd su teoria, en la cual se fundamenté el andlisis técnico

moderno y el chartismo.

2.2.1 Principios basicos de la Teoria de Dow

A la muerte de Dow (1902), William P. Hamilton adopta los principios de Dow y formula lo

que hoy en dia se conoce como la teoria de Dow, la cual se basa en los siguientes principios:

1. Los mercados descuentan todo. Se sabe que el precio de las acciones refleja el sentir de los
inversionistas y las actividades de todos los que participan en el mercado, aun de quienes puedan
poseer informacién privilegiada. El analista técnico, considera que todo lo que pudiera afectar al
precio de una accién (o bien), ya sean razones politicas, psicoldgicas, etc. Por lo tanto, se supone
que la relacién oferta y demanda, es lo Unico que se requiere para el estudio. La base de todo
analisis econdmico establece que cuando la demanda es mayor que la oferta, los precios de los
bienes deben subir, por el contrario, cuando la oferta excede a la demanda, los precios tienden a
caer. Los técnicos entonces, invierten este principio para llegar a la conclusién que si los precios

estan subiendo sea cual fuera la razdn, es debido a que la demanda supera a la oferta y viceversa.

2. Los mercados se mueven por tendencias, las cuales son:

a) Tendencia primaria. Dura un afio 0 mas y muestra una tendencia a la alza (bull market) o a la baja
(bear market), es el principal indicador de la teoria Dow.

Una tendencia primaria alcista se inicia generalmente cuando los inversionistas conocedores
acumulan acciones al prever una fase a la alza. Cuando comienzan a subir los precios, se difunde
esta informacién y comienza a ingresar al mercado toda clase de inversionista, con la cual se
fortalece la tendencia alcista o bull market. La parte mas alta de la subida se da cuando entran al
mercado grandes cantidades de inversionistas, hasta los pocos enterados e inexpertos, lo cual
ocasionan una alza excesiva en los precios. Después ante el exceso sobreviene una caida, que
inicia cuando los enterados prevén la baja y empiecen a vender sus acciones; esto provoca que

los precios comiencen disminuir. A estas primeras ventas importantes les siguen otras ventas,
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cada vez mas numerosas, conforme el resto de los inversionistas se dan cuenta de que los precios

estan bajando. Al final de esta fase de baja se da otra alza, y asi sucesivamente.

Una tendencia a la baja, se comporta en forma inversa a la tendencia a la alza, es decir; que conforme

los precios desciendan, toman un valor inferior al anterior y las reacciones secundarias no logran

superar el pico anterior.

b) Tendencia secundaria o intermedia. Este tipo de movimientos, presenta un retroceso estando
dentro de una tendencia al alza o a la baja; se dan basdandose en reacciones opuestas a la
direccién de la tendencia primaria. Pueden presentar un cambio importante en la tendencia. Los
retrocesos reciben el nombre de correcciones, las cuales permanecen por semanas 0 en su caso
hasta meses.

¢) Tendencias terciarias o menores. Son las fluctuaciones que se presentan como resultado de los
movimientos diarios en los precios en conjunto, conforman lo que pudiera ser una tendencia
primaria o secundaria. Este tipo de movimientos puede durar hasta 3 semanas, por lo que son
susceptibles de ser manipuladas y su informacién poco fiable, sin embargo, los especuladores de

muy corto plazo y profesionales de la Bolsa hacen uso de este tipo de movimientos.

3. Mercado alcista (Bull Market)
“Un mercado es alcista cuando cada avance de precios lleva a un nivel superior al del avance anterior,
y las correcciones secundarias bajistas se detienen a un nivel cada vez mds alto. Una tendencia se
debe confirmar, por lo tanto, mediante crestas y fosas®. Una tendencia alcista se mantiene intacta

mientras que todas las nuevas crestas y fosas se mantengan subiendo”"

Fases de tendencia alcista:

a) Fase de acumulacién: Los precios se mueven sin tendencia, por lo que los volimenes de
intercambio son bajos. Aqui es cuando compran los que mas conocen el mercado, en espera de
que las condiciones cambien. Pero el gran publico estimulado por los informes pesimistas, aun
desconfia de un mercado que ha venido cayendo. En esta fase se tienen recuperaciones y avances

menores.

'®|as crestas se dan cuando el precio de las acciones vaya realizando maximos relativos y las fosas (o valles) se
forman cuando se tengan minimos relativos.
http://www.enlacesfinancieros.com/analisistecnico/tiposdetendencia.htm.

Y7 Alvarez Gonzélez. Op. cit. P4gs. 149 - 150
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b) Fase de expansién: Existe un avance continuo tanto de las actividades como de los precios;
debido a las grandes ganancias acumuladas; los precios empiezan a crecer de manera rapiday los
inversionistas participan mas en las operaciones, ya que ven en éste la oportunidad de obtener
buenas ganancias.

c) Fase de distribucién: El mercado estd eufdrico; el mercado empieza a registrar un mayor nimero
de participantes, las noticias hablan sobre el auge del mercado y crece el nivel de especulacidn.
Los avances en el precio y volumen son formidables, por esto los inversores menos informados

empiezan a comprar en espera de los beneficios.

Tendencias en un Tendencia Secundaria

Mercado alcista < >

A

Fluctuaciones

Tendencia Primaria Terciarias

»
»

Fases de una Tendencia
primaria alcista

Fase de distribucidn

-
»

Fase de expansion

Fase de acumulacién

Fuente: Alvarez Gonzélez. Op. cit. Pag. 150
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4. Mercado Bajista (Bear Market)

Un mercado bajista o Bear Market se identifica porque cada retroceso alcanza un minimo mas
bajo que el retroceso anterior, ademas las correcciones bajistas tampoco alcanzan el nivel de
correccion anterior. Mientras las fosas y crestas se mantengan bajando, la tendencia bajista se

mantendrd igual.

Fases de tendencia bajista:

a) Fase de distribucién: Comienza con la Ultima fase de Bull Market. Los grandes inversionistas se
percatan de que los precios han alcanzado su maximo nivel y deciden empezar a vender sin
afectar gravemente al mercado.

b) Fase de liquidacién o de pénico: Los compradores ya no aparecen, la tendencia a la baja de los
precios aumenta o se acelera considerablemente y el volumen comienza a crecer nuevamente a
medida que las bajas alcanzan proporciones de record. El comportamiento a la baja es casi
vertical.

c) Fase de conclusién: Aunque los precios siguen bajando ya no es con la misma fuerza. Los que
compraron en la ultima fase del Bull Market pierden lo ganado. La tendencia bajista concluye

cuando toda la informacién negativa ha sido descontada.

5. El'volumen debe corresponder con la tendencia. El volumen de operaciones tiende a expandirse a

medida que los precios se muevan en una tendencia dominante, por lo tanto

En un mercado al alza, el volumen aumenta cuando aumentan los precios y disminuye
cuando los precios bajan. En un mercado badjista, el nimero de transacciones que se
determinan aumenta al bajar los precios y se agota al recuperarse los precios... Sin
embargo, esta regla, como casi todas, tiene sus problemas ya que sélo produce indicaciones
que nos pueden ser totalmente utiles cuando la tendencia del volumen es relativa a la de un
periodo de tiempo determinado y completo. En la Teoria de Down las sefales concluyentes,
en lo que se refiere a la tendencia de Mercado, se produce en su andlisis final sélo a través

del movimiento de los precios ya que el volumen no suele ser un dato tan explicito: sélo
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ofrece una ayuda complementaria, no concluyente, aunque puede y debe servir para

interpretar ciertas sefiales dudosas de tendencias ya que su estudio es muy importante.”

La tendencia es vigente hasta que no surja otra opuesta que la sustituya. A pesar de los signos
aparentes de cambio, deben ser los indices principales los que confirmen el cambio. No se puede
determinar que habra un cambio de tendencia si se consulta un solo indicador, es necesario
analizar otros indicadores que confirmen el cambio de tendencia.

Segun la Teoria de Dow, una linea es un movimiento lateral, el cual se da cuando el mercado
presenta un equilibrio entre la oferta y la demanda, en el rango de los precios que comprende la
tendencia. Su duracidn suele ser entre dos y varios meses. Un avance de precios a través del
limite superior es una sefial alcista, mientras que una caida mas alld del limite inferior es una
sefial bajista.

Sdlo se utilizan los precios de cierre para realizar los indices, sin prestar atencién a los mdximos o
minimos que ocurran durante el dia.

Una tendencia debe ser considerada vigente hasta tanto haya dado sehales definitivas de
restablecimiento. A pesar de que varias sefiales determinen un cambio de tendencia, no se debe
de tomar una decisién de compra o venta sino se ha confirmado debidamente sefiales como:
penetracién de lineas de tendencia, comportamiento del volumen, confirmacidn de otro indice,
etc. Todo esto con el objetivo de poder concluir a cerca de una tendencia. Este principio nos
permite tener un aviso para evitar cambios anticipados debido a decisiones subjetivas por parte

del inversionista.

2.3 Teoria de las Ondas de Elliot

La teoria cldsica acerca del comportamiento de los mercados bursatiles, es la propuesta por R. N.

Elliot durante la década de 1930-1940, conocida como la “Teoria de Elliot”, “Principio de la Ola” o “La

onda de Elliot”.

El principio de Elliot se basa en la serie de Fibonacci, descubierta por el matematico italiano

Leonardo Fibonacci en el siglo Xlll, mientras supuestamente estudiaba la Gran Piramide de Giza, en

' Delgado Ugarte. Op. cit. Pag. 21
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Egipto. La serie de Fibonacci comienza con dos unos, y cada nimero sucesivo es la suma de los dos

anteriores: 1,1,2, 3, 5, 8, 13, 21, 34, 55, 89, 144, 233...

Fibonacci quiso demostrar la superioridad de los nimeros drabes, y sus evidentes ventajas.
Para ello cred un ejemplo que se ha convertido en un cldsico: el ejemplo de los conejos. El fin
de este ejemplo es tratar de conocer cudntas parejas de estos animales habrd después de
haber transcurrido doce meses desde el momento cero, con la condicién sine qua non de
cada pareja tendrd una pareja mds siempre al de un mes y en el supuesto de que iniciemos
el ejemplo con tan sélo una pareja. De esta manerd, en la llamada serie de Fibonacci, a partir

del tercer mes, cada nimero se obtiene al sumar los dos inmediatamente anteriores.”

Esta serie posee diversas propiedades como la que obtiene una aproximacién de cada ndmero
de la serie multiplicando por 1.618 el anterior o multiplicando por 0.618 el siguiente. Elliot desarrollo
esta teorfa hacia finales de la década de 1930, basado en sus analisis del comportamiento de los
precios. La teorfa de Elliot plantea, que el patrén de los precios es regular y que, en su etapa alcista,
estd formado por cinco olas, tres a la alza y dos a la baja en tanto que en mercados a la baja se forman

las mismas cinco olas, sélo que en este caso, son tres a la baja y dos a la alza.

Cabe sefialar que cada una de estas olas puede dividirse o subdividirse en otras subolas de menor
magnitud. Cada una de las cinco olas consta de otras cinco, y al igual que estas, tres son en el sentido
de la tendencia y dos son de correccién o tendencia contraria. Estos submovimientos constan
también de olas de menor dimensidn, y asi sucesivamente.

Como podemos ver en el cuadro siguiente, el ciclo alcista consta de cinco ondas de menor
magnitud de tal forma que la 1%, 3* y 5% serdn subondas correctoras. Asi mismo, la onda principal que
sigue a la impulsora, a su vez podrd descomponerse en las subondas impulsoras a y ¢ con una onda

correctora b entre ellas.

' Ibidem. Pag. 26
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Ciclo alcista

Ciclo bajista

Contrariamente a la fase alcista, la fase bajista siempre se presentan tres ondas a la baja (1%, 37y
5%), interrumpidas por dos ondas a la alza. Por lo tanto, como podemos observar en el cuadro, se
determina que los ciclos estdn compuestos por cinco etapas en las que su evolucidn sigue la

tendencia principal y tres etapas de correccidn.

La duracién de los ciclos puede prolongarse por periodos mds o menos largos, ya que si se
consideran ciclos a largo plazo puede observarse que estos se forman por ciclos de un plazo menor,
es decir, que cada subonda impulsora, puede ser nuevamente dividida en otras cinco y las correctoras

en tres, de tal forma que las ondas quedarian divididas de la siguiente forma:

Ciclo bajista | Ciclo alcista Ciclo completo

Ondas Primarias 1 1 2
Ondas Intermedias 3 5 8

Ondas Menores 13 21 34
Ondas Minuto 55 89 144

Fuente: Alvarez Gonzalez. Op. cit. Pag. 289
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Los datos anteriores generan la serie completa de Fibonacci: 1, 1, 2, 3, 5, 8, 13, 21, 34, 55, 89, 144,
etc. En relacién con lo anterior lo podemos ver reflejado en la siguiente representacién de las ondas

primarias, intermedias y menores:

Ondas primarias,

Intermedias y menores

Ondas primarias: (I) y (Il) = 2 ondas
Ondas intermedias: (1), (2), (3), (4), (5), (a), (b), (c) = 8 ondas

Ondas menores: 1, 2, 3,4,5, a, b, c... =34 ondas

21 Movimientos intermedios 13 Movimientos intermedios

Fuente: Alvarez Gonzalez. Op. cit. Pag. 289

En la gréfica anterior se representa un ciclo alcista o a largo plazo, el cual estd formado por varios
ciclos a un menor plazo. En la grafica se pueden determinar 21 ciclos intermedios y 13 movimientos

intermedios de correccidn. Por lo tanto, el total de movimientos del ciclo completo es de 34.

Segun la teoria, un periodo completo a la alza esta constituido por un total de 144 movimientos,
de los que 89 son de alza y 55 de baja. Se utiliza esta teoria para determinar en qué parte del periodo
completo se encuentra el mercado; esto determina cuales ciclos ya han recorrido para pronosticar el

comportamiento futuro.
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El problema principal, que presenta esta teoria es que para poder predecir la tendencia futura de

un titulo se tendria que identificar claramente en que parte del ciclo se encuentra uno, y cudles han

sido las ondas recorridas durante el ciclo. Es por esto que la teoria de Elliot se basa en el supuesto

comportamiento repetitivo de la bolsa, donde dicha teoria identifica dos tipos de ondas: las de

impulso y las de correccidn.

Las ondas de impulso “hacen avanzar los precios en el sentido de la tendencia en que estdn

insertos y se componen de 5 ondas, que marcan el final de cada una

9920

Las caracteristicas principales de estas 5 ondas son:

Onda 1: su identificacion es dificil ya que tiende a confundirse con la onda a del ciclo
corrector, generalmente suele presentarse mas corta que todas las demds ondas y se forma
inmediatamente después de una onda correctora.

Onda 2: esta onda regularmente recorre todo o casi todo el camino recorrido por la onda 1,
este tipo de movimientos es lo que conlleva a una formacién de tipo “M”, “W” o cabeza y
hombro.

Onda 3: se caracteriza por ser normalmente la mas larga en relacién con su precio, no al
tiempo, por lo tanto nunca es la mas corta de las tres ondas de impulso. Esta onda va
acompafiada del mayor volumen, lo que permite confirmar la tendencia.

Onda 4: cuando nos encontramos en este tipo de onda se debe tomar en cuenta que nunca
puede descender mas alld del techo de la onda 1. En caso de no cumplirse lo anterior
presentdndose un descenso brusco y un volumen elevado, el disefio de la onda de Elliot se
verd interrumpida, por lo tanto, lo mds conveniente en este caso es vender hasta el
momento en que se registre una nueva formacion.

Onda 5: es menos activa que la onda 3, suele estar acompafiada de menor volumen que las
ondas alcistas anteriores. En esta onda es cuando los osciladores empiezan a mostrar
sintomas de debilidad en la tendencia y los indicadores empiezan a retrasarse respecto a los
precios. Cuando supera el nivel maximo de la onda 3, se supone que el cambio de tendencia

estard préximo y por lo tanto lo mds recomendable es vender a la menor manifestacion de

20 pgrez Fernandez -Tenllado, Ruperto. Teoria y prdctica de la bolsa: todo lo que debe saber el inversor sobre los

mercados financieros. Madrid, Espafia, Diaz de Santos, 2010. Pag. 315
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debilidad en los precios o en el volumen operado. Esta onda puede tomar la forma de un
tridangulo diagonal.
Las ondas correctivas ‘“mueven los precios en direccién opuesta a la tendencia en que estan

inmersos”?.

Las caracteristicas principales de estas 3 ondas son:

e Onda a: su identificacién también pude dificultarse y ser confundida con un atraso menor,
cuando en realidad se estd presentando un cambio de tendencia.

e Onda b: tendrd que estar acompafiada de un bajo volumen, lo que lograra confirmar el
cambio de tendencia observado en la onda anterior.

e Onda c: esta onda desciende de la onda a y es acompafiada por diversas sefiales de venta.

Con esto podemos ver que la teoria de Elliot pretende pronosticar el comportamiento futuro del
mercado, anticipando los movimientos que en el puedan ocurrir y sus posibles causas antes de que

estas sean conocidas por los inversionistas.

““Conviene recalcar que Elliot basa su teoria en que el comportamiento social de las masas
tiene sus propias leyes, como las tienen los fendmenos de la Naturaleza. EI comportamiento
de un individuo es, en general, impredecible, pero el comportamiento de una multitud, de
la masa, se puede anticipar con un porcentaje de probabilidad importante. Politicos y

9 22

publicistas lo saben muy bien”.

2.5 Importancia del Volumen

El volumen se refiere al valor monetario de las transacciones realizadas en un periodo
determinado, donde también se consideran como volumen el nimero de titulos negociados en un

periodo.

“El volumen es simplemente el nimero de acciones (o contratos) cotizados durante un marco

temporal especificado (hora, dia, semana, mes, etc.). el andlisis del volumen es un elemento basico e

21
Idem.
*? Ibidem. Pags. 318 - 319
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importante del andlisis técnico. El volumen muestra la intensidad de un movimiento de precios

dado”.

El volumen negociado nos da una idea de la fuerza del mercado en: el momento de traspasar una
linea, o durante una determinada tendencia. Se considera que los cambios en la tendencia de los
precios de las acciones van acompafiados o son precedidos por cambios apreciables en los

volimenes que se negocien.

La forma en la que se representa el volumen es a través de los graficos que representan los
volimenes de las transacciones y se construyen con dos ejes. En el eje vertical se ubican los
volumenes de contratacién de un titulo y en la linea horizontal se relaciona el tiempo en dias,

semanas, meses, etc.

Volumen

Il

Tiempo

El volumen representa una herramienta indispensable en el andlisis de graficas de barras, ya que
el conocer el nimero de titulos negociados le permite al analista confirmar la conducta de los
inversionistas, la cual se ve reflejada en los patrones de comportamiento de las graficas, por otro
lado, se puede observar que las sefiales de cambio mas importantes ocurren cuando se registra un

incremento sensible del volumen negociado.

Esto nos dice la importancia y la atencidn que se le tiene que dar al volumen, puesto que es la

causa de determinado precio. El volumen es la causa y el precio es el efecto ya que el volumen es la

% Achelis, Steven B. El andlisis técnico de la A a la Z. Barcelona, Espafia, Valor, 2004. Pag. 452
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principal medida de la oferta y la demanda de las acciones; asi cuando la oferta es mayor que la
demanda, los precios bajan y por el contrario, cuando la demanda es mayor que la oferta los precios

suben.

Cuando el precio sube y el volumen de contratacién es bajo, supone que no hay interés por
comprar a esos nivele y no hay confianza en el alza. De hecho, la desigualdad que se da entre el

precio y el volumen nos proporcionara un indicador de que el movimiento se esta agotando.

Pero cuando se tenga una baja de precios no acompafiado de un elevado ndmero de ventas

supone que el mercado espera una subida para vender sus titulos.
Momentos para comprar:

» Existe un aumento en los precios se presenta un alto volumen. Esta situacién indica que en
esos momentos hay exceso de interés por comprar y por tal motivo los precios se
incrementan.

» Los precios presentan un descenso y el volumen se ve reducido. Esto indica que los

inversionistas esperan que se incrementen los precios y asi poder vender sus acciones.
Momentos para vender:

» Los precios se ven reducidos y el volumen es alto, hay un gran exceso de interés por vender
por lo tanto los precios seguirdn creciendo.

» Los precios se incrementan y el volumen es bajo, el incremento en los precios no es fiable
para los inversionistas ya que desconfian de la situacién y por lo tanto no se atreven a

comprar

2.6 Bursatilidad

Si las acciones de determinada empresa se comercian con frecuencia y en cantidades
importantes de dinero, se dice que tiene alta bursatilidad; por otro lado, sino se negocian con
frecuencia o el importe de las operaciones es reducido, entonces se considera que la bursatilidad de

la accidn es baja.
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La frecuencia de las operaciones puede medirse de diversas formas, de las cuales es probable
que una de las mas sencillas e ilustrativas sea calcular el indice de frecuencia mensual o semanal,
dividiendo el nimero de dias en un mes, un semestre, o un afio en los que se realizaron operaciones,
entre el nimero de dias hdbiles correspondiente; un valor de este indice cercano a uno, indicard que
la bursatilidad de la accién es alta, en tanto que un valor cercano a cero, sefialaria que la bursatilidad

es reducida.

Apreciar la bursatilidad de las acciones es importante porque las acciones con baja bursatilidad
pueden sufrir variaciones amplias en los precios por falta de inversionista dispuestos a realizar
operaciones con ellas. Es decir, si un inversionista quiere comprar acciones poco bursatiles de
determinada emisora, y sabe que es dificil conseguirlas, podria pagar importes demasiado altos por
ellas, porque los tenedores de las mismas, saben que es muy dificil conseguirlas. Por otro lado si un
inversionista tiene acciones poco bursadtiles de una emisora y desea venderlas, podria llegar a
venderlas a un precio muy bajo con tal de realizar la operacién, porque sabe que no es facil

deshacerse de ellas.

2.7 Tendencias

Durante varios afios, las gréficas de precios han demostrado que los precios se mueven en
tendencias. Una tendencia indica que existe un desequilibrio entre la oferta y la demanda. Tales
cambios son usualmente identificables por el mercado en si mismo, a través de las variaciones en los
precios. Ciertas formaciones de los precios suelen aparecer en las gréficas y pueden ser interpretados

como una posible evolucién futura de la tendencia de los precios.

Una tendencia la podemos definir como la direccién que siguen los precios del mercado. Es
posible observar de forma grafica que los precios o cotizaciones, generalmente, no se mueven
siguiendo una linea directa, sino en zigzag. Este zigzag tiene unos maximos y minimos sucesivos, que

se conocen como picos y valles. La direccién de estos picos y valles es lo que determina la tendencia.

Como se ha mencionado anteriormente, los precios se mueven en tendencias porque hay un
desequilibrio entre la oferta y la demanda. Es decir, si la oferta de un instrumento financiero supera a

la demanda, la tendencia se denomina “bajista” y en el mercado hay mas vendedores que
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compradores. Cuando la demanda supera a la oferta, la tendencia se vuelve “alcista” ya que los
compradores influyen en el precio. Y si las fuerzas estan igualadas, se dice que el mercado opera de
forma “lateral” o sin tendencia. De forma periddica una nueva informacién aparecera en el mercado y
la tendencia volvera a ser alcista o bajista, segin sea la interpretacidon positiva o negativa de la
noticia. Es por esto que en un mismo periodo temporal se pueden encontrar valores con diferentes
direcciones de tendencia. Por lo que se puede obtener beneficios tanto en tendencias alcistas como
en bajistas, comprando o vendiendo en corto, en este tipo de ventas el inversionista busca
beneficiarse de la reduccidn del precio de las acciones y lo hace vendiendo acciones que no posee al
precio actual, las pide prestadas a alguien con quien se compromete a devolverlas en un cierto plazo

y por lo que paga un precio.

““Cualquier estrategia tiene que tener en cuenta la duracién de cada tendencia y adaptarse a ella
en la operativa, pues, aunque se opere a mas corto o largo plazo, se debe aprovechar la duracién

completa de alguna de las tendencias”**

En una tendencia alcista se tendrd una gréfica con picos y fondos cada vez mayores. En esta
formacidn de precios, los maximos y los minimos del dia anterior son superados por los maximos y

minimos de los dias subsecuentes.

Una tendencia bajista se distingue por sus picos y fondos cada vez menores. Esto se presenta
cuando los precios maximos y minimos del dia anterior son inferiores a los maximos y minimos de los

dias posteriores. Esta tendencia termina cuando se presenta un alza en los dias siguientes.

** Linares Coloma, Francisco. Andlisis Técnico. Operar con éxito en acciones y futuros. Madrid, Espafia, Ediciones
Piramide, 2002. Pag. 38
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Y cuando en los movimientos de altibajos del mercado no podemos distinguir nuevos maximos o
nuevos minimos en los picos y fondos subsecuentes, se dice que el mercado esta lateral o sin

tendencia.

Después de un periodo tan prolongado de alza se puede presentar un claro cambio de
tendencia que permanece lateral hasta que baja. Esta es una sefal para los inversionistas
porque indica un posible cambio de tendencia. Los movimientos laterales son inciertos
porque no se sabe con certeza que tendencia tomaran los mercados después de ellos.
Después de un prolongado mercado alcista y un fuete movimiento lateral se podria esperar
cualquier cosa: que el mercado volviera a subir después de haber tenido un fuerte soporte

lateral o un cambio de tendencia a la baja después de haber subido tanto®

* Adam Siade, Juan Alberto. Andlisis Bursdtil. México, D.F., Instituto Mexicano de Contadores Publicos, 2009.
Pag. 53
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El éxito de lograr ganancias va a depender en gran medida de que el inversionista sea capaz de
identificar correctamente cual es la tendencia de los precios y cuando se puede esperar que se

revierta la tendencia observada.
2.8 Soportes y Resistencias

Las tendencias bajistas o alcistas tienen niveles delimitados, pues los movimientos no son
eternos. En el andlisis técnico, a estos niveles se les conoce como soportes o resistencias y es donde
los niveles maximos y minimos que alcanza una accién en un periodo determinado. Estos niveles
constituyen la pauta para delinear tendencias y formaciones dado que su localizacién y aplicacién son

sefiales primordiales para el andlisis.

“Una forma de analizar las graficas es mediante resistencias y soportes. Una resistencia es el
punto mas alto al que llega el precio de un indice o una accidn antes de bajar. En un mercado alcista
es comun que, mientras el precio de las acciones sube continuamente, se superan las resistencias,

credndose otras nuevas y, en consecuencia, mas altas”®

Una resistencia representa un nivel de precios de la grafica en donde el interés del vendedor se

impone sobre el del comprador, lo que provoca que los precios frenen su ascenso y caigan.

“Un soporte es el punto mas bajo al que llega el precio de un indice o una accidén antes de subir.
En un mercado bajista es comin observar que se rompan soportes, mientras los precios bajan el

punto definitivo de cambio de tendencia que seria el soporte mas bajo”*’

Un soporte es un nivel de precios de la gréafica a partir del cual el interés de los compradores

supera al de los vendedores. Es entonces cuando estos precios se consolidan y vuelven a subir.

Como ya habiamos visto anteriormente el mercado se mueve en forma de zigzag, haciendo
nuevos maximos y minimos mayores o menores dependiendo de la tendencia vigente. Por ejemplo,
en una tendencia de alza, generalmente los movimientos de correccién para confirmar que esta
continua vigente llegarian al nivel maximo anterior, confirmando a dicho nivel como un nuevo

soporte 0 apoyo y a partir del cual iniciara nuevamente un movimiento de alza.

%% |dem.
’ Idem.
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En una tendencia a la baja, una correccidn alcista tendrd, generalmente, un objetivo ubicado en
el nivel del minimo anterior, confirmando ahora dicho nivel como una nueva resistencia y a partir del

cual continuara con su movimiento a la baja.

Los soportes y resistencias reflejan la psicologia de los componentes del mercado. Asi, un
soporte se forma por la creacién de intereses de diversa cualidad segun sea la posicién en la que se
encuentra el inversionista. Si ya tiene titulos y ve como estos suben, entonces esperard a que se
produzca un retroceso en el mercado para incrementar su posicion. El inversionista que ha vendido,
seguramente se arrepiente de haberlo hecho por haber abandonado antes de tiempo, y espera
también un retroceso para volver a entrar a los precios que salié. Y aquel inversionista que se ha dado
cuenta tarde, espera exactamente lo mismo para entrar. Identificada una zona de soporte, a mayor
cantidad de rebotes producidos histéricamente y cuanto mads recientes han sido estos, mayor

importancia tendra el nivel de soporte.

La resistencia en cambio es lo contrario, siendo el nivel o zona del mercado donde hay suficiente
interés del vendedor como para equilibrar y anular cualquier intento alcista por elevar los precios por
encima de ese nivel. Tanto las zonas de soporte y de resistencia de acuerdo a su importancia, podran
generar s6lo una pausa en el movimiento anterior, o bien podran generar una reversiéon del

movimiento a la tendencia que se venia manifestando previamente.

A Resistencia
Resistencia
Soporte
/ Soporte

v
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2.9 Lineas de Tendencia

Como se ha ido mencionando con anterioridad, los precios tienden a moverse en una
determinada direccidn durante un periodo dado. En todo periodo de datos que se quiera analizar se

tendrd una serie de tendencias.

Las lineas de tendencia constituyen una de las herramientas mas importantes del analisis técnico.
Su correcto uso permitird al analista la obtencién de buenos resultados proporcionando una
orientacidn visual al inversionista que le mostrard informacién de la situacién actual de los precios o
cotizaciones, asi como objetivos y niveles de precios a los cuales se ha de presentar una especial

atencidn antes de tomar cualquier decisidn.

“El trazar las lineas de tendencia que se vayan produciendo en la evolucién de un valor es muy
importante, pues el cruce de la linea por los cambios, por lo general, suele producirse un cambio en la

evolucién de los precios del valor”.”®

Estas lineas de tendencia son lineas rectas que se dibujan en la direccién de la tendencia. Si el
mercado se estd moviendo a la alza, para trazar una linea de tendencia en esa direccién se deben unir
los sucesivos minimos, proyectandolos hacia la parte superior derecha de la grafica. Mientras los
precios estén por encima de esta linea, el mercado estara en una tendencia alcista. Por el contrario,
en una tendencia bajista, se debe dibujar la linea de tendencia uniendo los sucesivos maximos
proyectandolos hacia abajo a la derecha de la grafica. Mientras los precios o cotizaciones

permanezcan por debajo de esta linea de tendencia la direccién del mercado sera a la baja.

Los puntos a considerar para definir una tendencia quedan a criterio del analista y se pueden
trazar cuantas veces lo considere necesario, a fin de obtener cuales son los niveles maximos y
minimos de precios que una accién ha tocado, o bien, que nivel de precios tocara en el futuro, sin
olvidar que cuando un nivel de resistencia es rebasado por los precios, pasa a ser un nivel de soporte,

y cuando el nivel de soporte es rebasado por los precios, se convierte en un nivel de resistencia.

Si los precios, después de seguir moviéndose a la alza, reaccionan corrigiendo de nuevo,

formando un nuevo minimo en la proyeccién de la linea de tendencia, esta linea incrementara su

% Linares. Op. Cit. Pag. 39
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validez. Es entonces cuando se dice que “los precios han probado la linea de tendencia” y esta ha
actuado como soporte manteniendo la direcciéon del mercado. Cuanto mds tiempo permanezca

intacta la linea, mayor importancia tendrd la misma.

Se pueden encontrar varias lineas de tendencia que no sean tan importantes y que sean
perforadas en movimientos laterales o de consolidacién y después los precios vuelvan de nuevo a
retomar su direccion con una menor pendiente en la subida. Esto sucederd especialmente en las
primeras que se tracen después de un marcado cambio en la direcciéon de los precios, ya que
normalmente los primeros movimientos de reaccion suelen ser mas agresivos. Serdn las lineas de
tendencia que tengan una pendiente menor, las que proporcionen una mayor seguridad en el

momento de determinar la direccidon del mercado.

2.10 Canales

Cuando los picos que siguen una correccion secundaria, después de rebotar en la linea de
tendencia tienen propension a colocarse sobre una linea recta, es posible trazar dicha recta paralela o

ligeramente a la linea de tendencia, construyendo lo que se denomina canal de tendencia.

Lo antepuesto nos lleva nuevamente a hablar de soportes y resistencias, ya que las lineas
paralelas que hacen el canal nos permiten pronosticar objetivos de alza o de baja en un valor, con lo
que estamos en posibilidad de anticipar el préximo movimiento, ya que sabemos en donde se

encuentran los posibles soportes y resistencias.

Este canal se utiliza para establecer cudl es el rango de precios en los que se esta moviendo el
valor analizado, la linea superior (linea de resistencia) en el canal, es donde aumenta la presién
vendedora; y la linea inferior (linea de soporte), es donde aumenta la presion de los inversionistas por

comprar.

Los canales nos permiten detectar las primeras sefales de debilidad de las tendencias. En una
tendencia a la alza, al no alcanzar los techos del canal serad una sefial de que la tendencia puede estar
perdiendo fuerza y de que el préximo rebote en la zona de soporte quiza no resista y sea perforado.

Aunque deberd esperarse a la confirmacién cuando esto suceda.
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Si los precios superan significativamente la linea de resistencia de un canal, esto indicard el
fortalecimiento o aceleracién de la tendencia, dando origen a un nuevo canal, por lo que se debe

asumir posiciones de compra.

En el caso de un canal bajista, esta situacién se detectard cuando los nuevos minimos no
alcancen el soporte del canal. En este caso tampoco se tiene que anticipar la compra hasta que no se

produzca la ruptura de la linea de tendencia bajista que actia como resistencia.

Una vez detectado un canal, es posible determinar un objetivo de precios, este objetivo puede
ser comprar en el fondo (cerca de la linea de soporte), y vender en el techo (cerca de la linea de

resistencia).

Ruptura de un canal alcista con Ruptura de un canal bajista con

posible cambio de tendencia bajista posible cambio a tendencia alcista

Fuente: Alvarez Gonzélez. Op. cit. Pag.173

2.11 Psicologia del inversionista

Regularmente llega a nosotros, por diversos medios de comunicacion, informacion relacionada a
la actividad cotidiana de las Bolsas de Valores en el mundo y el mercado bursatil en general, asi como

su impacto en la economia.
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Hoy en dia el progreso de los medios de comunicacién nos permite conocer una noticia en el
mismo instante en que estd ocurriendo, o bien, minutos después de haber ocurrido. Un ejemplo de
esto son los movimientos de compra o venta que se realizan en las diversas Bolsas de Valores del
mundo, las cuales dan a conocer los hechos en unos cuantos segundos o minutos después de

haberse conocido las operaciones.

Indudablemente esto ha modificado los periodos de los ciclos econdmicos, pero sobre todo los
ciclos psicolégicos. Esto es, por las actitudes y conductas mostradas entre los inversionistas al

observar y enterarse de los cambios de precio.

Las personas dedicadas a publicar las noticias del mercado bursatil, asi como los inversionistas,
empiezan a tratar de decretar el alza y la baja de las jornadas bursatiles, asi como quienes son los que

operan los titulos y cudl serd la posible tendencia de los precios hacia un futuro.

El efecto de los rumores en la Bolsa es, sin duda, importante. A veces son parte cierta de
una noticia que se conocerd mds tarde; otras veces, carecen de fundamento y pueden
conducir a la toma de decisiones equivocadas, de ahi que para la Bolsa puede ser peor una
noticia buena mal dada, que una noticia mala correctamente explicada. Muchos operadores
suelen decir que el rumor es la salsa del mercado y sin rumores, la Bolsa no tendria el
impacto popular que en ocasiones tiene. Sin embargo, en el mercado de valores existe el
dicho que <<cuando el publico lo sabe todo, un rumor o una noticia ya no interesan>>, pues
no tendrdn influencia alguna en los precios, es decir cuando el rumor deja de ser relevante,

simplemente desaparece.”

La actitud de optimismo o pesimismo que toma el inversionista con relacién a la informacién que
recibe de diversas fuentes, ya sea en forma negativa o en forma positiva, se ve plasmada en el precio
de las acciones, asi mismo se ve reflejado el miedo por parte del inversionista ante los efectos
negativos de un evento, el cual es tipificado por las formas de los movimientos en los precios; la
velocidad e intensidad de las fluctuaciones son el reflejo del entusiasmo por adquirir un determinado

titulo.

% Alvarez Gonzalez. Op. cit. Pag. 108
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Lo importante de esta conducta es que a través de una simple gréfica y al observar los precios
formados en ella, se puede conocer la actitud de los inversionistas ante la informacién que reciben.
Los precios de las acciones siguen el apreciar del publico inversionista, cuando hay noticias que
trascienden de manera favorable en las emisoras, el ambiente es de optimismo y por lo tanto los

precios suben. Cuando hay razones que muestren lo contrario los precios bajaran.

También es importante sefialar que la funcién de todo mercado, es darle equilibrio a los precios
con proporcion a las expectativas de crecimiento; en este proceso de ajuste las acciones entran en
épocas normales de intercambio, pero cuando la operacidn se empieza a atribuir de un lado u otro
(oferta o demanda), la presidn en los inversionistas empieza a subir rdpidamente presentandose asi,
un fenémeno de tipo psicoldgico mas que de razones fundamentales o econdmicas, como son los
procesos de sobrevaluacién o en caso contrario el de subvaluacidn, una accién esta sobrevalorada
cuando es mayor el valor que las personas le asignan a una accién que el precio real de la accién, y
una accidén esta subvaluada cuando el precio real de la accién es menor que el valor que consideran

las personas que debe tener esa accion en un tiempo determinado.

La sobrevaluacién puede ser formada de la siguiente manera: primero, dentro de un movimiento
normal de la Bolsa y ante el aumento de los precios en las acciones, la multitud de inversionistas suele
ser mayor por el desequilibrio que este presenta. El tipo de inversionista que va obteniendo los
titulos, va cambiando de conocedores a menos conocedores de los fundamentos y de su verdadero

valor.

Otra forma seria que el alza de los precios atrae la curiosidad de las personas, la propagacion de
sus movimientos es expuesta y trasmitida como noticia, invitando a los nuevos inversionistas a
comprender porque estd subiendo. Cuando acceden a su adquisicidn, es porque creen que seguird

aumentando, dejandose llevar por el ambiente que se tiene de optimismo y de ambicién.

En el caso de que se quiera hacer penetrar lentamente una creencia en la mente colectiva,
se suele recurrir a la afirmacién, la repeticién y el contagio. La afirmacién concisa y
desprovista de todo razonamiento constituye un medio seguro de hacer penetrar una idea
en la mente de las masas. Sin embargo, la afirmacién no adquiere autentica influencia a
menos que sea constantemente repetida, de forma que lo afirmado llega a aceptarse por la

colectividad y, al cabo de cierto tiempo, olvidando quien fue el autor de la asercién, se
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reconoce como si se tratara de un hecho sumamente probado. En este punto interviene el

mecanismo de contagio.*

Entre mayor niimero de personas piensen y operen asi, mayor serd el proceso de sobrevaluacién
que registre la emisora o el mercado en general, esta situacion da origen a una euforia que impide ver

la relacion que hay con la realidad o con los fundamentos econémicos.

“Cuando se hace una inversidn, se estd compitiendo con las mentes mas agudas del mundo. El

campo en el que usted compite ha sido preparado para que usted pierda. Si deja que sus emociones

interfieran en sus inversiones, ya ha perdido la batalla.””'

* Ibidem. Pag. 105
3 Elder, Alexander. Vivir del Trading. Espaia, Netbiblo, 2004. Pag. 40
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3. Andlisis Grafico y los indicadores de mercado

3.1 Andlisis Grafico

Llamado también Chartismo, el andlisis grafico es el auxiliar del andlisis técnico que estudia los
movimientos y las formas que producen las tendencias del mercado. La importancia radica en que las
formaciones son repetitivas y con cierta frecuencia otorgan informacién relevante del
comportamiento del mercado a quien lo evalda. Las formaciones se realizan con el fin de poder
descubrir algun tipo de indicador que permita detectar correctamente el cambio de tendencia de una

accion.

El objetivo es intentar sacar provecho de este movimiento con la menor probabilidad de error en
la decisidn de inversidn, por lo que la representacién de los precios o cotizaciones puede tomar
diferentes formas y utilizar diferentes periodos temporales segtlin sea el plazo o la estrategia de

inversion.

Hay que tomar en cuenta que entre mayor sea el plazo de tiempo que ha precisado la evolucion
de un mercado o de un titulo para dibujar los graficos, mas confiable serd la prediccién que pueda
hacerse a partir del mismo. Cuando un titulo lleva poco tiempo cotizando, no se puede hacer el

analisis grafico por falta de perspectiva.

Es importante hacer notar que los analistas técnicos desarrollan las graficas con base a ideas que
ellos mismos tratan de probar, y asi como pueden graficar diversas variables, también han
desarrollado un gran nimero de formaciones o figuras que intentan explicar la tendencia de los
precios. No hay que olvidar que el analisis técnico tiene un componente psicoldgico muy alto, de alli
que algunas formaciones o figuras que se sefialan tal vez no sean visibles a la vista de cualquier

usuario de éste. Asimismo, las figuras existentes no son las unicas, con el paso del tiempo van
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apareciendo mas, por esa razén no pueden ser tomadas como la férmula exacta para predecir el

comportamiento del mercado.

3.1.1  Graficos Bursatiles: lineal, de barras, de barras de volumen, candlestick y de punto y figura

Grdfica Lineal

Este tipo de grafica, como su nombre lo indica, consiste en unir con una linea los puntos dados,
ya sea por el precio ultimo del periodo, o bien por el volumen operado, graficdndose en el eje de las
ordenadas el valor correspondiente al precio o al volumen y en el eje de las abscisas la frecuencia, ya

sea diaria, semanal, mensual, etc.

“Este grafico es bastante util ya que nos puede sefialar la evolucidn que se produce en
determinado valor, o en un indice de varios titulos, etc., a lo largo de una serie de sesiones que

pueden abarcar dias, semanas, meses, e incluso afnos”.
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Grdfico de barras

Es uno de los mas utilizados por la sencillez en su construccién. Este tipo de grafica muestra el
precio de la accién y su volumen (niimero de acciones negociadas) durante un periodo de tiempo,
generalmente expresado en dias, semanas o meses. Por ejemplo, un grafico diario mostrara el precio

de cierre mas alto y el mas bajo de cada dia, asi como el nimero de acciones negociadas diariamente.


http://es.dailyforex.com/files/line.png
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Este grafico suele hacerse para cada titulo que se desee analizar, para lo cual se utilizan los tres
precios mas significativos producidos en un determinado periodo; dichos precios son: el mas bajo, el
mas alto y el de cierre. Puede predecir cambios de tendencia cuando tras una larga subida o bajada se
produce una sesién con mucha negociacién y con un precio de cierre alto, tras una fase bajista o baja,
tras una fase alcista a este tipo de sesiones se les denomina dias clave, el cual se caracteriza porque la
barra formada por el precio mds alto y mds bajo de la sesidn es mas amplio que el de la sesidn

anterior y que por el precio de cierre estd por encima o por debajo de la barra anterior.

Graficas de Barras

Precio de

Precio de
Precio clere Cierre
Precio

Maximo Méaximo

Precio de

Apertura

|—> L

Precio
Minimo R Precio Minimo

En la imagen anterior se muestra como se elabora una grafica de barras con las cotizaciones
diarias de los precios. Como vimos antes, para su elaboracién se considera el precio minimo que se
registré en el dia (punto menor de la barra), el méximo (punto mayor de la barra) y el precio de cierre
(graficado a la derecha de la barra). Algunos analistas ademas de estos tres precios incluyen el precio

de apertura, el cual se grafica a la izquierda del precio de cierre.

Otro factor importante en la construccién de los gréficos es el volumen. El volumen representa el
numero de titulos que se operan (acciones que cambiaron de manos, titulos colocados en el mercado
de dinero, etc.) durante la jornada. Se representa en la gréfica con una raya vertical sobre el eje

horizontal, mientras que un volumen mayor esta representado por una raya o barra mas grande.
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Grdfico de barras de volumen

Como vimos en la gréfica anterior, generalmente la grafica de barras se acompafia de otras
graficas complementarias que ayudan a analizar la curva de las cotizaciones. Habitualmente en la
base de la gréfica de barras, y con la misma escala de sesiones pero con menor altura, se afiade la
grafica de volumen de negociaciones, es decir, la gréfica en la que consta la cantidad de titulos que se
han negociado en la sesidn, expresados en el nimero de acciones o en dinero. Grdficamente, el
volumen se representa mediante unas lineas o barras verticales (histograma) cuya altura es el

volumen de negociacién de cada sesion.

El volumen de negociacién es un dato muy importante en el andlisis grafico, pues informa la
fuerza y fiabilidad del movimiento que realiza la cotizacién; asi, un volumen elevado ratifica y

confirma dicho movimiento, mientras que un volumen reducido le resta importancia.

Se considera que los cambios en la tendencia de los precios de las acciones van acompafiados o

son precedidos por cambios apreciables en los volimenes que se negocian.
Algunas de las interpretaciones mas ampliamente aceptadas son:

» Una tendencia firme, tanto a la alza como a la baja, va acompafiada de volimenes altos. Los
volumenes bajos son signo de debilidad de la tendencia.
» Un aumento considerable en el volumen negociado en un periodo de precios deprimidos

puede ser el predambulo de una tendencia alcista.
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» Una disminucién considerable en el volumen de acciones negociadas en un periodo de
aumentos en los precios puede ser el predmbulo del comienzo de una racha de descenso de

los precios.

Grdfico de velas o candlestick

Este tipo de gréficas tiene su origen en el siglo XVII en Japdn, cuando se empezaron a negociar
contratos de futuros sobre cestas de arroz. Sokyu Homma es el reconocido creador de este tipo de

analisis que combinan en gran parte la filosofia y la cultura oriental.

Las graficas japonesas constituyen una herramienta importante del andlisis técnico,
proporcionando un enfoque que refuerza el andlisis de la orientacién del mercado, especialmente en
el corto plazo, al tener una visién mds amplia del comportamiento de los inversionistas por cada

sesion.

El andlisis de velas mantiene todas las ventajas del sistema tradicional (dado que su construccién
es muy parecida) e incorpora otras, por ejemplo, el andlisis de sus propias figuras, la rdpida
visualizacién de los dias bajistas y alcistas, etc. Es particularmente ventajoso a la hora de marcar un

cambio de tendencia.

“Estos graficos utilizan los mismos datos que el grafico de barras, es decir, el precio de apertura,
el maximo, el minimo y el cierre, pero son faciles de distinguir debido a que se dibujan de forma
diferente, ya que la diferencia entre el precio de apertura y de cierre aparece representado por una

1 32

caja o vela”.

En el siguiente esquema se muestran las figuras basicas que componen una grafica de

candlestick.

La parte ancha es lo que se conoce como cuerpo, que corresponderia a la vela, y representa el

rango de precios durante la sesién. Como se observa en la figura, si el cierre de la sesién finaliza por

32 Alvarez Gonzalez. Op. cit. Pag.133
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encima de la apertura, el cuerpo es transparente. En cambio, si el cierre estd por debajo de la

apertura, entonces el cuerpo estd relleno apareciendo en color obscuro.

Las lineas finas que salen del cuerpo se llaman sombras y corresponden a las mechas de la vela,

las cuales representan el maximo y minimo que se han alcanzado en la sesidn.

El poder que ofrecen las graficas de velas viene dado por el color y la forma de la vela,

mostrando dia a dia quien tiene el control del mercado.

Maximo Sombras Maximo

_—  (Mechas) ™~

A} Cierre Apertura

v

| \ Sombras _— Cierre

Minimo (Mechas)

Apertura
Minimo

Si una vela es larga y transparente nos revelard que los compradores son los que han ganado. Si
por el contrario, es larga y negra, entonces seran los vendedores quienes tendran el control de la
sesion. Si la vela es pequefia, ya sea transparente o negra, ésta nos mostrard mayor equilibrio entre

las fuerzas de oferta y demanda con el resultado del ligero dominio de una de ambas, segtn el color

final.

Un extraordinario cuerpo negro largo con una gama amplia entre alto y bajo indica que el precio
abre cerca del maximo y cierra cerca del minimo, siendo ésta una figura bajista. Por otro lado, un
cuerpo blanco largo con una gama amplia entre su maximo y minimo muestra que el precio abre

cerca del minimo y cierra cerca del valor maximo, siendo una figura alcista.

Cada una de estas formaciones indica un Unico comportamiento del poder de los inversionistas y

su andlisis de forma conjunta permite adentrarse mas en la psicologia del mercado.
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Grdficos de punto y figura

La grafica de puntos y figuras fue utilizada por Charles Dow en el siglo XIX, pero fue hasta 1933
cuando Victor Villers publicd su obra The Point and figure method of anticipating stock Price

movements, que este método adquirié la denominacién de “puntos y figuras”.

Los grdficos de puntos y figuras son peculiares en otros aspectos. En primer lugar, estas
grdficas registran sélo cambios significativos de precios. Es decir, los precios deben variar
en cierto monto minimo (por lo menos un punto o dos) antes de reconocer un nuevo nivel
de precios. En segundo lugar, las inversiones de precios se manifiestan sélo después de que
ocurre un cambio predeterminado en la direccién. Normalmente se registran sélo los
precios de cierre, aunque algunos grdficos de punto y figura usan todos los cambios de

precios que se presentan durante el dia.”?

Este tipo de graficas se realiza a partir de las cotizaciones de cierre del titulo correspondiente. En
el eje vertical se sittan las cotizaciones. El eje horizontal va reflejando las sucesivas bajadas y subidas
del precio del titulo o del indice de un conjunto de titulos. Cuando se produce un alza significativa se
anota una cruz (x). Mientras el titulo siga registrando alzas se irdn anotando cruces en la misma linea
vertical. Cuando hay una baja significativa, en la siguiente linea vertical a la derecha se anotard un
cero (0). A medida que ocurran bajas se seguirdn anotando ceros en la misma linea vertical hasta que
se produzca un cambio de tendencia. Por lo tanto, cada vez que haya un cambio de tendencia, el

grafico ird evolucionando a la derecha.

** Lawrence J. Gitman, Michael D. Joehnk. Fundamentos de inversion. México, Oxford University Press: Harla,
c1997. Pag. 369
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Las graficas de punto y figura facilitan el conocimiento de la situacién del mercado, es decir, si se

estd en un mercado “sobrevendido” o “sobrecomprado”.

Cotizacion A

X X X X X
O O o o o
X
o

Tiempo

En estos graficos sdlo se tienen en cuenta los precios o los indices, dado que no considera los
volumenes de negociacion. Por otro lado, se desprecian las variaciones pequefias que no lleguen al 3%
0 5% como minimo. Esta es la principal ventaja del grafico de puntos y figuras (resume sélo la
informacién relativa a variaciones), y a su vez su gran limitacién por no tener en cuenta otra
informacidn relevante, ademds de que no informan sobre la variable tiempo puesto que a través del
eje horizontal sélo se puede observar como suceden las subidas o bajadas sin tener constancias de la

duracion de cada una de ellas.

Con el uso de estas graficas, es posible que los inversionistas puedan detectar los cambios
bruscos de precio y las nuevas tendencias de éstos, asi como identificar las 4reas de apoyo y
resistencia, y algunas veces pueden mostrar objetivos de precio. Pero para la mayoria de los
inversionistas, los graficos de puntos y figuras se utilizan mejor como un instrumento adicional para

confirmar o confrontar otro trabajo técnico.

3.1.2  Sefiales de cambio de tendencia

Partiendo de la base de que los precios se mueven en tendencias, que pueden ser rectas o curvas

cortas o de larga continuacidn, ya sea irregulares o pobremente concretadas, o bien, regulares y



| 48

definidas, tenemos que considerar que éstas tarde o temprano cambian de direccién y en la mayoria

mostrardn una formacién que permita detectar el cambio.

Las formaciones de cambio de tendencia se refieren a las sefiales de comportamiento mediante
las cuales el movimiento posterior de los precios cambia de sentido. Esto es, si una accién iba a la alza
y se presenta una formaciéon de cambio de tendencia, los precios siguientes a dicha formacién

tendrdn un cambio de tendencia, es decir a la baja.

3.1.2.1  Hombro-cabeza-hombro

Esta sefial es una de los mds comunes; su figura sefiala el fin de una tendencia a la alza y el inicio
de un brusco movimiento a la baja; consiste en tres movimientos de los precios de la accidn, que
fingen la silueta de una cabeza y hombros; dicha formacién se presenta durante la fase de congestién
en donde se encuentra una linea de cuello como soporte en el mercado a la alza y de resistencia en

un mercado a la baja.

La figura se produce con un primer pico, seguido de uno mas alto, el cual finaliza con otro pico
de altura aproximada a la del primer pico. La forma en que se modifica el volumen coincide con el
desarrollo de las cotizaciones, aumentando en los picos, pero disminuyendo gradualmente durante el
transcurso de la formacidn, incrementandose fuertemente en el momento de una sefial de cambio.

Estas etapas se desarrollan de la siguiente manera:

Hombro izquierdo: Se forma con una fuerte alza en el precio de las acciones con un elevado

volumen, seguida por una baja en la que el volumen es considerable.

Cabeza: Una vez formado el hombro izquierdo, se inicia un nuevo movimiento de alza con mayor
fuerza, que lleva a los precios a niveles superiores a los alcanzados en el alza anterior y con fuerte
volumen, viendo posteriormente un dindmico ajuste a la baja con reduccién en el volumen y que

culmina en un nivel de precios cercano al del inicio del movimiento.

Hombro derecho: A partir del segundo ajuste que forma la cabeza, se inicia un tercer periodo de
alza, pero ahora con un volumen mucho mas bajo que el de las alzas anteriores; en esta alza, los

precios no llegan a los niveles alcanzados en la cabeza, aconteciendo la baja.
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Linea de cuello: Esta es la linea imaginaria que une los puntos minimos entre el hombro izquierdo
y la cabeza, y cuando rebasa en un 3% por la baja del hombro derecho, confirma un cambio de
tendencia en el que se puede esperar una baja significativa. Este rompimiento del cuello suele darse
con fuerte volumen. Cabe sefalar que es necesario un rompimiento de la linea del cuello, de lo
contrario pudiera ser una falsa sefial. La ruptura de esta linea nos sefialard el final de la formacién y el
inicio de la proyeccién en sentido inverso a considerar. Sefiala un cambio de tendencia alcista a
bajista. Esta proyeccién se calcula restando desde el punto de ruptura (linea de cuello) la distancia
entre la cabeza (el punto mas alto) y el punto de ruptura, que une por la parte inferior los dos

hombros, el resultado serd nuestra proyeccion futura del precio a la baja.
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—
\ | que no llega a penetrar |,
/\/ \ la linea de cuello y abre
‘ \ /\/'— \ B
\ \

, paso a un nuevo

— ~ " / descenso e
A/

\/ \/\/ /\ .
\ [ 5

T Ruptura del
Linea de cuello que actia como soporte al formarse la \ soporte que dio #
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Fuente: http://mx.finanzas.yahoo.com/charts?2s=SORIANAB.MX

En la figura anterior se puede apreciar la figura Hombro-Cabeza-Hombro, con la linea de cuello
que marca el inicio de la trayectoria y el final. Esta linea actia como soporte en la configuracién de la
figura, y cuando esta linea es rebasada, se tiene un cambio de tendencia a la baja. Posteriormente la

linea de cuello frena la reaccién secundaria ascendente que tuvo lugar a mediados de mayo.

3.1.2.2  Hombro-cabeza-hombro invertido

Sefiala el fin de una tendencia a la baja y el inicio de un violento movimiento a la alza. El nombre

de estas formaciones sefiala claramente la forma que tienen. Las cumbres de los extremos forman los
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hombros y la de en medio es la cabeza, tanto el hombro como la cabeza se encuentran invertidos.

Estas etapas se comportan de la siguiente manera:

Hombro izquierdo: Hay una baja significativa del precio en el que culmina una tendencia a la baja

con fuerte volumen, seguida por una ligera recuperacién a la alza con un volumen menor al de la baja.

Cabeza: Estd formada por una nueva baja significativa en los precios por debajo de los niveles
alcanzados en el hombro izquierdo y con fuerte volumen, pero menor al del hombro derecho. A esta
baja le sigue un alza en la cual se llega a niveles superiores a los del hombro izquierdo y con menor

volumen que en la baja.

Hombro derecho: Se presenta una nueva baja con menor volumen que culmina a la altura del

hombro izquierdo e inicia un alza con fuerte volumen.

Como podemos ver y de acuerdo con la teorfa, esta formacidn es presagio de que el precio ha
alcanzado su nivel minimo y de que se puede comenzar a subir, en especial si la altura alcanzada por
el segundo hombro es menor que la del primero. Las formaciones de cabeza y hombros son

movimientos que explican la pérdida de fuerza de los participantes que dominan en el mercado.

1200

Linea de cuello que actia como resistencia /\/
al formarse la figura y que al romperse . 19
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—~ E 1100
L =

/ \ |

/ 10.50
—\ // — Hombro o

Hombro

2010 6 5ep 13 Sep 20 Sep 27 Sep 40ct 11 0ct 18 0(& 25 0ct 1 Nov 8 Hov 16 Nov
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Fuente: http://mx.finanzas.yahoo.com/charts?s=CEMEXCPO.MX

Cabeza

En esta figura podemos observar que el primer hombro se forma cuando la cotizacién desciende
con aumentos de volumen, y consecutivamente se recupera con descenso en el volumen. La cabeza
se forma cuando los precios bajan de forma mas profunda que el primer hombro. Después se forma
el segundo hombro con una baja en la cotizacién y un volumen menor. Al romperse la linea de cuello,

el volumen aumenta muchisimo, confirmando un cambio de tendencia a la alza.
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3.1.2.3 Doble techo

La formacion del doble techo nos indica un cambio de una tendencia a la alza a una tendencia a
la baja. En este tipo de formaciones el volumen debe disminuir durante la aparicion del segundo

tramo de la figura y aumentar fuertemente en el momento de penetrar la linea de soporte. Se
compone de las siguientes etapas:
Alza en el precio con un fuerte volumen

Reaccidn a la baja en el precio con un descenso en el volumen de un 15%

>
>
» Nueva alza en el precio hasta un nivel similar al de la primera alza y con un menor volumen
>

Nueva baja en los precios con un similar volumen e inicio de la tendencia a la baja

Nivel de resistencia

\ /N \' 3
N S f\/ \\ 31
— / r' A 0.
/ J - /| Nivel de soporte, "
/\\ - = \/ que al ser -
| o, .
/ \ \ \ penetrado liberaun |
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60.

40,
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Fuente: http://mx.finanzas.yahoo.com/charts?s=AMXL.MX

En esta figura podemos ver que en el primer pico hay una continuacién de un movimiento alcista,
con alto volumen. Después tenemos que el precio sube de nuevo hasta un segundo pico que choca
con el nivel de resistencia, con un volumen en menor proporcién que en el primer pico. Cuando se
penetra el nivel de soporte de forma significativa, esto es, con gran incremento de volumen cerca del

punto de ruptura, la figura y el cambio de tendencia a la baja quedan confirmados.

Es significativo sefialar que si los dos picos o puntos mds altos estdn muy cercanos entre si, con
sdlo una breve reaccién intermedia, lo mas probable es que se trate de una sefial de consolidacidn;

por el contrario, un doble techo se caracteriza porque el segundo pico se forma lentamente y con
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poca actividad. Finalmente, cabe mencionar que para que dos puntos puedan considerarse como

picos, la diferencia maxima entre ellos no debe de ser inferior al 3%.

3.1.2.4 Doble suelo

Esta sefial es justamente el inverso del doble techo y sefiala un cambio de tendencia a la baja en

el precio de las acciones, a tendencias a la alza. Su formacién consta de las siguientes etapas:

Baja en los precios con un fuerte volumen

>

» Reaccidn a la alza con descenso en el volumen de aproximadamente un 15%

» Nueva baja en el precio hasta el mismo nivel de la primera bajada y con un menor volumen
>

Nueva alza en los precios con un paulatino incremento en el volumen e inicio de una

tendencia a la alza

Formacién Doble suelo con cambio de Ruptura de la figura \/ \--/"\\
tendencia bajista a tendencia alcista / \ //\/ :
SN
e
AN N - \ TN .
/ pv - Nivel de soporte

prem l Ago Sep Oct Nav Dic 1010
= Yolumen: 11,213,500

Fuente: http://mx.finanzas.yahoo.com/charts

En esta figura se ilustra un doble suelo en donde podemos ver el nivel de soporte que nos indica
los dos minimos que se tienen antes de iniciar un cambio de tendencia alcista. En el primer minimo
que toca el nivel de soporte vemos una bajada de los precios con un alto volumen, teniendo después
otro minimo que toca el nivel de soporte acompafiado de un escaso volumen de actividad, después
se tiene una recuperacion hacia arriba del segundo suelo que muestra un aumento de volumen y un

nivel de precios con una tendencia a la alza.
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3.1.2.5 Triple techoy triple suelo

Este tipo de formaciones se presenta como variacion de las formaciones anteriores y
representan procesos de acumulacién y de distribucién prolongadas. La figura aparece cuando el
precio intenta rebasar el precio maximo anterior tres veces en el caso alcista, o el precio minimo en el

caso bajista.

La forma de interpretar este tipo de formaciones serd la misma que en la formacién de doble
techo o suelo, pero su rompimiento o penetracién serd de mayor consideracién, presentando asi un

cambio de tendencia mas significativo en términos de prediccién.

Formacién Triple suelo Rompimiento con tendencia a la alza ™ / b

S “
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Fuente: http://mx.finanzas.yahoo.com/charts?s=GMEXICOB.MX

En la figura podemos ver que en esta formacién se traza del minimo del suelo al maximo de su
recuperacion la linea con el nivel de precios alcanzado y se proyecta a la alza desde el punto de

ruptura.

3.1.2.6  Formaciones “V” piso y “V”” invertida

Estas son formaciones que representan procesos rapidos de acumulacién y distribucién, sin
embargo es importante distinguir unas de las otras, ya que a pesar de ser similares ambas, de cada

una de ellas se derivan reacciones diferentes.
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Las formaciones de tipo “V” invertida representan Unicamente una fuerte reaccién secundaria
que altera en forma brusca y rapida la direcciéon de los precios, que a pesar de obtener gran

dimension no suelen alterar la tendencia principal.

Este tipo de formaciones suelen darse en periodos cortisimos de tiempo; el primer brazo de la
figura se presenta con un fuerte y rdpido descenso del precio, alcanzando el minimo del dia, o incluso
por debajo del cierre del dia anterior, el volumen se va incrementando considerablemente.
Posteriormente el precio se incrementa en forma rdpida y el volumen empieza a incrementarse de

forma constante. La formacién se confirma cuando el brazo derecho penetra la linea de tendencia.

La diferencia entre ambas formaciones se da por la formacién de una plataforma en el borde
derecho de la figura y porque entre dicha plataformay el inicio de la figura han transcurrido alrededor
de dos meses. La confirmacion para la compra o venta se determinard por el corte de la curva de

cotizacion con una media movil.
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3.1.2.7 Techoredondeadoy suelo redondeado

Estas sefiales son resultado de cambios graduales, progresivos y casi simétricos en la tendencia

de los precios.

Es una sefial de cambio de tendencia a la baja a tendencia a la alza y suele presentarse en

acciones de bajo precio. Esta formacién es de lenta construccién y suele tardar varios meses en
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completarse. El volumen en ella sufre una contraccién formando una figura que se asemeja a una U,

ocurre lo contrario con los suelos redondeados.

En este caso no podemos hablar de fases, tan sélo de un lento y constante movimiento
descendente de las cotizaciones y voliimenes hasta alcanzar el fondo del suelo, donde el
volumen es prdcticamente inexistente. A veces puede haber un par de dias en los que suben
las cotizaciones y luego vuelven al cauce primitivo, siendo sélo un adelanto de la gran
subida que seguird a la formacién completa de la figura. A partir del fondo del suelo,

comienza a subir las cotizaciones, también de forma gradual y sin apenas cambios de ritmo,

hasta alcanzar el borde derecho, donde se produce un fuerte incremento en el volumen.>

En la primera etapa de formacién de esta sefial, es de observar que mientras los precios siguen

bajando, hay un descenso significativo en el volumen operado; simultdneamente, al disminuir la

presion de la oferta, se da un cambio en la pendiente de la curva de los precios.

En la segunda etapa se ve que la pendiente llega a ser horizontal y es aqui donde se ha alcanzado

el punto minimo, lograndose asi un equilibrio entre la oferta y la demanda.

Finalmente, en su tercera etapa, la demanda empieza a crecer gradualmente, con lo que la

pendiente comienza a aumentar al igual que el volumen alcanzado, al cabo de unos cuantos dias su

climaxy los precios crecen en forma vertical al igual que el volumen aumenta en forma considerable.
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** Alvarez Gonzalez. Op. cit. Pag. 210
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En esta figura se ilustra un ejemplo de la formacién suelo redondo. Durante toda la figura
observamos que el volumen es practicante bajo en toda la plataforma. Cuando esta plataforma se
rompe a la alza, libera una fuertisima subida de la cotizacién, seguida de un notable desarrollo del

volumen de contratacién, que confirma la figura y el cambio de tendencia.

En el techo redondeado “es la formacién inversa a la anterior, tipica de valores con alta
cotizacién y volumen. Aunque mantiene las mismas constantes en cuanto a la forma redonda y al
suave cambio de tendencia, en este caso de alcista a bajista, el volumen ahora es alto y bastante
irregular en todo el movimiento. El bajén posterior a la formacién depende en gran medida de la

magnitud de la subida previa y del tiempo que precisé el proceso de redondeo”.

Es una sefal de cambio de tendencia de alza a una tendencia a la baja y que suele presentarse en
acciones de precio alto. Las caracteristicas de su formacién son exactamente las mismas que las del
suelo redondeado, pero a la inversa, con la justificacidon de que el volumen no sigue el patrén regular,
sino que suele ser alto e irregular y sélo se presenta cierta consistencia cuando se inicia la tendencia a

la baja.

Esta figura indica el fin de un periodo con tendencia a la alza. Su volumen se incrementa durante
la primera mitad de la formacién diamante (la parte que se asimila a un tridangulo expandiéndose) y
declina gradualmente durante la segunda mitad (la parte que parece un tridngulo simétrico). El

volumen generalmente se incrementa cuando se da el rompimiento de la formacidn.

3.1.3 Formaciones de continuacidon de tendencia: Tridngulos, Rectangulo, Bandera y gallardetes,

cufas ascendentes y descendentes

Dentro de una tendencia primaria existen una serie de reacciones secundarias resultantes de los
cambios continuos de la oferta y la demanda. Estas reacciones resultan de particular interés para el

inversionista, ya que son ellos los que permiten incrementar sustancialmente el rendimiento.

Estas reacciones secundarias y terciarias producen las llamadas formaciones de continuacién que

vienen a solidificar la tendencia.

* Ibidem. Pag. 211
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Tridngulos

Aunque son una formacién de consolidacién, también pueden presentarse como patrones de

cambio de tendencia, lo cual hace doblemente importante su identificacion.

Los triangulos pueden rectos o simétrico, en cuyo caso se componen de una serie sucesiva de
fluctuaciones en los precios, donde cada fluctuacidon es menor a la que antecede, es decir que cada
nueva alza es incapaz de alcanzar el nivel de alza anterior, y cada baja es insuficiente para alcanzar el
punto menor anterior. Asi, al unir los puntos maximos y los minimos, se forma un triangulo agudo

que, si no es equidistante, muestra por lo general una gran simetria.

Los tridngulos simétricos tienen una tendencia alcista, el volumen debe fortalecerse durante los
rebotes y debilitarse durante los retrocesos, para trazar lineas convergentes, cada linea debera ser

tocada al menos dos veces, el minimo requerido para un tridngulo son cuatro puntos de vuelta.

““Se denomina triangulo simétrico o equildtero a la figura que consiste en una serie de dos o mas
reacciones técnicas de los vendedores y de los compradores, en donde cada pico sucesivo es mas

bajo que su antecedente, y la sima de cada reaccién es, a su vez, mas alta que su sima precedente”.>®

Normalmente cuando se estd formando una sefial de este tipo, se presenta un descenso en el
volumen operado hasta llegar a niveles anormalmente bajos conforme las fluctuaciones de los

precios se estrechan, acercandose al pico del triangulo.

Cuando esta llegando al pico, se produce la reaccién conocida como corta, ya sea rompiendo el
limite inferior o el superior del tridngulo y como si estuviera impulsada por un resorte, el precio se

dispara en la direccién del rompimiento, acompafiado de un fuerte incremento en el volumen.

*® Delgado Ugarte. Op. cit. Pag. 104
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En el caso de los triangulos rectos, éstos se distinguen porque uno de sus lados es casi
horizontal, formando un dngulo casi recto con la base, con un tercer lado que los une con una

pendiente ascendente o descendente de la base.

En términos generales, estos triangulos tienen un comportamiento similar al de los simétricos,
pero con la ventaja de que anticipan la direcciéon de la reaccidn puesto que si el tridangulo es
ascendente (donde la parte inferior del triangulo es horizontal y la superior une puntos méximos cada
vez mayores al que antecede) es indicador de una alza; y si es descendente (donde la parte superior
es horizontal y la inferior une puntos minimos cada vez menores al que antecede) es indicador de una

baja.

En los tridngulos ascendentes como el del grafico, los movimientos que se realicen entre
vendedores y compradores provocan que la linea de los maximos se comporte de una manera
horizontal y la de los minimos en forma ascendente hasta el momento en que ambas llegan a
interceptarse. Esta es una figura alcista que se completa con un cierre decisivo por encima de la linea
superior, esta evasion deberfa presentar un fuerte incremento en el volumen. La linea de resistencia

superior debe actuar como soporte en los retrocesos posteriores a la fuga, dicha fuga es a la alza.
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En los tridngulos descendentes los movimientos que se realizan entre oferentes y demandantes
provocan que la linea de los minimos se comporte de una manera horizontal y la de los maximos en
forma descendente hasta que llega a interceptarse. En esta formacién el volumen se presenta bajo;

se realiza el rompimiento de la tendencia a la baja y la oferta predomina sobre la demanda.

Tridngulo descendente con
escape a la baja
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Fuente: http://mx.finanzas.yahoo.com/charts?s=ICA.MX

Un punto importante a considerar en la interpretacion de un triangulo, ya sea simétrico o recto,
ascendente o descendente, es que entre mds se acerquen al pico antes de que se rompa una u otra
direccién, menor sera la fuerza que tenga el movimiento consecuente. Las mejores reacciones suelen
presentarse cuando el rompimiento se da en algin punto entre la mitad y las tres cuartas partes de

distancia horizontal entre la base y el pico del triangulo.
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Si se da un rompimiento por escaso margen para luego volver los precios a los limites del

tridngulo, no serd de importancia como tal y sélo debe considerarse para trazar un nuevo tridangulo.

Para que un rompimiento pueda ser confirmado, se requiere que el precio rebase un 3% del nivel
de precios que limita el tridngulo acompafiado de un incremento a la alza; por el contrario, si el
rompimiento es a la baja, no es necesario que se observe un aumento significativo en el volumen,

deberd ponerse atencidn en la interpretacion puesto que podria tratarse de una falsa sefial a la baja.

Rectdngulo

Son normalmente formaciones de consolidaciéon o de inversién en la tendencia secundaria,
aunque en ocasiones pueden determinar un cambio en la tendencia primaria. La figura se forma al
trazar dos lineas paralelas, teniendo un minimo de tres picos o pisos de la formacién de cotizaciones,
las cuales determinardn la linea de soporte y la de resistencia. El volumen aumenta y disminuye segtn
los precios suben o bajan. Si la ruptura es a la alza y se presenta aumento en el volumen, estaremos
ante una sefial de compra, en caso contrario, si se rompe a la baja y aunque no se presenten

incrementos en el volumen, se producird una sefial de venta.

La sefial de compra o venta se presentard cuando se supere en forma significativa la linea de

soporte o la de resistencia.

Se considera que este tipo de formaciones se presentan en aquellos momentos en que se da un
equilibrio entre la oferta y la demanda, el cual determina un movimiento lateral de los precios dentro

de una zona de fluctuacion.

El equilibrio se mantiene hasta que alguno de los dos bloques abandona su postura y la

cotizacidn que ya no se ve frenada por ninguno de los dos, escapa del rectangulo libremente.
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A diferencia de los triangulos y los rectdngulos, estos patrones son tnicamente de consolidacién

y nunca significan cambio de tendencia. Son figuras muy comunes que representan pausas breves en

un movimiento de mercado dindmico, son figuras dignas de confianza y raramente producen una

vuelta en la tendencia. El precio sube bruscamente con un volumen fuerte pero a medida que se

forman las figuras de consolidacién, se nota una caida de la actividad y posteriormente una repentina

detonacidn de actividad en la evasidn a la alza.

Tanto las banderas como los gallardetes son figuras de consolidacién de tendencia,
caracteristicas de movimientos rdpidos, por lo que suelen aparecer después de fuertes
desplazamientos alcistas o baijistas, es decir, al final de periodos en los que la evolucién de
los precios ha mantenido una fuerte pendiente, y la Unica diferencia entre ellas es que en las

primeras los limites de las formaciones son paralelos, mientras que en los segundos tienden

a converger.”’

% Alvarez Gonzalez. Op. cit. Pag. 231
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Las banderas son formaciones que constituyen una reaccién secundaria de la tendencia primaria
que se identifica por ser similar a un cuadrildtero de las fluctuaciones de precio con una pendiente en

sentido contrario de la que se observa en la tendencia primaria.

Este tipo de sefiales se constituye por un alza o baja en los precios de la accién, generalmente
acompafiada por un incremento en el volumen. Los pliegues ondulados son creados por sucesivos
movimientos en el precio dentro de un drea de acumulacidn, la cual tiene una inclinacién ascendente

o descendente segun sea el caso.

Como vemos en el grafico de abajo, la formacidn de la bandera se inicia con una tendencia a la
alza, con un aumento considerable en el precio y un volumen de contrataciones alto; posteriormente,
hay una recuperacién en el precio pero no llega a los niveles anteriores, produciéndose asi una nueva
baja a niveles inferiores de los del descenso previo, continuando asi sucesivamente y mostrando las
lineas de soporte y resistencia paralelas. Cada una de las fluctuaciones tendrd un volumen inferior al
anterior. Esta sefal se forma en el corto plazo y su duracién puede ser de cinco dias a tres semanas

aproximadamente, teniendo posteriormente un rompimiento en direccién de la tendencia primaria.
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Los gallardetes son formaciones muy similares a las banderas, dado que para que sea
completada la figura, se requiere de un plazo relativamente corto; ademas, las caracteristicas que se
presentan para que se dé esta formacién, son muy similares a la de una bandera, sélo que sus lineas

tienden a un vértice y la inclinacidon de la congestidn de precios es en sentido opuesto a la tendencia
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del mercado y en forma triangular, lo cual marca la principal diferencia en relacién a las banderas, ya
que mientras éstas se forman dentro de un tridngulo, las otras se forman dentro de un rectangulo.
Este tipo de figura va acompafada de descensos en el volumen durante la formacién de la misma,
presentandose un incremento en el rompimiento que presenta una interrupcién intermedia en una

fase alcista o bajista.

El movimiento posterior a la terminacidn del gallardete suele duplicar el tamafio del movimiento

que lo precedid.

Para medir la magnitud del alza, luego del rompimiento en estas formaciones, podemos

establecer un objetivo de precios:

¢ Midiendo la distancia desde que se inicia el tramo impulsivo hasta el punto mayor de la
formacién se sumara el precio en el momento de la ruptura, en caso de desarrollo alcista. El
momento de ruptura serd la salida del precio por la parte superior de la formaciéon
(rompiendo la directriz superior, bajista).

¢ La distancia desde que se inicia el tramo impulsivo hasta el punto menor de la formacidn se
restara del precio en el momento de la ruptura, en caso de desarrollo bajista. El momento de
ruptura serd la salida del precio por la parte inferior de la formacién (rompiendo la directriz

inferior, alcista).
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Cunas ascendentes y descendentes

Esta figura es una sefial de continuacion de tendencia muy similar al tridngulo, aunque con la
diferencia de que en la cufia las dos lineas que van definiendo esta figura tienen la misma direccién

(alcista o bajista) aunque con distinta pendiente. La cufia se forma en direccién inversa a la tendencia.

Normalmente cuando una tendencia muestra una marcha lenta y sostenida de bajadas y
subidas, en forma de escalera, no suelen producirse sobresaltos de importancia, ya que
nuevas oleadas de compradores o vendedores siguen la marcha del precio e impiden
cualquier recaida grave. Pero no siempre es asi. Hay veces que los compradores, dentro de
una tendencia ascendente, empiezan a encontrarse con una zona de creciente resistencia,
gue impide el movimiento de los precios mds alld de dicho nivel, de forma que cada
movimiento ascendente es menor que el precedente, de ahi que la formacién reciba el

nombre de <<cufia>>.>®

Una cufa es ascendente cuando el precio de una accidn viene subiendo y en un punto
determinado encuentra resistencia y se configura un canal bajista en forma de cufia porque sus lineas
tienden a converger y mientras estén contenidos en éste, el precio estd en una fase lateral bajista.

Cuando se supera ese nivel se podria tender a una continuidad de un movimiento a la alza.

Una cufia es descendente cuando en un grafico vemos que hay una tendencia bajista en donde el
precio va teniendo minimos consecutivos y en un punto determinado entra en una fase de rebote
donde se denota que es procesada en un canal cuyas lineas tienden a converger. Esta cufia va estar
normalmente inclinada en direccion contraria al desplazamiento principal del precio, es decir, el
precio viene bajando y por lo tanto la cuia serd ascendente, ya que toda cufia que se desplaza en
sentido ascendente nos indica que se podria tener una continuacién bajista, y por lo tanto se tendra
que estar atento a la perforacidon del soporte de la cufia, para detectar cuando se podria dar este

movimiento a la baja.

Mientras se forma la cufia, suele ir disminuyendo el volumen de contratacién, que volvera a
aumentar en el instante en que se rompa la figura. Su tiempo de formacién suele fluctuar entre 3

seémanas y un mes.

% Ibidem. Pag. 233
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También son conocidos como brechas, agujeros, gaps o saltos, y se refieren a la situacién en la

cual la cotizacidn inicial de una accién en un dia determinado se encuentra en un nivel superior al dia

anterior y continua alzandose, siendo posible que ocurra a la inversa, donde se puede afirmar que

existen huecos.

Los huecos son ausencia de cotizacién en un movimiento vertical, esto es, que visualmente se

observa en la grafica un hueco en las cotizaciones que algunas veces se llena dias después y algunas

veces no, dependiendo de qué tipo de movimiento se den.

Las acciones que tienen un grado alto de negociacién raramente producen huecos, por lo que

cuando se presentan tienen un mayor significado para los inversionistas. Ocurre lo contrario con las

acciones de poca negociabilidad, donde los huecos son frecuentes dado que una pequefia compra o

venta de acciones puede hacer que el precio de la accidn fluctué demasiado.
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Generalmente se distinguen cuatro tipos de brechas y éstas son:

» Hueco comun: Generalmente se presenta en acciones de poca bursatilidad y no es mas que
un sintoma de falta de interés de los inversionistas, debido a que al operar nuevamente la
accion, después de un tiempo, se corrige o se cubre la diferencia de precios.

» Hueco de discontinuidad: Se da al concluir una formacién o al romperse una tendencia. Es
muy usual que esta formacion vaya acompafiada de un volumen importante.

» Hueco de continuidad: Esta formacidon se presenta en las etapas intermedias de una
tendencia, es considerado como una forma de extensién de movimiento principal. En una
tendencia alcista serd interpretado como una sefial de fortaleza del mercado, en tanto en
una tendencia a la baja sera sefial de debilidad de ésta.

» Hueco de agotamiento: Esta formacién se presenta al final de una tendencia del movimiento

principal, ya que el precio de la accién regresa a cubrir el vacio.

{g > Hueco de continuacién

%ﬁ il 4

\ Hueco de agotamiento

4

Cotizacién

Tiempo

Huecos de continuacién y de agotamiento

Fuente: Delgado Ugarte. Op. Cit. Pag. 125

Islas

Cuando un hueco de discontinuidad se presenta después de un hueco de agotamiento y va
acompafado de un volumen relativamente alto, se forma una isla de precios. Esta formacidn es una

sefal de cambio de tendencia.

La isla es un modelo en el cual la barra de sesidn de inversion estd separada de las anteriores

y posteriores sesiones por medio de un vacio. Suele tener a su vez un elevado volumen de
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contratacién, originado generalmente por la euforia, o el pdnico, que se produce en la Bolsa
en esos momentos. En la isla el cambio de tendencia se suele producir en la sesion siguiente,
aungue en la sesién clave ya se haya empezado a notar el cambio de orientacién. Esta es la
causa de que la cotizacién dé un salto en el vacio, que deje un hueco o una ruptura en la
tendencia del precio. Esto se materializa en un espacio de separacién entre la barra de la isla
con la anterior y la posterior barra. Este vacio puede situar a este modelo dentro de los

huecos particularmente en el hueco de agotamiento.”

La isla se compone de muy cerradas fluctuaciones con duracién maxima de cinco dias y que no
tiene contacto con los precios anteriores. Cuando se da una tendencia a la alza, es sefial de baja, y
cuando se da una tendencia a la baja, es sefal de alza. La confiabilidad de las islas es un tanto dudosa,

por lo que se recomienda su uso en forma complementaria y no utilizarla como elemento de juicio

importante en el analisis.
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3.2 Indicadores estadisticos de mercado

Existe un gran ndmero de técnicas estadisticas y matematicas que se utilizan actualmente, el
empleo de una u otra dependerd mucho de lo que se quiera analizar, ya que existen desde simples
férmulas para obtener tasas de crecimiento hasta estimaciones de una variable con base al

comportamiento de un conjunto de indicadores que afectan a la misma.

Un indicador es la representacion grafica de una relacién matematica entre variables bursatiles
(generalmente cotizaciones), que segun su tendencia, cambio de sentido o corte de lineas de

referencia, indica el momento de compra o venta de un valor bursatil.

Estos indicadores “son expresiones graficas que reflejan la fuerza y velocidad con que se mueve
un mercado, permitiendo juzgar si un valor tiende al alza o la baja con un impulso creciente o
decreciente y, de este modo, ayudando a reforzar las indicaciones de compra o venta que un analista

puede realizar con base en todos los conceptos explicados en los epigrafes anteriores”.*

La principal ventaja de estos indicadores técnicos es su sencilla utilizacién y confiabilidad en la
toma de decisiones, destacando la facil lectura de sus sefiales de compra y venta que son muy clarasy
concretas, por lo que toda valuacion de valores bursatiles (principalmente a corto y mediano plazo)

deberia estar complementada por estas herramientas del andlisis técnico.

Existen muchos tipos de indicadores y osciladores técnicos y continuamente se crean nuevos
indicadores que desaparecen tan rapido como se crearon. Es conveniente utilizar mas de un indicador

técnico para evaluar algun valor bursatil en un momento determinado.

3.2.1  Medias mdviles

En los mercados de valores la presiéon compradora o vendedora es trasmitida directamente a las

cotizaciones, y por ello, éstas constantemente son sometidas a variaciones fuertes.

0 Alvarez Gonzalez. Op. cit. Pag. 245
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Dichas variaciones son las que determinan la volatilidad*' del valor o del mercado (en el caso de
un indice). Por ello un valor con alto nivel de volatilidad presentara fuertes cambios en sus precios, lo
cual, visto en una grafica, se traduce en grandes maximos y minimos, lo que se conoce como zigzags.
Estos movimientos pueden llegar a dificultar la valuacién de la verdadera tendencia de un valor. Para
facilitar la determinacién de la tendencia de un valor a corto, mediano y largo plazo se usan las
medias mdviles, las cuales suavizan los movimientos de las cotizaciones y marcan las tendencias de la

curva.

La media mdvil no es mds que un promedio aritmético que afina la curva de cotizaciones y se
convierte en una nueva linea de tendencia, permitiendo analizar su inicio y final. Esta medida
proporciona un adelanto de los cambios de tendencia, pero puede confirmarlos plenamente cuando

se inician.

Esta media mdvil se va actualizando constantemente, las plataformas ofrecen distintos rangos
para los cuales se puede trazar este estudio, de esta forma el inversionista puede observar la
trayectoria de la tendencia para distintos plazos (corto, mediano o largo) dependiendo del rango que
se use. Los rangos mas usados son los de 20, 30 y 50 sesiones y éstos hacen referencia al nimero de
sesiones que se toman en cuenta para graficar la media, es decir; la media mdvil de 30 sesiones sera
el promedio de los precios tomados en las Ultimas 30 cotizaciones de un valor bursatil tomando en

cuenta la que se estd formando en este momento.

Las medias mdviles de mediano plazo se pueden calcular con los datos de 50 6 70 sesiones
aproximadamente, las de largo plazo suelen calcularse sobre unas 200 sesiones e indican la tendencia

primaria.

Estas medias seran lineas de resistencia a la alza o a la baja, cuando una cotizacidén traspasa (para
ser significativo debe superar un 3 o un 5%) se produce un aviso de cambio de tendencia, y se da una

sefial de compra o de venta.

Si la cotizacidn va por encima de la media y la corta hacia abajo es sefial de una tendencia bajista

(sefal de venta).

41 ™ . . . . . .z
La volatilidad son las variaciones de las cotizaciones derivadas de la presion compradora y vendedora sobre las
cotizaciones.
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Es conveniente que las sefiales sean confirmadas por un cambio de tendencia suficientemente
significativo en la propia media y cuando mayor sea el plazo de la media, mas importantes seran las
sefales anteriores. Para la tendencia primaria es conveniente trabajar con una media de 200 sesiones,

y para la secundaria con medias de 20 a 70 sesiones.
Algunas reglas para la media mdvil son las siguientes:

» En un mercado alcista, la linea de la media mdvil (principal nivel de soporte) se mueve por

debajo de la linea de la accidn.



| 71

» La interseccidon de lineas en un mercado alcista puede ser la primera sefial de venta de la
accion.

» Siposterior a la interseccidn la linea de la media mdvil cambia su tendencia, confirma la sefial
de venta.

» En un mercado a la baja, la linea de la media mdvil (principal nivel de resistencia) se mueve
por arriba de la linea del precio de la accidn.

» Lainterseccidn de las lineas en un mercado bajista podria ser la primera sefial de compra de
la accion.

» Sidespués de lainterseccidn la linea de la media mdvil cambia su tendencia, confirma la sefial
de compra.

» No se conoce un numero ideal de dias para obtener la media mévil que brinde los mejores

resultados.

3.2.1.2  Tipos de Medias Mdviles

Medias simples

Esta media mdvil es una medida sobre un conjunto de valores (precios, volimenes, etc.)
teniendo la particularidad de que su cdlculo se efecttia sobre un nimero de datos (n) en concreto que
marcan el periodo. A medida que se incorpora un nuevo dato, desaparece el primero para mantener

siempre el mismo periodo de calculo.

Con esta media mdvil lo que se persigue es “seguir la pista de la tendencia”, es decir que, ya que
ha tenido un lugar el cambio de tendencia, la media mdvil confirmaria el hecho. Su cdlculo se realiza
principalmente con los precios de cierre, aunque algunas veces se emplean los maximos y minimos
del dia para trazar medias mdviles adicionales o también se promedian el cierre, maximo y minimo

aplicandoles la media. Se calcula con la siguiente férmula:

[i Pi]/N

Pi= Precio de cierre de la cotizacidn del valor bursatil en las diferentes sesiones.

Donde:
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N= NUmero de sesiones que se estd tomando en cuenta.
En el cuadro del Anexo 1, podemos ver el cdlculo de una media mévil simple de 5 dias.

Esta media mdyvil simple tiene dos posibles criticas. La primera es que sdlo tiene en cuenta un
periodo determinado de las cotizaciones sin considerar las anteriores. La segunda falla es que se
asigna la misma importancia a todas las cotizaciones del periodo, mientras que algunos analistas

opinan que hay que dar mayor peso a las ultimas cotizaciones.

Para confirmar las tendencias es conveniente utilizar dos medias mdviles simultdneamente; uno

de corto plazo y otro de largo plazo. Las reglas de interpretacidn, en este caso, son las siguientes:

» Sila media mdvil de corto plazo es mayor a largo plazo indica sefiales de compra.

» Silamedia de corto plazo es menor al de largo plazo indica una sefial de venta.

Media mévil ponderada

La media mdévil ponderada surge como un intento por solventar el problema de la importancia de
los Ultimos cambios en las cotizaciones. Para obtener esta media ponderada se usan dos métodos; el
primero se basa en considerar mas de una vez los dltimos valores, esto es que se le da un mayor peso
a los ultimos valores que se estdn tomando en cuenta, el segundo multiplica los ultimos valores
tomados por un factor multiplicador o factor ponderacién, de tal manera que los Ultimos valores

tendran mas peso en el conjunto de la media. La férmula para calcularlo es la siguiente:

N N-n
['Z fo*UPIi + ; Pi]/N

I=N—-n
Donde:
UPi = Los precios de cotizaciones del valor bursatil en la tltima sesion.
fp = Factor de ponderacién.

Pi = Los precios de cotizacidn del valor bursatil durante las N-1 sesiones anteriores.



| 73

N = NUmero de sesiones que se estd tomando en cuenta.

La tabla del Anexo 2 muestra los valores de una media mdvil ponderada de 5 dias mientras que

en las tablas del Anexo 3 se muestra el calculo detallado de la media ponderada.

Media mévil exponencial
En éste predominan los precios mas recientes, para lo que se utiliza un porcentaje exponencial

que se calcula dividiendo 2 entre el nimero de sesiones que considera el promedio.

2
namero de dias +1

Porcentaje Exponencial=

Por ejemplo, en una medida de 30 sesiones, el porcentaje exponencial sera:

(M30) Porcentaje Exponencial = # = 0.0645

Posteriormente, la diferencia entre el precio y el dltimo promedio se multiplica por el factor de
correccién, en tanto el resultado se suma al ultimo promedio para obtener el nuevo promedio

exponencial.

En el cuadro del Anexo 4 se muestra el cdlculo de una media mdvil exponencial de 5 dias. La
columna C es el precio de cierre multiplicado por 33.33% usando la férmula[[Z/(S +1)]x 100]. La
columna D es el valor de la media mdvil en el dia anterior multiplicado por 66.66%. Este 66.66% se

calculé como 100% - 33.33%.

Algunas de las ventajas que tiene la media mdévil exponencial sobre la media mdvil simple y la

media movil ponderada se mencionan a continuacion:

» Para calcular la media mdvil exponencial de un valor bursatil, después de una seccién, se
requiere conocer la ultima cotizacién y el promedio exponencial del dia anterior; en cambio,
para calcular la media simple y la ponderada se utilizan las cotizaciones de las dos sesiones

del periodo considerado.
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» La media mdvil exponencial reduce automdticamente la influencia de las cotizaciones mds
alejadas en el tiempo a medida que van transcurriendo las sesiones.

» Tiene una mayor posibilidad de evitar sefiales falsas que a menudo generan las cotizaciones.

3.2.1.2  Sefales de compray venta. Combinacién de Medias mdviles

Una vez conocidas las medias mdviles, es importante analizar cémo se producen sus sefiales de
compra o venta. Para ello se dibuja la media mdvil en la misma grafica en la que figura la curva de
cotizaciones y la sefial de compra se produce cuando la media mdvil es atravesada de abajo hacia
arriba por la curva de cotizaciones; por el contrario, la sefial de venta se produce cuando la media

movil es atravesada hacia abajo por la curva de cotizaciones.

Hay que tener en cuenta que el simple hecho de que la media mdvil modifique su curvatura
constituye una primera sefial de atencidn, pero una de las mejores utilidades de las medias mdviles es
que acttan de soportes o resistencias en la grafica, teniendo en cuenta que cuanto mayor sea el
nimero de contactos entre la curva de cotizaciones y la media mdvil, mucho mas fiable sera la

funcién de soporte o resistencia de la media mdvil.

La combinacién de estos indicadores nos puede dar sefiales de venta o de compra, lo que sucede
es que al momento de combinar 2 6 mas medias mdviles, como resultado se obtendran sefiales de
cambio de tendencia sobre otra tendencia mds fuerte; es decir, si combinamos una media mdvil de
largo plazo con una tendencia de mediano plazo, la media de largo plazo nos indicara la tendencia
primaria y cada vez que la media de mediano plazo cruce a la media de largo plazo, puede ser un

aviso de cambio en la tendencia secundaria.

Lo recomendable es usar la combinacidn de una media mdvil larga para seguir la tendencia del
mercado a largo plazo, y otra media mdvil corta para detectar movimientos a corto plazo. Un sistema
muy utilizado es el denominado “método del doble cruce” que también sefiala los momentos de

compra o de venta. El método es el siguiente:

Senal de Compra: Se produce cuando la media mdvil corta atraviesa desde abajo hacia arriba a la

media movil larga.
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INDICIO DE TENDENCIA ALCISTA
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Sefial de Venta: Se produce cuando la media mdvil corta atraviesa desde arriba hacia abajo a la
media mdvil larga. Este método puede retrasar la entrada o salida del mercado, pero reduce de

manera notable el nimero de sefales falsas que pueden producirse.
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También existe otro método llamado “método de la zona neutra”, que consiste en comprar
cuando el precio se encuentre por encima de las dos medias mdviles, y vender cuando el precio se

encuentre en medio de las dos medias mdviles.

Un filtro similar al anterior es que crea bandas de volatilidad o porcentaje sobre la media trazada.
Proporciona las sefiales cuando se cortan estas bandas, el cual también puede ser utilizado como un

canal de operacidn si tiene la suficiente anchura para ser rentable. Es posible utilizar filtros de tiempo,
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como seria esperar de dos a tres dias para validar sefiales, ya que la mayoria de las indicaciones falsas

se corrigen en este intervalo de tiempo.

3.2.2 Indicadores y osciladores

Es importante tomar en cuenta en las operaciones de un mercado de acciones, aquéllas que
pueden dejar ganancias, buscando maximizar oportunidades en un tiempo minimo. En realidad, esto
no es facil, ya que se necesita mucho conocimiento, experiencia y practica. Sin embargo, dentro de
las herramientas del andlisis técnico, es posible combinando algunos indicadores de muy corto plazo
que nos puedan dar sefiales oportunas para entrar y salir del mercado y ademds un rango de

movimiento en el cual pueda comportarse.

Un oscilador es un indice que fluctia alrededor de una banda determinada de valores posibles, lo
mas importante es que avisan de los cambios de tendencia antes que las medias y las lineas de
resistencia, y que nos dan la posibilidad de detectar si un mercado esta sobrecomprado o

sobrevendido.

3.2.2.1  Oscilador Estocdstico

Este oscilador es conocido como oscilador estocastico, % K o indice G Lane. Es un indicador del
analisis técnico que trata de determinar una nueva tendencia de mercado, partiendo de la medida de
la divergencia que existe entre el precio de cierre de una accién o cualquier otro instrumento

financiero, los precios altos y bajos en una serie de periodos.

“El oscilador Estocastico se muestra como un grafico de dos lineas. A la linea principal se le llama
%K. La segunda linea llamada %D, es una media mdvil de %K se traza generalmente como una linea

continua y la linea %D como una linea de guiones. Hay varias formas de interpretar un Oscilador

1942

Estocastico”*". Entre los mas conocidos estdn los siguientes tres:

* Achelis, Steven B. Op. Cit. Pag. 409
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1. Compre cuando el Oscilador Estocastico (%K o %D) caiga por debajo de un nivel especifico y
luego suba por encima de ese nivel. Venda cuando el Oscilador Estocdstico (%K o %D) suba
por encima de un nivel especifico y luego caiga por abajo de ese nivel.

2. Compre cuando la linea %K cruce hacia arriba de la linea %D, y venda cuando la linea %K cruce
por debajo de la linea %D.

3. Busque divergencias. Por ejemplo, alli donde los precios estén haciendo una serie de nuevos
maximos mientras que el Oscilador Estocdstico no consiga superar sus maximos

precedentes.

O A s
(Diario) %/ F o111

j > ‘410

p F 108

// 108

E 10s

104

- 103

102

% -
g888x

R ol A E &
e ) ) § E o
k\ / Divergencia y cruce de la —— - @

‘ linea %K hacia debajo de la - E 20

linea %D sefiales de venta Eoe

Estocastico (14 dias)

f Mj\% A

\\ . _ \
N m//\\\ /{f\w

\\ Sefiales de
compra

%K

T e R T,

Fuente: Murphy, John. El inversor Visual. Espaia, Gesbiblo, 2005. Pag.144

Este indicador nos muestra que cuando aumentan los precios de la accidn, el precio de cierre
estd cerca del maximo del dia y cuando las cotizaciones disminuyen, el precio de cierre esta cerca del

minimo del dia. Su férmula es:

%K =[(U-B)/ (A-B] * 100
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Donde:

A = Precio mas alto del periodo (dia)

U = Ultimo precio

B = Precio minimo del periodo (dia)

El Oscilador Estocastico tiene cuatro variables®:

1. %K Periodos. Es el numero de periodos de tiempo usados en el calculo del Estocastico.

2. %K Periodos de Retardo. Este valor controla el aislado interno de %K. Un valor de 1 se
considera que da un estocdstico rapido, un valor de 3 se considera que da un estocdstico
lento.

3. %D Periodos. Este es el nimero de periodos de tiempo usados cuando se calcula la media
movil de %K. La media mdyvil se llama %D y se traza generalmente como una linea de guiones
superpuesta a %K.

4. %D Método. Este es el método (es decir, Exponencial, Simple, Serie Temporal, Triangular,

Variable, Pesada) que se usa para calcular %D.

En la tabla del Anexo 5 se observa el calculo del Oscilador Estocastico. En este ejemplo se usaron

5 periodos %K, 3 periodos de retardo %Ky 3 periodos %D. El 2D método es simple.

Se determina que si el oscilador es superior a 80, el titulo se encuentra sobrecomprado, mientras

que si esta por debajo de 20, se determina que estd sobrevendido.

Este tipo de oscilador debe considerarse como un aviso de un posible cambio de tendencia, el

cual no se presentard de forma inmediata, por lo cual hay que esperar otra sefial de confirmacién.

3.2.2.2 De Momento

También conocido como Momentum, es la aplicacion mas basica de los osciladores. Indica la

velocidad de cambio entre el precio de cierre del valor del dia Ny el precio del cierre x dias anteriores.

* Ibidem. Pag.412
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Es decir, mide la tasa de cambio de los precios de cierta fecha o periodo contra los niveles actuales de

precio.

El oscilador de momento sirve para identificar sobrevaloraciones o subvaluaciones, por lo que
también proporciona sefiales de compra o venta. Para calcularlo se utilizan los ultimos precios de

cierre de 5 6 10 sesiones. Generalmente se emplea el momento de 5 sesiones.

La férmula para calcular el oscilador de momento se construye dividendo el precio de cierre de la

ultima sesidn por el precio de cierre de la sesidn que tuvo lugar t sesiones antes.

Para construir el momento de 10 dias, simplemente se resta el precio de cierre de hace 10 dias al
ultimo precio de cierre. El valor que arroja, ya sea positivo o negativo, se grafica alrededor de la linea

de cero del oscilador.

Su férmula es la siguiente:
Cn
In = ——%100
Cn—x

Donde:

Cn = Precio de cierre del valor del dia n.

Cn - x = Precio de cierre del valor por dias antes a n.
La forma en que se interpreta es la siguiente:

» Cuando Cn > Cn - x entonces In se incrementa, obteniéndose un valor menor a 100.

» Cuando Cn < Cn - x entonces In disminuye obteniéndose un valor menor a 100.

» Cuando el precio de cierre del dia n tiende a ser igual al de x dias antes, el valor In serd igual a
100.

» Cuando el precio de cierre de x dias antes a n tiende a ser igual al del dia n, el valor de In sera

igual a 100.
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En el cuadro del Anexo 6 se muestra el calculo del indicador de Momento de 12 dias. La columna D es
el indicador de momento. Mientras mas corto sea el plazo del calculo, mayor sensibilidad tendrd el

oscilador.

Al graficar el diferencial de precios por algin tiempo definido, lo que se obtiene y analiza son las
tasas de ascenso y descenso. Si los precios van subiendo y la linea de momento se encuentra por
arriba de la linea neutra, significa que la tendencia a la alza se va acelerando. Sila tendencia de la linea

de momento se empieza a detener, implica que el alza actual es muy similar a la de hace 10 dias.

Cuando la linea de momento empieza a acelerarse a la linea neutra, la tendencia ascendente del
precio continda con una importante desaceleracién. Aqui se dice que la tendencia de alza estd

perdiendo momento.

3.2.2.3 De Larry William (%R)

El oscilador William, también conocido como %R, se encarga de sefialar si los valores bursatiles
estan sobrevalorados o subvaluados. Este oscilador se calcula en un plazo de entre 5y 20 dias. Utiliza
el precio mas alto, mas bajo y el ultimo de cierre del periodo que se haya considerado. La férmula es:

* (A-U)

%R =100%* 22
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Donde:

A = Precio mas alto del periodo.
B = Precio mas bajo del periodo.
U = Ultimo precio de cierre.

En la tabla del Anexo 7 se sefiala el calculo de un %R de Williams de 5 periodos. La columna | nos

muestra el 2R de Williams.

El Oscilador %R aporta sefales al detectar situaciones de sobrecompra y sobreventa. No
obstante, hay que tener en cuenta que la escala del oscilador de Williams estd invertida
respecto a la escala de dichos indicadores, de modo tal que la zona de sobrecompra se inicia
en el nivel 20, en tanto que la zona de sobreventa comienza en el nivel 80. Estos limites o

filtros dependen, Iégicamente tanto del criterio del analista como del valor estudiado.*
La interpretacidn de este oscilador es la siguiente:

e Siel oscilador de Williams es mayor a 80, es sefial de compra.

e Siel oscilador de Williams es menor a 20, es una sefial de venta.

3.2.2.4 Iindice de Fortaleza Relativa (RSI)

Al RSI (Relative Stenght Index) también se le denomina indice Welles Wilder, en memoria de su
creador. Este indicador tiene histéricamente una gran fuerza predictiva, puesto que suele detectar

cuando una accidn se encuentra sobrevalorada o infravalorada.

De esta forma, el inversionista puede utilizarlo para tomar decisiones de compra o de venta, es
claro que entre mas sesiones se utilicen para calcular este indicador, mas fiable sera, por lo que se
habla de entre 15 y 20 sesiones. Cabe sefialar que para ello el inversionista o la plataforma que use,
debe mostrar los precios maximos y minimos de la sesidn, una vez conocidos estos datos se hace un

promedio de los incrementos producidos en aquellas sesiones donde el precio de cierre haya sido

* Alvarez Gonzalez. Op. cit. P4g.269
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mayor que el precio de apertura y el promedio de los descensos en aquellas sesiones donde el precio
de cierre de la sesién haya sido menor al de apertura, y asi este indicador se calculard de esta forma:

100
RSI =100 -0

1+E
Donde:

AU (Average up) = Promedio de los cambios en los precios de cierre de N dias cuando el cierre

fue positivo.

AD = (Average down) = Promedio de los cambios en los precios de cierre de N dias cuando el

cierre fue negativo.
En los cuadros del Anexo 8 se calcula el Alisado de Wilder, que nos ayudara a calcular el RSI.

En ese cuadro se muestra el célculo de un RSl de 5 dias. En la Columna C tenemos el cambio de
precios al alza. Si el precio se incrementd con respecto al dia anterior, el incremento se guarda en la
Columna C se pone a cero. La Columna D y F es la columna Cy E alisada usando el Alisado de Wilder
(Media Mdvil Anterior + 1/Periodos (Cierre — Media Mdvil Anterior)). La columna J es el Relative

Strenght Index.

El RSI se interpreta de la siguiente manera: cuando el valor estd por arriba de 70 indica que las
acciones estan sobrecompradas y cuando estd por debajo de 30 significa que las acciones estdn
sobrevendidas. Cabe mencionar que la evolucién del RSI se asemeja a la evolucién del precio del valor
bursatil y que en el momento en que se presente alguna discrepancia entre ambas lineas, indica que

se presentara un cambio de tendencia.

100
70 /
3 \/

0 Zona de compra

Zona de venta

Zona neutra
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En la zona neutra (cuando se encuentre el indicador alrededor del 50%) se entiende que las
fuerzas de la demanda son practicamente idénticas a las fuerzas de la oferta, con lo que el RSI no

indica ninguna tendencia definida.

En cambio, cuando el RSI se aleja de la zona central o neutral y se aproxime al limite superior del
100%, la fuerza realizada por la demanda es desmesurada con relacién a la fuerza realizada por la
oferta, por lo que en cualquier momento esta fuerza compradora puede extinguirse y convertirse en
fuerza de oferta, tirando hacia abajo del RSI. Cuando se produce esta situacién se dice que el
instrumento estd sobrecomprado y es una sefial de venta. Por el contrario si el RSI se aproxima al
limite inferior se entenderd que los titulos estan sobrevendidos, lo cual indicard una buena situacién

de compra.

En resumen, por encima del 50% el titulo empieza a estar sobrecomprado y por debajo de este
nivel se encuentra sobrevendido. Pero esta informacidn no debe tenerse en cuenta hasta que el RSI
se aleje suficientemente del centro (zona neutra). Légicamente, cuanto mds se aproxime a los

extremos, mas fuerte serd la sobrecompra o la sobreventa.

La magnitud absoluta del RSI indica el potencial comprador o vendedor de un instrumento,
mostrando si estd sobrevendido o sobrecomprado, pero todavia son mucho mds importantes los
cambios de tendencia del mismo, es decir, cuando en la grafica del RSI se dibuja un “pico” hacia
arriba o hacia abajo, que puede indicar el final de una tendencia bajista o alcista y que
consecuentemente las cotizaciones han hecho un minimo o un maximo. Estos cambios de sentido
tienen el inconveniente de que muchas veces no tienen continuidad y vuelven a cambiar rdpidamente
de direccion. En estos casos para valorar su proyeccion futura se aplican las técnicas del andlisis
técnico realizdndose dibujos de soportes, resistencias, canales, etc., y se analizan como si se tratara
de una grafica de precios. De esta forma, si el RSI rompe un soporte o un canal se dice que da una
sefal de venta, por el contrario si rompe una resistencia y empieza a subir, se entiende que ha dado

una sefial de compra.

En algunas ocasiones en que se forman canales, es posible operar dentro del mismo a un plazo
mucho mas corto comprando cuando rebota en el suelo o vendiendo en el techo; lI6gicamente, las
operaciones dentro del canal tienen un porcentaje de error mas elevado. Si se hacen operaciones a

mediano y largo plazo se puede operar empleando graficas mas largas.
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3.2.2.5 MACD

El MACD (Moving Average Convergence Divergence), que se puede traducir como Convergencia-
Divergencia de medias mdviles, es un indicador que proporciona sefiales de compra o venta mediante
el cruce de la linea del indicador (MACD) y de su linea mévil (Sign). El MACD se mueve alrededor de
una linea central o linea cero, sin limites superior o inferior. Ademas, se basa en el uso de las medias
mdviles de la cotizacién y en la diferencia entre dos medias mdviles concretas. Matematicamente, la
expresion del MACD es:

MACD = med (cotz n1) - med (cotz n2)

Sign = med (MACD n3)

Donde:
med (cotz n1) = La media mdvil exponencial de las cotizaciones de las ultimas n sesiones.
med (MACD n3) = La media mdvil exponencial de las ultimas n; sesiones del MACD.

Por ejemplo:

MACD = med (cotz nye ) — med (cotz ny,)

Sign = med (MACD ny)
med (cotz ni) = La media mdvil exponencial de las cotizaciones de las 26 y 12 sesiones.
med (macd ni) = La media mévil exponencial de las Ultimas 9 sesiones.

En los cuadros del Anexo 9 se muestra el cdlculo de las Medias Mdviles Exponenciales con el que
se puede calcular el MACD. En el primer cuadro se calculd una Media Mdvil Exponencial de 12
periodos y en el segundo cuadro una Media Mdvil Exponencial de 26 periodos. Asimismo, en la tabla
del Anexo 10 se observa el calculo del MACD. La Columna E es un cdlculo que comienza hasta que

ambas medias mdviles son validas (es decir, hasta el vigésimo sexto dfa).

La grafica del MACD consta de dos lineas: el MACD ya mencionado, que se obtiene restando a la
media mdvil exponencial de las dltimas 26 sesiones, que es una de las mas empleadas, la de las
ultimas 12 sesiones y de otra linea (Sign) que representa la media mdvil de las Ultimas 9 sesiones del

MACD.
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Las principales sefiales de compra y venta se producen cuando la curva del MACD corta a su
media mdvil. Las sefiales de compra se generan cuando la linea del MACD (Macd) atraviesa de forma
ascendente a la linea mdvil (Sign); mientras esta linea esté por encima de su media mdvil, la posicién
seguird siendo compradora. Por el contrario, se produce una sefial de venta cuando la linea del MACD
corta en sentido descendente a su linea mdvil y mientras dicha linea esté por debajo de su media

movil, la posicion seguira siendo vendedora.

Hay que tener en cuenta que el MACD, al igual que el resto de los indicadores, genera sus sefiales
de compra o venta después del cambio de signo de la cotizacidn, por lo que no se puede comprar o
vender en los extremos maximos o minimos de la misma, sino un poco mas tarde cuando el descenso

o ascenso de la cotizacion arrastra al indicador.

El MACD es un indicador de tendencia que identifica el inicio o el agotamiento de una tendencia,
por lo que en los movimientos laterales es mejor ignorar las sefiales de compra o venta y esperar que

se confirme.

Como se ha mencionado anteriormente, el MACD se mueve alrededor de una linea central, sin
limites superior o inferior. En esta linea cero se entiende que las fuerzas de la demanda son idénticas
a las de la oferta, con lo que el MACD estd en zona neutra. Por encima de esta linea cero, el MACD
empieza a estar sobrecomprado y por debajo de este nivel empieza a estar sobrevendido. Pero el
concepto de sobrecompra o sobreventa no debe tenerse en cuenta hasta que el MACD se aleja
suficientemente de la linea central y habitualmente estos limites se fijan por los minimos o maximos

que ha alcanzado el MACD a lo largo de la grafica.

En los indicadores anteriores examinamos cdmo detectar divergencias en los graficos con
osciladores. Esto puede hacerse también con el indicador MACD. Como podemos ver en la grafica de

abajo,

...cuando las lineas del MACD se han elevado muy por encima de la linea de cero, comienza a
divergir del precio de la accién. Dicho de otro modo, los precios continuardn avanzando
mientras las lineas del MACD formardn un techo doble o una serie de techos decrecientes.
Esto es aviso precoz de que la tendencia estd perdiendo fuerza. Vale la pena prestar

atencion a las sefiales de venta que se generan cuando las lineas de MACD se extienden



demasiado lejos del cero y cuando se forma una divergencia bajista. Esta situacién se
invierte en la parte inferior del grdfico. Un doble suelo en las lineas del MACD cuando estdn
muy por debajo de la linea de cero, nos avisa que los precios pueden estar aproximdndose a

un minimo. Este aviso potencialmente alcista se confirma por una cruce alcista de las dos

R

lineas en esa zona de sobreventa.*
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3.2.2.6 Bandas de Bollinger
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Las Bandas de Bollinger son una representacién gréfica de la desviacién esténdar, la cual es la

cuantificacién de la volatilidad de los precios sobre algin promedio mdvil, es decir que se refieren a

desviacidon estdndar, sobre la curva del promedio mdvil seleccionado. “Las Bandas de Bollinger,

desarrolladas por John Bollinger, son una especie de <<envoltorio>> a la curva de precios, cuyos

limites estan definidos con base en las desviaciones estdndar calculadas por encima y por debajo de la

* Murphy, John. Op. cit. Pags. 155 y 157
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media mdvil.”*® Son una herramienta UGtil para determinar los niveles de sobrecompra o de
sobreventa y también sirven para visualizar las divergencias que el precio tiene sobre su promedio

movil.

El grdfico resultante muestra tres lineas paralelas que siguen los precios: la linea central es
la media mdvil y la superior e inferior son la media mdvil a la que se ha afiadido o restado un
muiltiplo de la desviacidn tipica. En consecuencia este sencillo indicador opera por medio de
dos bandas que varian en distancia desde la media, de modo que se dajustan
automdticamente, ensanchdndose en los momentos que el precio es mds voldtil y

contrayéndose en periodos de mayor estabilidad.*

Si las bandas presentan un aspecto muy abierto, significa que la accidon se estda comportando con
una gran volatilidad. Si el mercado se encuentra con tendencia a la alza, este tipo de acciones pueden
ser las mds rentables, en caso contrario, si las bandas estdn cerradas y son casi paralelas al promedio

mdvil, significa que la accidn es estable.

Las bandas se ensanchan e 350
7\ - cuando los precios son £ s
4 ! b volatiles E .
L E 340
/ ‘ E 335
i 71\ i = 330
0 FEAY E
/J!J \GfoA E 325
/ ?.[{ £ 320
;— 315
; 31.0
Las bandas se estrechan Eﬁ 305
cuando los precios se hacen [ 300
menos volatiles = 295
; 290
500003 £ 5000
1993 Feb [Mar |

Fuente: Delgado Ugarte. Op. cit. Pag. 104

En el cuadro del Anexo 11 se muestra el cdlculo de una Desviacidn Tipica que nos ayudard a
calcular las Bandas de Bollinger. En la columna D se resta cada uno de los ultimos 5 cierres de la media
simple (es decir, la media mévil menos el cierre de hace 5 dias, la media mévil menos el cierre de hace

cuatro dias, etc.). Cada uno de estos cinco nimeros se eleva al cuadrado y luego se suman. La

* Alvarez Gonzalez. Op. cit. Pag. 272
* Ibidem. Pag. 274
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columna E divide la Columna D por el nimero de periodos (5, en este caso). Luego se saca la raiz

cuadrada de este resultado para sacar la Desviacion Tipica.

Por otro lado, en el cuadro del Anexo 12 se observa el calculo de las Bandas de Bollinger. En este
cuadro se calcula una media mévil de 5 periodos con bandas de 2 desviaciones. La Columna C es una
media movil de 5 periodos del cierre diario. Se calcula sumando el periodo de cierre de los ultimos
cinco dias y dividiendo por 5, esta es la banda central. La Columna E es la distancia entre las bandas,
como se estd calculando para dos desviaciones tipicas, esta es la desviacidn tipica multiplicada por 2.

La Columna F es la banda superior. La columna G es la banda inferior.

3.2.2.7 Balance de volimenes

El Balance de volumenes es un indicador que, a través de sencillas sumas y restas, proporciona el

“saldo vivo” de los titulos que estan en el mercado en una determinada sesidn.
El Balance de volimenes se calcula de la siguiente forma:

1- Se toma el volumen empezando en una sesidn concreta. Si la cotizaciéon ha subido con
respecto al dia anterior, se suma este volumen al Balance de volimenes del dia anterior, que
por ser la primera sesidn serd cero. Por el contrario, si la cotizacién bajd, se restard el
volumen de cero y esta cifra serd el Balance de volumen de la sesién.

2- En dias sucesivos se empleard la misma operacién de sumar el volumen si sube la cotizacion

o restarlo si baja, siempre con respecto al Balance de volimenes del dia anterior.

On Balance Volume
A B © | B]
Fecha Cierre Volumen OBV
01/04/93 20.5625 27,802 0
01/05/93 20.3750 16,178 6178
01/06/93 20.0625 22,766 —38,944
01/07/33 19.5000 46,074 —85,018
01/08/93 19.8125 22,904 —62,114
01/11/93 19.8125 20,428 -62,114
01/12/93 20.0625 29,260 —32,854
01/13/93 20.0625 30,652 —32,854
01/14/33 20.3750 38,332 5,478
01/15/93 20.7500 40,054 45,532

Fuente: Delgado Ugarte. Op. cit. Pag. 299
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Para el analisis de este balance se utiliza el siguiente criterio: si el balance de volumen aumenta,
se estd ante una sefial de compra, lo que indica que hay indicios de que se pueda presentar la tipica
acumulacién de acciones previa a un alza importante en los precios; pero si este balance disminuye,
se estd ante una sefial de venta. Cuando ésta se produce puede suponerse que existe una

distribucién de acciones previa a una baja importante en los precios.

El valor del Balance de volimenes practicamente no tiene importancia, pues lo que interesa es Ia
convergencia o divergencia existente entre los maximos y los minimos realizados por la cotizacién y
sus correspondientes maximos y minimos en el Balance de volimenes. De esta forma, cuando dos
maximos de la cotizacién (el segundo superior al primero) estan acompafiados de dos maximos del
Balance de volimenes concordantes (siendo el segundo también superior al primero), indica

estabilidad en la tendencia.

Por el contrario, dos maximos realizados por la cotizacién, cada vez superiores, que vayan
acompafiados de dos mdaximos del Balance de volimenes cada vez inferiores, indicaran una
divergencia previsora de una correccién de la cotizacién a la baja ya que el volumen no acompafiaala

tendencia de la cotizacion.

Un elemento de apoyo para analizar la grafica del Balance de volimenes es el andlisis técnico de
la misma, analizando las figuras que se forman y sobre todo las lineas de tendencia que se originan en

la grafica del Balance de volimenes.
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4. APLICACION DEL ANALISIS TECNICO EN EL GRUPO BIMBO. CASO PRACTICO

En este capitulo se estudiaran los precios de las acciones de Grupo Bimbo en el periodo del 2001-
2011, conforme a las bases tedricas expuestas en los capitulos anteriores. El propdsito es determinar
la eficiencia de las distintas teorias, con el comportamiento que presentaron las acciones de dicha

empresa, y en consecuencia, la aplicacion del Andlisis Técnico.

Asimismo, el empleo de este analisis en un caso real permitird conocer mejor sus preceptos, de
tal manera que se den a conocer sus métodos y el resto de las herramientas aplicables para el analisis

del mercado, de modo que se pueda disponer de ellos para beneficio propio.

4.1 Semblanza de Grupo Bimbo

Previamente, es necesario dar un panorama general de esta empresa. Grupo Bimbo es una
empresa trasnacional mexicana dedicada a la produccién de panaderia y alimentos en general, con un
gran éxito comercial, grandes volimenes de ventas y cobertura amplia en la Republica Mexicana y
cuya expansion ha traspasado fronteras teniendo presencia en Estados Unidos, América Latina,

Europay Asia.

Sus productos mas importantes son:

v Panes v Galletas

v’ Pasteles v’ Tortillas

v Dulces v' Botanas saladas (Papas fritas, Snacks)
v' Chocolate v (Cajetas (dulce de leche quemada)
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4.1.1 Historia de Grupo Bimbo

En el siguiente cuadro se muestran los antecedentes histdricos mas importantes de Grupo

Bimbo:

Aio Antecedentes Historicos

1945 Lorenzo Servitje Sendra y Lorenzo Sendra Grimau, de nacionalidad mexicana, crean una
fabrica de pan de caja estilo americano, Panificacién Bimbo, en la Ciudad de México.

1947 - Se instalan cuatro plantas en la Ciudad de México y comienza la distribucién a provincia.

1952

1956 Se constituye la empresa Pasteles y Bizcochos, hoy productos Marinela, y se establecen
plantas fuera de la capital.

1963 - Se abren ocho plantas en diferentes estados y amplian las existentes, integrandose otras

1978 lineas de pasteleria. Se establece la primera planta de Ricolino. Incursiona en el mercado
de las botanas saladas con Barcel. Cubren todos los estados y se inicia la integracion
vertical del Grupo.

1979 Se introduce la marca Tia Rosa

1983 Inauguracién de la planta de Maquindal, que se fusiona con la empresa Moldes y
Exhibidores.

1986 Adquiere Continental de Alimentos.

1992 - Inicia la expansién hacia diversas naciones de Latinoamérica. Se expande también a EU y

1996 adquiere las compaiiias Orbit Finer Foods, La Tapatia Tortilleria y Pacific Pride Bakeries.
Adquiere Galletas Lara y entran formalmente al mercado de las galletas tradicionales,
tipo "Marias" y saladas.

1998 Adquiere la panificadora Mrs. Baird's, en EU. Inaugura la planta de Bimbo en la Paz, Baja
California. Establecen en Alemania la distribuidora de confiteria Park Lane Confectionery.

1999 Establecen una alianza con la empresa Dayhoff en EU, de la que adquieren todas las
acciones en el 2004.

2000 Inauguran dos plantas en la Unién Europea: en Viena, Austria y en Ostrava, Republica
Checa.

2001 Adquieren Plus Vita, una de las mayores panificadoras de Brasil.

2004 Adquieren las empresas de confiteria Joyco de México, Alimentos Duval y Lolimen.

2005 Adquieren activos y marcas propiedad de Empresas Chocolates La Corona y sus
subsidiaras, asi como la Controladora y Administradora de Pastelerias, operadora de "El
Globo".

2006 Debuta en Asia con el acuerdo para adquirir Bejing Panrico Food Processing Center,
subsidiaria de Panico. Adquieren activos y marcas de las pastelerias " El Molino".

2010 Adquieren el negocio de North American Fresh Bakery de Sara Lee.

2011 Adquiere Fargo, el mayor productor y distribuidor de pan y productos horneados de

Argentina, el negocio de panificacion fresca de Sara Lee y Bimbo Liberia, y de Sara Lee en
Espana y Portugal.
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Como se puede ver, desde el principio de su historia Grupo Bimbo se ha modificado y fortalecido
con el transcurso de las décadas, de tal forma que en nuestros dias se encuentra altamente

diversificado de manera relacionada, esto es en aéreas afines a su negocio central.

Hoy en dia Grupo Bimbo es una de las empresas de panificacion mds importantes del mundo por
posicionamiento de marca, por volumen de produccidn y ventas, ademas de ser lider indiscutible de
su ramo en México y Latinoamérica. Tiene presencia en 19 paises y una amplia base de activos, entre
los cuales se incluyen 156 plantas, mas de 50,000 rutas de distribucién, 125,000 empleados y mas de 2
millones de puntos de venta. Su portafolio cuenta con mds de 8,000 productos y mas de 100 marcas
de reconocido prestigio en las categorias de panificacidn, botanas saladas, confiteria, tortillas de

harina y alimentos empacados, entre otros.*®

4.1.2  Grupo Bimbo en la Bolsa Mexicana de Valores

Existen emisoras en la Bolsa Mexicana de Valores (BMV), que son calificadas como inversién
patrimonial, debido a que el desempefio de sus acciones es mucho menos volatil que el promedio del
mercado y normalmente es una empresa cuya operacién crece de manera permanente, ain en
épocas de crisis. Una de ellas es Grupo Bimbo, que desde 1980 es una empresa publica que cotiza en
la BMV y que estd formada por seis organizaciones y un corporativo, los cuales operan empresas de la

industria de panificacién y de alimentos en general.

Grupo Bimbo es una empresa que no es ciclica®’, ya que, como se aprecia en los antecedentes
histdricos, cuenta con mercados cada vez mas diversificados, tanto en productos como en destinos.
Con la adquisicion de activos de Sara Lee North America Fresh Bakery y Sara Lee Espafia y Portugal,
ambos en el dltimo trimestre de 2011, Grupo Bimbo se convirtié en la panificadora mas grande del
mundo, superando a Kraft, que hasta antes de las compras de Bimbo era la nimero uno. Este es un
elemento significativo por la influencia que representa en el comportamiento de las acciones en el
mercado de valores, puesto que esta situacidon genera que aumente la demanda de las acciones de

Bimbo y que por tanto, su precio suba.

48 .

Grupo Bimbo. Informe Anual Integrado 2011
49 . .y . ;. , ..

Empresa que no es muy sensible a la evolucién del Ciclo Econémico, de forma que en épocas de crecimiento de la
economia la empresa no crece mucho y en épocas de Recesidon también crece.



4.2 Determinacidn de la serie

A continuacién se revisardn las cotizaciones de las acciones de Grupo Bimbo S.A.B. de C.V.
realizadas del 8 de enero de 2001 al 26 de diciembre de 2011 periodo en el cual se aplicara el
Andlisis Técnico con la finalidad de determinar la exactitud de sus predicciones respecto al

comportamiento futuro del mercado.

La realizacidn de este andlisis fue basado en las cotizaciones histdricas obtenidas en un sitio
web’’ que cuenta con un programa que resulta ser una herramienta para la elaboracién de
graficas a partir de dichas cotizaciones, y que cuenta con distintos indicadores técnicos como el
MACD, Promedios Mdviles Simples y Exponenciales, RSI, entre otros, lo cual permite la

realizacion del Analisis Técnico.

Los siguientes analisis se realizaron con diferentes métodos graficos como son: la grafica de
barras, gréfica de barras y volumen, grafica de velas y grafica lineal, considerando que éstos

representan los elementos tedricos basicos que nos permiten iniciar con el andlisis.

4.2.1 Eleccidn del Grupo Bimbo

Se eligié estudiar el caso de Grupo Bimbo porque ha sido una empresa lider en México que
ha mantenido fuentes de trabajo a pesar de la crisis econémica y busca expansién a través de
alianzas estratégicas en otros paises. Ha sido admirada en los ultimos afios debido a su
crecimiento y expansidn hacia mercados importantes de Estados Unidos, América Latina, Europa

y Asia.

Como vimos en los temas anteriores, Bimbo es una empresa mexicana que inicié como una
pequefia panificadora que actualmente es la mas grande del mundo en este terreno. Su
crecimiento es constante y es una buena accién frente a la volatilidad de los mercados, ya que

sus principales fortalezas son:

*% http://mx.finanzas.yahoo.com/
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v Es una empresa con un negocio maduro, que mantiene un crecimiento constante.
v' Tiene una administracién que ha demostrado a lo largo de las décadas ser muy profesional para
superar adversidades.
v' Tiene una tendencia alcista en el precio de sus acciones sin grandes volatilidades, incluso
cuando el mercado cae lo hace en menor proporcidn, es decir, se vuelve defensiva
v' La bursatilidad de sus acciones es buena

v" Es una compafia con politica de dividendos constantes.

4.2.2 Caracteristicas generales de la serie

Primero se identificardn algunas de las formaciones que se puedan observar en las gréficas
correspondientes a los precios de los valores de Grupo Bimbo del periodo del 2001 al 2011. Después
de haber identificado estas formaciones en nuestra grafica, se aplicaran algunas de las técnicas que
se mencionaron con anterioridad para concluir si realmente cumplen la funcién de identificar los
cambios de tendencia en el mercado y de esta forma lograr lo mas importante, la interpretacion de la

grafica.

Inicialmente se analizard la figura 1, donde se muestra una gréfica de barras con los precios de las
acciones de Grupo Bimbo de enero del 2001 a diciembre del 2011. En ella se puede notar una
tendencia primaria ascendente (1) que tiene una duracién de 4 afos, pero que en el 2007 empieza a
tener un pequefio retroceso, lo que se puede deber a la crisis de las hipotecas subprime, que inclusive
desde principios del 2007 se divulgaron rumores sobre el peligro que existia por éstas. Es por esto
que a mediados del 2007 los precios se empiezan a comportar de manera lateral formando asi un
canal (2) que después de casi dos afos tuvo una ruptura importante llevando a las cotizaciones a una

pequefia tendencia secundaria descendente.

A principios del 2009 empieza otra tendencia secundaria pero ahora de manera ascendente
hasta llegar a un nuevo comportamiento lateral, formando un canal de tendencia alcista sobre el cual
los inversionistas deberdn estar muy atentos por una ruptura significativa que podria llegar a tener,

pues ello podria definir la nueva tendencia que tengan las cotizaciones para el 2012.
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Algo que resulta importante mencionar, y que se muestra en el grafico, es el gran
crecimiento que han tenido las acciones de Grupo Bimbo, ya que a principios del 2001 tenian un
precio de $3.42 y a finales del 2011 llegaron a tener un precio de $28.5, obteniendo en once afios
un rendimiento de +732.12%. Para tener una mejor visualizacién de este buen rendimiento est3 el

siguiente ejemplo:

Si una persona hubiera invertido un monto de $10,000 el 8 de enero del 2001 en las acciones
de Bimbo, y hubiera mantenido estas acciones hasta el 26 de diciembre del 2011, tendria una

ganancia de $73,212 mas el monto invertido, lo que es igual a $83,212.

Figura 1. Cotizaciones de las acciones de Grupo Bimbo del afo 2001 al 2011

Semana de 15 Ene 2001: = BIMBOA.MX 3.2300 Ultimo precio 26 de diciembre del 2011 de $ 28.5
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En la figura 2 podemos observar que al inicio del afio 2010 y al final del 2011, que fue nuestro
ultimo afio de estudio, se muestra una formacién de un Tridngulo Recto Ascendente que
mientras se va formando, se observan a través de las Medias Mdviles varias sefiales de compray
venta a muy corto plazo, por esta razén, tenemos que estar atentos al comportamiento que
vayan teniendo los precios dentro de la formacién, para saber que sefiales pueden ser

relevantes.
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Podemos pronosticar que para el 2012 se tendrd una nueva tendencia alcista, ya que como
podemos observar, los precios son cada vez mayores dentro del Tridngulo, y a finales del 2011
tenemos un posible rompimiento de la formacién (3) acompafiado por el cruce ascendente de la
Media Mdvil corta de 50 dias a la media mdvil larga de 200 dias, que nos da una sefial de compra, esto
podria confirmarnos que el rompimiento del Tridngulo Recto Ascendente es contundente y, por lo

tanto, se inicia una nueva tendencia a la alza.

Figura 2. Proyeccién de las cotizaciones de Grupo Bimbo para el 2012

Semana de 15 Ene 2001: == BIMBOA.MX 3.3750 == SMA(S50) 3.28 == SMA(200) 2.53
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4.2.3 Evidencias del comportamiento de la serie que corresponde a las técnicas

4.2.3.1 Formacién de un Suelo Redondeado

La primera formacién importante que se detecté fue la de un suelo redondeado, el cual, como
podemos ver en la figura 3, se empezd a constituir a finales de agosto del 2002 y concluy¢ a finales de
octubre del 2003, con una duracién de 14 meses, que nos indicé un cambio de tendencia bajista a
alcista. En esta grafica lineal podemos observar que antes de la formacidén del suelo redondeado, las

cotizaciones vienen de un movimiento descendente, el cual fue extendido durante el tiempo en el
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que se desarrolld esta formacidn, los precios llegaron a niveles bajos extensos, para que

posteriormente el movimiento fuera a la alza.

El volumen no deja a la tendencia. En la grafica de barras de volumen podemos ver que la
contratacidén suele ser tan precisa y definitiva como lo es el patrén de los precios. A principios de esta
formacién podemos ver que la oferta fue mayor que la demanda ocasionando una disminuciéon del
precio de las acciones hasta niveles de $3.50. Esto ocasiond un suelo redondeado, el cual fue
consecuencia de un debilitamiento en la presidn de las ventas. El volumen que empezd en niveles
abundantes de $4,694,400 después empezd a descender paulatinamente. La demanda aun fue
indiferente y la presién ejercida sobre esa demanda fue todavia minima. Asi, mientras los precios

siguieron descendiendo, el ritmo fue mas lento y la curva de tendencia fue cada vez mds ascendente.

Se tuvo un bajo nivel de contrataciones en la zona de suelo (4). En este momento fue cuando
empezd el aumento en la demanda, y a medida que fue girando hacia arriba la curva de los precios, el
movimiento fue mas dindmico. El volumen empezd a tener un incremento importante. Después se
formé una pequefa plataforma lateral que anticipaba un movimiento ascendente de los precios, éste

fue confirmado cuando se tuvo una ruptura de la plataforma con un altisimo volumen de 56, 357,600.

Para confirmar la terminacién del suelo redondeado y una ruptura importante que nos anticipa
un movimiento ascendente de los precios, se usé una Media Mdvil simple de 50 dias, la cual nos
anticipa este movimiento, ya que como podemos ver en la grafica, antes de la ruptura de la
plataforma los precios de las cotizaciones que van de manera ascendente cortan a la Media Mévil (5),

lo que nos confirma una nueva tendencia a la alza, que efectivamente ocurrid.
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Figura 3. Suelo redondeado
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Esta nueva tendencia a la alza podria durar mucho mas tiempo del que podemos observar en
relacién al Ultimo de la grafica anterior, ya que si utilizamos la Media Mdvil como soporte para
pronosticar una nueva tendencia bajista, tendremos que esperar que los precios corten de manera
descendente a la Media, pero como podemos observar, la Media Mdvil se encuentra muy separada

de las cotizaciones, lo que nos dice que el precio de las acciones podria llegar a subir todavia mas, o

que por el momento no se espera una nueva tendencia bajista.

4.2.3.2 Formacién Cabeza y Hombros con varios Hombros invertidos

La formacion de cabeza y hombros invertidos nos indicé un cambio de tendencia bajista a alcista
que se empezé a formar a mediados de julio del 2003 y tuvo su conclusién a finales de noviembre del
mismo afio, con una duracién de mds de 4 meses. Como podemos ver en la gréfica semanal de la
figura 4 esta formacién se empieza a desarrollar cuando los precios tienen una tendencia
descendente hasta llegar a un soporte que detiene el precio en $4.13 con un alto incremento del
volumen de 246,000, ya que los inversores piensan que el descenso sera prolongado, pero que
después de tocar este soporte los precios empiezan a subir hasta llegar a una resistencia a la cual se

le llama linea clavicular (6), la cual produce que los precios reboten nuevamente hacia abajo hasta
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llegar al mismo nivel de soporte que el hombro anterior que ocasiona que los precios tengan un
nuevo ascenso hacia la linea clavicular pero que no llega a tocarla, ya que los precios vuelven a caer
pero con un volumen inferior que en la fase bajista de los hombros anteriores, los precios caen hasta
un nivel de $3.85, posteriormente llega una reaccidn alcista que termina cuando se acerca a la linea
clavicular. Después se inicia una siguiente fase bajista formando dos nuevos hombros con un volumen
muy escaso, hasta un nivel de precios préximo al que llegaron los hombros anteriores, pero que
después de formar este cuarto hombro y que llega a tocar la linea clavicular vemos que las
cotizaciones llegan a tener un comportamiento lateral hasta llegar a formar un quinto hombre que
llega al mismo nivel de precio que los anteriores hombros pero con un volumen menor, pero que
después inicia una nueva tendencia alcista pero ahora con un volumen cada vez mayor hasta llegar a
penetrar la linea clavicular con un volumen mucho mayor, lo que nos indica la culminacién de la

formacién y del inicio de una nueva tendencia alcista.

Figura 4. Formacién de una cabeza y hombros muiltiples invertidos
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Esta nueva tendencia ascendente se puede confirmar con la grafica de la figura 5 en donde se
calcularon dos Medias simples una de corto plazo y otra de largo plazo, la primera se calculé a 50 dias

y la segunda a 100 dias. La sefial de compra se da cuando la Media corta ascendente rompe a la media

4.20

40.0mln:

20.0mlin:
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larga. Esta sefial se da unos dias después del rompimiento de la formacién de cabeza hombros

invertida, lo que nos confirma nuestro cambio de tendencia ascendente.

Figura 5. Confirmacién de la figura con el rompimiento de una media simple corta a una media

simple larga.
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Ahora que sabemos que los precios irdn a la alza, es importante saber hasta qué punto podria
llegar este ascenso. Es por eso que tenemos que calcular el precio objetivo al que podrian llegar las
cotizaciones después del rompimiento de la formacién. Para lograr esta proyeccidn de la figura 6, se
debe calcular sumando desde el punto de ruptura (linea clavicular $4.28) la distancia entre la cabeza
(el punto mas bajo de $3.85) y la linea clavicular (4.27), que une por la parte superior todos los

hombros. El cdlculo del precio objetivo se puede hacer de la siguiente manera:
Nuestra amplitud de la formacién es de 4.27 — 4.13 = 0.42
El punto de ruptura fue en $4.28. Por lo tanto, nuestra proyeccidon es de 4.28 + 0.42 = $4.70

Esto nos dice que los precios de las cotizaciones subirdn desde la ruptura de la formacién hasta

un precio de $4.70. Y como podemos ver en la figura 6 la tendencia a la alza llegd a ser mucho mayor
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que nuestro precio objetivo, lo que nos demuestra que el Andlisis Técnico tuvo una buena proyeccién

sobre el comportamiento futuro de los precios.

Figura 6. Precio objetivo de la formacién Cabeza y Hombros miuiltiples invertidos.
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4.2.3.3 Doble Suelo

En el siguiente grafico de velas mostrado en la figura 7 se encontré un Doble Suelo, localizado en
una tendencia a la baja que llega hasta un nivel de soporte con un volumen no muy alto, que después
tiene una pequefa tendencia ascendente hasta llegar a una resistencia (7), la cual ocasiona que los
precios tengan un descenso hasta la el nivel de soporte con un volumen un poco mayor que el
hombro anterior, después de tocar este soporte los precios rebotan nuevamente hacia arriba pero
ahora acompafiada de un volumen de contratacién cada vez mayor, lo que ocasiona que se rompa la
resistencia con un alto nivel de volumen, confirmando la terminacién de la formacién de doble suelo y

el comienzo de la nueva tendencia ascendente.
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Figura 7. Doble Suelo
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En la figura 8 podemos ver que una Media Mdvil simple de 25 dias, nos habria servido para
ayudarnos anticipar la caida inicial. Cuando los precios cortan a la media mdvil de manera
descendente nos indica que los precios van a disminuir, por lo tanto, tendriamos que vender. El
calculo de esta Media Mdvil también nos ayudd para confirmar la recuperacién que se origind tras la
configuracion del Doble Suelo, cuando los precios rompen de manera ascendente a la Media Mdvil,
nos da una sefial de que debemos comprar las acciones, ya que los precios tendran una nueva

tendencia a la alza.



Figura 8. Utilizaciéon de una Media Mévil Simple corta para confirmar la tendencia ascendente
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Al igual que en la formacién de cabeza y hombros invertidos podemos realizar una proyeccién
alcista tras la ruptura de la resistencia. Y como podemos ver en la figura 9 para lograr esta proyeccién
de nuestro precio objetivo, se debe calcular sumando desde el punto de ruptura ($5.84) la distancia
entre el punto mds bajo ($5.65) y la linea de resistencia (5.84). Esta proyeccion se puede calcular de la

siguiente manera:
Nuestra amplitud de la formacién es de 5.84 — 5.65 = 0.19
El punto de ruptura fue en $5.84. Por lo tanto, nuestra proyeccién es de 5.84 + 0.19 = $6.03

En conclusién tenemos que los precios de las acciones tendran un incremento de su precio hasta
$6.03, que como podemos ver en la grafica, hubo una buena proyeccién del precio dado que éste
llegd a tener un ascenso de hasta $6.07, y después tuvo un nuevo descenso. Esta disminucién de los
precios casi llegd hasta la Media Mdvil, por lo cual hay que estar atentos a un posible cruce de los

precios sobre la Media Mdvil, ya que esto podria indicarnos el inicio de una nueva tendencia bajista.



| 104

Figura 9. Precio objetivo del Doble Suelo
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4.2.3.4 Bandera

La formacién de esta bandera nos indicd la continuacién de una tendencia alcista. Esta formacién
empezd a desarrollarse a mediados de octubre del 2004 y finalizo a principios de diciembre del mismo
afio, y como podemos ver en la grafica de barras de la figura 10, antes de la formacién de la bandera
se tiene un ascenso de los precios que después de un tiempo tienen un pequefio retrocesos, y es aqui
donde empieza a formar la bandera. Con un incremento cada vez mayor de los precios acompafados
de un volumen significativo hasta llegar a un punto en donde encuentran un tope, formando asi el
mastil (8), que lo podemos interpretar que se da cuando las érdenes de compra superan claramente a
las de venta, y las cotizacidn sube casi verticalmente hasta que finalmente la realizacién de beneficios

acaba deteniendo el empuije alcista.

Después de la formacién del mastil empieza el desarrollo de la bandera que se da cuando los
precios empiezan a disminuir acompafados de un volumen cada vez menor, formando asi un canal
descendente bajista (9), el cual forma la Bandera. La conclusién de la Bandera se da cuando se tiene
una ruptura de la linea de resistencia que forma la Bandera con una gran cantidad de volumen de

contratacidn, lo cual nos confirma la fiabilidad de la ruptura.



Figura 10. Formacién de una Bandera
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Para la confirmacién de la Formacién de la Bandera realice el andlisis cuantitativo del indicador
RSI en la figura 11, el cual nos confirma lo que nos dice la formacién de la Bandera, que la tendencia
iba a continuar siendo alcista. Esta sefial se observa en la figura 9 cuando la linea de RSI es menor a

30, lo que nos indica que la accién esta sobrevendida y que debemos de comprarla, ya que sus

precios podrian subir.

7.80

7.60

-L 7.40

7.20

7.00

6.80

6.60

5.40

6.20

10.0mln:

5.0mlns



| 106

Figura 11. Utilizacién del RSI para confirmar la continuacién de la tendencia alcista
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Nuestro precio objetivo de precios es:

Precio maximo del mastil que fue de $7.15 menos el principio del mastil $6.15, esto es igual a 0.97,
el cual hay que sumar al punto de ruptura que fue en 6.88, lo que da un precio objetivo de 7.86. Y
como podemos ver en la figura 12, esta proyeccién del precio llega a ser la misma que el precio

maximo al que llegan las cotizaciones de los precios antes de sufrir un nuevo descenso.

Sin embargo, hay que poner atencidn a las sefiales que da el indicador RSI, pues como se ve en la
grafica, el RSl dio una sefial de venta después de la formacién del mastil que fue muy acertada puesto
que los precios disminuyeron para formar la Bandera completa. Posteriormente, a mediados de
Diciembre, se muestra otro nivel de sobrecompra que indica que hay que vender debido a que los
precios podrian disminuir, pero como podemos observar en la grafica, esto no fue lo que sucedid sino

que por el contrario, los precios siguieron subiendo. Y este incremento de los precios podria ser adn
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mayor, ya que como observamos en la figura 12, todavia no se llega a nuestro precio objetivo y el RSI
todavia no muestra niveles de sobrecompra, con esto se puede pensar que por el momento los

precios no tendran una bajada importante y que hasta podrian llegar a subir mas.

Figura 12. Precio objetivo de la Bandera
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4.2.3.5 Tridngulo Recto Ascendente con salida alcista

En la figura 13 podemos ver una grafica que nos muestra la formaciéon de un tridangulo
ascendente que se empezd a constituir a principios de abril del 2005 con un precio de $7.50 y que
después tuvo un descenso hasta los $6.57, para después caer en una zona de poca volatilidad con un
volumen cada vez mds bajo a lo largo de la formacidén. Hasta llegar al precio de $7.50 que es donde se
da el rompimiento de la formacién que va acompafiado de un alto volumen de contratacién. Después

de esta ruptura tenemos que los precios vuelven a bajar hasta llegar a un nivel mas bajo de nuestra
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linea de resistencia, pero que después vuelve subir con un volumen mucho mas alto, el cual nos

confirma la nueva tendencia alcista.

Figura 13. Tridngulo recto ascendente con escape alcista
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La confirmacidén de la nueva tendencia se da cuando aplicamos un promedio Mdvil Exponencial
de 60 dias como podemos ver en la grafica 14 esta media mdvil antes de que se dé el tridngulo nos da
una sefal de venta (10) cuando la linea de cotizaciones de precios pasa por debajo de esta media.
Pero que cuando se da el término de esta figura nos da una sefial de compra cuando los precios
cruzan hacia arriba la media Mdvil Exponencial, anticipdndonos a la nueva tendencia alcista que iba a
venir después. A partir de este punto podemos utilizar la Media Mévil Exponencial como una linea de
soporte poniendo atencién cuando los precios se acerquen a la linea y mds aun cuando estos lleguen

a cruzar esta linea de manera significativa, ya que esta podria ser una sefial de que la tendencia podria

cambiar.
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Figura 14. Ratificacién de una nueva tendencia alcista por un promedio Mévil Exponencial de 60 dias
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Para saber hasta dénde podrian llegar los precios, en esta nueva alza se calculard el precio

objetivo sacando la distancia del precio mas alto ($7.50) y del mds bajo ($6.57) que se tuvo en el
triangulo, esta distancia se debe proyectar al alza desde el punto de corte ($7.50) hasta $8.43, como
se observa en la figura 15 que este precio objetivo cumplié su funcién ya que los precios tuvieron un

crecimiento similar a la proyeccidn que realice.

Sin embargo, el alza de los precios es mucho mayor y se puede asumir que los precios podrian
continuar creciendo dado que la Media Mdvil todavia no da una sefial de venta, pero hay que seguir
atentos puesto que como podemos observar en la figura 15 los precios de las acciones cada vez se
acercan mas a la Media Mdvil Exponencial, lo que nos podria indicar el fin de la tendencia alcista y el

posible comienzo de una nueva tendencia bajista.

(10) Sefial de Venta e
'T’ / Ihﬁq I 4 f
.+|J+ lh ' [ i:. lll|l-*|i1' ot i

8.00

7.00

®

8.0mlns
6.0mlins
4.0mlns
2.0mlns



| 110

Figura 15. Precio objetivo del Tridngulo recto ascendente con escape alcista
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4.2.3.6 Rectdngulo con escape alcista

La siguiente figura se dio en un periodo de tres semanas para esto use una grafica lineal semanal
de los meses de Junio, Julio y Agosto del 2005. Como vemos en la figura 16 este rectdngulo se
empieza a formar con un precio minimo de $8.09 con un volumen alto, que después llega a un precio
de $8.27 teniendo en este momento un rebote del precio a la baja hasta el mismo precio anterior, es
aqui donde se forma nuestra linea inferior que es nuestro soporte (11), después los precios vuelve a
tener un nuevo incremento hasta llegar a un nivel de resistencia que ocasiona que los precios vuelvan
a bajar. Posteriormente los precios llegan a rebasar la linea de resistencia pero de una manera minima
y con un menor nivel de volumen, lo que nos da una falsa sefial de ruptura de la figura,
inmediatamente los precios tienen un retorno al rectdngulo con un volumen cada vez mas creciente,
pero que después vuelven a penetran la linea de resistencia, pero ahora con un nivel de volumen

mucho mayor lo que nos confirma la culminacidn del rectangulo con escape alcista.
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Figura 16. Triangulo con escape alcista
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Esta formacién queda fortalecida cuando aplicamos un indicador técnico como el MACD (de 12y

26 periodos) que calculamos en el rectdngulo ascendente. En la figura 17 vemos que antes de la
formacion del rectangulo el MACD nos muestra una sefia de compra cuando la linea de MACD cruza
hacia arriba la linea EMA, después de esta indicacion los precios empiezan a subir incluso después de
la formacion de la figura nuestro MACD nos muestra que debemos mantener nuestra accién esto nos
muestra una confirmacion de que el rectangulo nos anticipa una nueva tendencia alcista. Dias
después el MACD nos muestra una sefal de venta cuando la linea de MACD cruza hacia abajo la linea

EMA, que nos dice que los precios podrian bajar, y si vemos la grafica de precios, estos

posteriormente empiezan un nuevo descenso.
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Figura 17. Calculo del MACD de 12 y 26 periodos
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Para calcular nuestro precio objetivo tenemos que sacar la distancia que hay entre nuestra linea
de resistencia y la linea de soporte como podemos ver en la figura 18, que nos muestra una linea de

proyeccion hasta $8.45, y como vemos en la gréfica los precios llegaron a tener un incremento mucho
mayor que nuestro precio objetivo.

Al final de esta grafica podemos ver que aproximadamente el 30 de Agosto se inicia una nueva
tendencia terciaria a la alza, la cual podria convertirse en una tendencia secundaria alcista ya que los

precios cada vez son mayores y la linea de MACD insindia que podria cruzar hacia arriba indicando que
los precios podrian subir.
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Figura 18. Precio objetivo del Triangulo con escape alcista
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4.2.3.7 Formacién en “V”’

En esta formacién podemos ver que los precios tienen un aligera bajada y que después vuelven a
subir formando una “V” y que después llegan a tener un comportamiento lateral formando una
plataforma (12) como lo muestra la figura 19. Esto nos muestra la presencia de una formacién “vV”y
que en cualquier momento la tendencia podria llegar a ser alcista. Esto se da dias después cuando la
linea de precios rompe la resistencia que se encontraba en la plataforma con alto nivel de volumen lo

que confirma una verdadera ruptura de la figura.

Esto lo podemos ver en la misma grafica que nos muestra dos indicadores técnicos que nos
sefialan la nueva tendencia a la alza. El primer indicador que use fue una Media Mdvil de 30 dias que
nos muestra que un poco antes del rompimiento de la figura debemos comprar ya que se avecina una
nueva tendencia a la alcista. El segundo indicado que utilice fue un MACD de 26, 12 periodos, la cual al

igual que la Media Mdvil nos indic6 momentos antes de la ruptura de la formacién una sefial de
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compra. Estos dos indicadores confirmaron la figura en “V”” alcista, ya que después se tuvo una nueva

tendencia alcista.

Figura 19. Formacién en “V”
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Para proyectar en esta tendencia alcista, hasta dénde podrian llegar los precios, calcularemos el
precio objetivo sacando la distancia del precio mas alto (8.60), que es cuando se empieza a formar la
figura en “V”, y el precio mas bajo ($8.17) , esta distancia se debe proyectar al alza desde el punto en
el que los precios cortan la plataforma ($8.60) hasta $9.03, en donde vemos en la figura 20 que este

precio objetivo cumplié su funcién ya que los precios tuvieron un crecimiento similar a la proyeccidn.
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Figura 20. Precio objetivo de la formacién en “V”
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4.2.3.8 Tridngulo Recto Descendente con salida bajista

Como podemos ver en la figura 21, esta formacidn tuvo su origen a finales de febrero del 2006
cuando los precios empezaron a formar un soporte y tuvieron un comportamiento cada vez menor,
pues eran cada vez menores y no llegaron a romper la linea de resistencia (13), esto pudo ser debido a
que los vendedores eran mas que los compradores. Formando una linea horizontal de soporte cada
vez mayor, esto nos indicaba que la tendencia en cualquier momento seguiria a la baja.
Posteriormente se tuvo un rompimiento del triangulo con un elevado volumen (14), después los
precios tuvieron un pequefio regreso a la linea de soporte pero que estos no lograron traspasar la

linea, para después tener una tendencia a la baja.
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Figura 21. Tridangulo recto descendente con ruptura bajista
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En la figura 22 podemos ver la aplicacién del Oscilador de Larry Williams de 40 sesiones con
filtros de 90 y 20. Este indicador nos muestra una sefial de venta cuando la linea del oscilador
traspasa el filtro de 20, este no coincide con el momento en el que se da el rompimiento de la figura
del triangulo recto descendente, este se da a la mitad de la formacién de la figura, sin embargo esta
sefial de venta que nos da el Oscilador no es muy clara ya que este, no logra rebasar los filtros de

manera contundente.

Como vemos en la figura, este indicador no ayudd a confirmar el rompimiento de la figura, pero
si vemos la gréfica, el Oscilador de Williams a mediados de Junio nos dio una sefial de compra que
indicaba que los precios podrian subir en un futuro, lo cual sucedié pocas sesiones después de que se

diera esta senal.



| 117

Figura 22. Oscilador de Larry Williams aplicado a un triangulo recto descendente
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Podemos ver en la figura 23 que nuestro precio objetivo fue de $7.94, esta proyeccién es muy
similar al comportamiento que tuvieron los precios, ya que después de la ruptura de la formacién se
tuvo una disminucién del precio un poco menor a la de nuestro precio objetivo, y que después las

cotizaciones volvieron a tener una nueva subida.

Esta nueva subida de los precios se ha vuelto una tendencia terciaria alcista, la cual fue
anticipada por el Oscilador, y que al final de la grafica podemos ver que el Oscilador nos muestra una
sefial de venta, por lo que podemos pronosticar que la tendencia alcista podria haber terminado y

que se aproxima una nueva disminucidén en los precios.
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Figura 23. Precio objetivo del Triangulo recto descendente con ruptura bajista
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4.2.3.9 Doble Techo

10.0mine

A mediados de Mayo del 2007 se detectd el inicio de la formacién doble techo. Como podemos
ver en la figura 24 la figura comienza como continuacién de un movimiento alcista con un alto
volumen, hasta que vemos que las cotizaciones logran un nuevo maximo de $18.10, este primer techo
es un incidente que nos indica que, momentdneamente, la demanda ha chocado con una oferta
suficiente para detener el avance y tener una disminucidn de los precios hasta $16.06 formando aqui
un nivel de soporte (15), pero esta demanda pudo haberse originado Ginicamente por la realizacién de
beneficio por parte de algunos operadores, es por eso que después tenemos una tendencia que
siguié empujando hacia arriba hasta llegar a un segundo techo de $18.06 chocando nuevamente con
el nivel de resistencia que formo el primer techo, reforzado por aquellos vendedores que no llegaron
a tiempo a vender en el primer techo, después podemos ver que la oferta logro satisfacer a la

demanda ya que esta llevo a las cotizaciones a una nueva bajada, hasta que se completd la formacién
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cuando se tuvo una considerable ruptura de la linea de soporte con un alto volumen, provocando una

nueva tendencia bajista hasta los $14.72.

Figura 24. Formacién de Doble Techo
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Esta nueva tendencia queda confirmada cuando calculamos dos Medias simples una corta y una
larga, la primera de 30 dias y la segunda de 60 dias. Esto lo podemos ver en la figura 25 que nos
muestra que antes de que se inicie con mayor fuerza esta tendencia alcista nos da una sefial de que
debemos comprar, ya que la Media corta cruza hacia arriba a la Media larga. Posteriormente antes del
rompimiento de la figura la Media corta cruza hacia abajo a la media larga lo que nos da una sefial de
venta antes de la ruptura de la formacién del doble techo, fortaleciendo lo que ya nos venia avisando

el doble techo, que los precios podrian cambiar a una tendencia bajista.
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Figura 25. Calculo de dos Medias Méviles Simples, una corta y una larga
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En la figura 26 podemos ver el cdlculo del precio objetivo que nos da una proyeccidn bajista, éste
no se cumplié con satisfaccion, ya que las cotizaciones no llegaron hasta nuestro objetivo de $13.95

sino hasta $14.42 que origind una nueva tendencia alcista.

Sin embargo, podriamos esperar que en un futuro se pueda cumplir el precio objetivo que
proyectamos, ya que las Medias Mdviles aiin no dan ninguna sefial de compra que indique una nueva
tendencia al alza contundente. Aunque hay que estar alerta respecto a que el soporte del Doble
Techo se convierta en una resistencia, habrd muchas mas posibilidades de que el precio rebote aqui'y
que después descienda hasta nuestro precio objetivo, pero si esta linea llega a ser penetrada de
manera decisiva como parece indicarnos al final de esta grafica, la tendencia podria seguir siendo
alcista y, por lo tanto, no se cumpliria nuestro precio objetivo y podriamos tener una nueva sefial de

compra.
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Figura 26. Precio Objetivo del Doble Techo
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4.2.3.10 Tridngulo Simétrico con salida bajista

A mediados de marzo del 2010 se empezd a formar un tridangulo simétrico con salida bajista, el
cual cémo podemos ver en la figura 27 tuvo una duracién de un mes. La directriz a la baja represento
a los inversionistas con cierto grado de pesimismo, que pensaron que en las tendencias altas, las
acciones tuvieron un precio lo suficientemente elevado como para conseguir ciertos beneficios que
salen ahora del mercado. Esta postura de ventas provoco una caida de las cotizaciones. Cuando los
precios llegaron a $27.92, considerado alto, algunos inversionistas llegaron a pensar que la reaccion
técnica a la alza fue excesiva y entonces, decidieron vender. Por lo que este punto fue de inicio de

una baja de las cotizaciones que forman la directriz a la baja (16).

El volumen de contratacién en el tridngulo simétrico disminuyo progresivamente en el momento
de la formacidn del triangulo, haciéndose menor a medida que se fue acercando al precio que esta en
el vértice. La amplitud de los oscilaciones del precio fueron disminuyendo gradualmente hasta que
entre la mitad y tres cuartas partes del recorrido del tridngulo, desde su base hasta su vértice, al nivel

de $26.55 la linea de precios rompid la linea de soporte del triangulo. Asi, un incremento del volumen
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de contrataciones se asocié a la ruptura bajista de precios, para confirmar el rompimiento del

triangulo con tendencia descendente.

Figura 27. Triangulo Simétrico con salida bajista
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En este caso, la ruptura nos indicé un cambio de tenencia de alcista a bajista. Dicha tendencia fue
anticipada por el indicador Estocastico Lento de 14 periodos que aplique en la figura 28, el Estocastico
se encuentra por debajo de la grafica de barras de cotizaciones. Este indicador nos avisé unos dias
antes que la tendencia iba a cambiar, esto se dio cuando la linea rapida %K cruza hacia abajo la linea
lenta %D, la cual constituye nuestra sefial de venta y para confirma mas esta situacién vemos que el
Estocdstico se encuentra en un escenario de sobrecompra por arriba de 80, que nos avisa que el
mercado va a cambiar de tendencia. Después a finales de mayo podemos ver que el Estocdstico nos
da una sefial de compra cuando la linea %K cruza por encima de la linea %D, en un nivel de sobreventa
de 20. Cuando se da este cruce vemos que la tendencia bajista vuelve a cambiar a alcista,

confirmando la efectividad de este indicador.
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Figura 28. Estocastico Lento de 14 periodos
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Ya corroborada la formacién, tenemos que realizar la proyeccién de cudl podria ser el precio
objetivo al que lleguen las cotizaciones. Para esto, como se observa en la figura 3, tuvimos un precio
objetivo de $24.14, el cual fue superado por la tendencia bajista, pero que dio un buen parametro para

saber aproximadamente cudnto iban a bajar los precios.

A finales de Junio podemos ver que el Estocastico da una nueva sefial de venta, por lo que se
recomienda vender acciones puesto que la tendencia podria ser nuevamente bajista, y ya que este
indicador ha mostrado muy buenas predicciones sobre los cambios de tendencias, se puede tener la

seguridad de que los precios disminuiran.



Figura 29. Precio objetivo del Tridngulo Simétrico con salida bajista
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4.2.3.11 Huecos

La dltima formacién importante que encontré se dio a finales de Abril del 2011, en donde

podemos ver que al principio se empezd a formar un tridngulo recto descendente (17) y que en el

momento de su ruptura se da un hueco de discontinuidad con un mayor volumen, que después tuvo

un pequefio comportamiento lateral, pero que posteriormente tuvo un incremento de sus precios

hasta formar otro hueco de continuacidn que nos confirma que los precios tendrdn una nueva

tendencia a la alza. Estos dos huecos pudieron ser originados por los rumores que se empezaron a

finales de Abril de que Grupo Bimbo podria adquirir Bimbo Liberia y Sara Lee de Espafia y Portugal,

este pequefo rumor ocasiono el primer hueco llevando a los precios a una tendencia lateral, pero que

cuando estos rumores empezaron a crecer y que se veian cada vez mas seguros, se empezd a tener

una mayor demanda sobre la oferta, lo que ocasiono que las cotizaciones formaran un hueco de

continuacidn y que después tuvieran una nueva subida de los precios.
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Esta nueva tendencia alcista se puede confirmar cuando realizamos en la figura 30 un calculo de
dos Medias Mdviles una corta (30 dias) y una larga 60 (dias). Las Medias Mdviles nos muestran una
sefial de compra antes de que se dé el primer hueco, lo que nos estaba indicando que los precios iban

tener una tendencia alcista.

Con todo esto se puede sefialar que los precios tendran una nueva tendencia alcista que podria
durar mucho tiempo ya que su informacién fundamental nos indica que Grupo Bimbo podria tener un
incremento en sus ventas y, por lo tanto, un incremento en sus utilidades, y con esta buena
perspectiva de su crecimiento, las personas podrian comprar mas acciones y en consecuencia se

tendria un incremento en sus precios creando una nueva tendencia alcista.

Figura 30. Huecos de Discontinuidad y de Continuacién.

15 Dic 2010: ™= BIMBOA.MX 26.8575 ™= SMA(30) 25.35 = SMA(60) 24.51

. L Hueco de
Media Movil (17) Formacion de Uacid 2
_ ) . continuacion
Simple de 30 dias Sefial de Venta un tridngulo recto ."/\/
I /

descendente \ N "/’\/ s

M f~ " ,f
S ARVA —

e S [
o e e g " 25

Media Movil Simple
de 60 dias

2010

2011

Feb

Mar

Sefial de Compra

Abr

May

Hueco de
discontinuidad con un
mavor volumen

= Volumen: 906,800

ES

/

10.0mlne

5.0mlns

rlluII|--I...l||I|IIlll-II|I|..I--|II|I|I|III-I.I|I"nI-IIIluIII-l|||||“||Imlluhlllll. I|I|IIIII|I|I.|

4.2.4 Evaluacion del comportamiento de la serie

En la imagen 32 se muestran las figuras mds representativas de las acciones de Grupo Bimbo.
Algunas formaciones, no se pudieron sefialar en la grafica debido a que su formacién fue de muy
corto plazo, por lo que no pueden ser observadas de manera clara. Pero como podemos apreciar, las
figuras detectadas que si son observables, son muy importantes en el largo plazo ya que permiten

pronosticar los cambios o continuacion de tendencias significativas.
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Y como lo habifamos pronosticado a finales de Diciembre del 2011, se evidencio un posible
rompimiento del tridngulo recto ascendente que se venia formando desde el 2010, el cual fue posible
pronosticarlo cuando se dio el cruce de la Media Mdvil corta de manera ascendente a la Media larga.
Esta sefial de compra y de una nueva tendencia alcista fue confirmada cuando se dio una ruptura de
la linea de resistencia que habia contenido los precios durante casi dos afios.

Al momento en que se da este rompimiento de la formacidn, se tiene el comienzo de una nueva

tendencia primaria alcista (18).

Figura 31. Evaluacién de las cotizaciones de las acciones de Grupo Bimbo del afio 2001 al 2011.
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FORMACION DE SUELO REDONDEADO

Esta formacidon permitié determinar que se aproximaba una nueva subida de los precios que
ocurrid con una clara formacién del suelo redondeado y una plataforma que indicaba que en
cualquier momento se iba a producir un alza en los precios. El rompimiento de esta figura fue muy
claro ya que fue acompafiada con un alto volumen, y confirmada por el cruce de los precios de
manera ascendente a la Media Mdvil, lo que daba una fuerte sefial de que se iba a iniciar una nueva

tendencia alcista (19).
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Y como se habia previsto, el precio siguid con una tendencia a la alza hasta llegar a una

resistencia que frend los precios a $6.52 y que después tuvo una bajada con un comportamiento

lateral. Pero a mediados de octubre esta resistencia fue penetrada por las cotizaciones, anticipada

por una clara sefial de compra de las Medias Mdviles, lo que prevé una nueva tendencia a la alza.

Figura 32. Evaluacién del Suelo redondeado.
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FORMACION CABEZA Y HOMBROS CON VARIOS HOMBROS INVERTIDOS

En el caso de esta formacidn, la proyeccién que se hizo sobre el precio objetivo no se cumplid, ya

que se observd un incremento en los precios del doble de lo que se esperaba. Por esta razén, cuando

se llegue al precio que se habia proyectado, es necesario apoyarse en los indicadores técnicos para

ver si éstos muestran alguna sefial de venta. Una de las razones por las cuales el alza fue mayor al

precio objetivo, fue que cuando ocurrié el rompimiento de la formacién, éste se dio con un volumen

muy alto, lo que ayudd a los precios a subir de una manera muy estrepitosa, por lo que es preciso

tener presente el volumen, dado que una subida en los precios con un alto volumen es una efectiva

sefial de que los precios iran a la alza.
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Como se denota en la figura 33, después de que el precio subié el doble de lo que se esperaba, se
comenzd a formar un Tridngulo Recto ascendente (20), lo que confirmaba que los precios seguirian
subiendo.

Esta formacidn es de gran utilidad para tener presente la importancia que tiene el seguimiento
de los precios dia a dia, ya que si se hubieran vendido acciones al llegar al precio objetivo, se habria
salido mucho antes de que los precios llegaran a su precio mas alto y, por lo tanto, se tendrian menos
ganancias. Consecuentemente, es por esto que se deben usar otras herramientas del Andlisis Técnico
para saber si se estd en el momento preciso de vender o comprar. Asimismo, es fundamental poner
atencién a todas las sefiales que pueden brindar los indicadores técnicos o, como se vio en la gréfica,
la presencia de otra formacién que pronostique alguna correccién futura de los precios, como
ocurrié cuando fue confirmado por el tridngulo que sefialaba que la tendencia iba a continuar siendo

alcista.

Figura 33. Formacién Cabeza y Hombros con varios Hombros invertidos
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DOBLE SUELO

En la imagen 35 se advierte que el precio objetivo que se habia pronosticado fue muy certero ya

que se acerco significativamente a la resistencia que tuvieron los precios tras el alza acontecida
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después del rompimiento del Doble suelo, y como se puede ver en la grafica, posteriormente hubo
una nueva tendencia bajista que ya se habia observado en la figura 9, relacionada con que los precios
se estaban acercando a la Media Mdvil y que si éstos lograban cruzarla, se tendria un nuevo descenso
de los precios. Esta nueva tendencia bajista se detuvo cuando se llegd a un soporte que antes sirvié

como resistencia para saber cuando subirian los precios.

Figura 34. Formacién de Doble Suelo
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BANDERA

La formacidn de esta figura fue muy clara desde su inicio, en el transcurso de su formacion, en el
rompimiento de la figura y en su precio objetivo. Esta figura siguié exactamente los pasos que deben
seguir los precios para formar una Bandera y tener una continuacién de las cotizaciones.

Fue tan clara, que muchos inversionistas técnicos la detectaron y esperaron hasta que ocurriera
el cumplimiento de su precio objetivo, pues como se distingue en la grafica, después de muchos
meses sobrevino el cumplimiento del precio que se habia proyectado, y curiosamente se puede
observar que cuando se llegd exactamente a ese precio, se formd una resistencia que impidié que los
precios siguieran subiendo, esto probablemente fue ocasionado por los inversionistas que habian

detectado la figura y que habian pronosticado que se llegaria a ese precio, por lo que en el momento
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en que se llegd a él, fue cuando algunos inversionistas decidieron vender sus acciones, y pudo ser por
esta razon que se tuviera un pequefio descenso de los precios, pero que después se pudo reponer y

llegar a traspasar esta resistencia para tener una nueva tendencia alcista (21).

Figura 35. Evaluacién de la figura Bandera
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En la figura 36 podemos percatarnos lo clara que fue la formacidn de este triangulo, y al igual

que la Bandera, esta formacidn fue definitiva de principio a fin puesto que fueron obtenidos todos los
resultados que se esperaban, como el cambio de tendencia bajista a alcista y como la proyeccién que
se realizé sobre el precio de las cotizaciones.

Después de dos meses se logré llegar al precio objetivo, y fue notorio en la formacién de la
Bandera, cuando se llega a este precio, la generacién de una resistencia que frend los precios, lo que
pudo ser porque algunos inversionistas que habian detectado esta figura y tuvieron una proyeccién
del precio similar a la que se hizo aqui, vendieron algunas de sus acciones para obtener las ganancias
que habian pronosticado.

Pero después de llegar a este precio objetivo, se comienza a formar una Cufia Ascendente (22)

con un volumen cada vez menor, y que cuando se da el rompimiento de la figura de manera
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ascendente, se tiene un fuerte incremento del volumen, lo que nos indica la continuacién de la

tendencia secundaria alcista (23).

Figura 36. Evaluacion del Tridngulo recto ascendente con salida alcista
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RECTANGULO CON ESCAPE ALCISTA

Esta formacién fue muy vigorosa ya que permitié pronosticar la continuacion de la tendencia
alcista, pero la proyeccién que se realizé tras el rompimiento del Rectdngulo fue muy poco efectiva
dado que los precios llegaron a ser extremadamente superiores a los que se habian proyectado. Sin
embargo, como se muestra en la figura 18, gracias a otros indicadores (como el MACD) se mantuvo
nuestra posicién hasta el punto en el que se tuvo el precio maximo de la nueva tendencia alcista ya
que al llegar a este punto, el MACD brindé una sefial en el sentido de que las acciones estaban sobre
compradas (sobre demandadas), y por lo tanto, habia que venderlas. Tras unos dias después de que
se detectd esta sefial, sucedié lo que ya habia anticipado el MACD, es decir, un descenso de los

precios.



Figura 37. Rectangulo con escape alcista
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FORMACION EN “V”

Esta formacién no solo permitié confirmar un cambio de tendencia bajista a alcista, sino que

también ofrecié una acertada estimacion del precio al que se podria llegar tras la subida de sus

precios. Como se puede ver en la figura 38, al aproximarse al precio que se habia estimado, se tuvo

una resistencia que origind que los precios siguieran una tendencia lateral.

Figura 38. Evaluacién de la formacién en “V”
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TRIANGULO RECTO DESCENDENTE CON SALIDA BAJISTA

La aplicacién de esta figura nos permitié determinar que la tendencia iba a seguir siendo bajista,
ya que tras la ruptura de la formacidn, inicié una tendencia secundaria a la baja. El precio objetivo que
se calculd, dio la posibilidad de estimar cudnto podrian bajar los precios tras el rompimiento del
Tridngulo. Este precio fue muy cercano al precio mas bajo que se tuvo en esta nueva tendencia.

En la figura 23 se hizo el calculo del Oscilador de Williams, el cual mostrd que a principios de Julio
se estaba en una zona de sobrecompra y que por esta razdén habia que vender las acciones puesto
que los precios podian descender. Esta prediccion fue muy efectiva debido a que en el momento en
que se detectaron estas sefiales, en las siguientes sesiones ocurrid esta nueva tendencia terciaria
bajista pero que sdlo seria una pequefia correccién ya que después hubo una continuacién de la

tendencia secundaria alcista confirmada por el cruce de las Medias Mdviles que muestra la figura 39.

Figura 39. Evaluacion del Tridngulo recto descendente con salida bajista.
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DOBLE TECHO

El uso de esta técnica nos permitié detectar un cambio de tendencia alcista a bajista y, no fue
muy efectivo al momento de predecir el precio objetivo ya que nunca se alcanzé. Cuando se realizé la

proyeccion de este precio, se pensé que se podia llegar a él en un largo plazo, pero se observd que el
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soporte de la formacién de Doble Suelo se estaba convirtiendo en una resistencia, y que si ésta era
penetrada de una forma importante, se podria tener una tendencia alcista.

Este rompimiento de la resistencia llegd pero sélo fue una falsa sefial de que los precios iban a
seguir subiendo, ya que éstos tuvieron un nuevo descenso por lo que nunca se llegé al precio objetivo

que se tenia proyectado.

Figura 40. Evaluacién del Doble Techo.
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TRIANGULO SIMETRICO CON SALIDA BAJISTA

Con el andlisis de esta formacidn se detectd un cambio de tendencia de alcista a bajista, después
del rompimiento se hizo la proyeccién de cudnto podria bajar el precio, el cual estuvo en lo cierto,
pero cuando parecia que tras este precio las cotizaciones iban a volver a subir, tras una pequefa
subida los precios empezaron a bajar nuevamente, pero ahora en una larga tendencia bajista.

Cuando fue detectada esta figura, lo mas conveniente fue la utilizacién del Estocastico, que fue
muy claro en las sefiales que emite. En la gréfica de la figura 29, ya se observaba que a principios de
Mayo el Estocdstico mostraba una sefial de venta, y que por lo tanto, se pronosticaba un nuevo
descenso de los precios. Esta prediccion fue muy efectiva, pues como se muestra en la figura 31, el

descenso de los precios continud hasta llegar a convertirse en una tendencia secundaria bajista (24).



Figura 41. Tridngulo Simétrico con salida bajista.
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Hukcos

En la figura 42 se observa que después de la presencia de los Huecos ocurrié una tendencia a la

alza que ya se habia pronosticado. Al principio hubo una pequefa tendencia secundaria alcista y

después empezé una tendencia lateral en donde los precios subian y bajaban. Hubieron ocasiones en

las que el precio tuvo bruscas bajadas aunque que no llegaban a traspasar el soporte creado antes de

los Huecos, pues al tocar este soporte los precios rebotaban hasta llegar a una resistencia.

Después de estos momentos de incertidumbre se empezé a formar un canal ascendente (25) que

indicaba que los precios iban subiendo cada vez mds y que sélo habia que esperar a que los precios

rompieran la linea de resistencia para asi tener una nueva tendencia alcista; esta nueva tendencia fue

confirmada pocas sesiones antes del rompimiento por el cruce de las Medias Mdviles.
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Figura 42. Evaluacion de los Huecos de Continuacién y Discontinuidad.
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CONCLUSIONES

Como fue posible observar en el desarrollo de la investigacion, el Anadlisis Técnico provee
informacién eficiente por el hecho de basarse en que los acontecimientos relevantes y planes de la
empresa se reflejan mas temprano que tarde en el precio de sus acciones. La observacién cuidadosa
del comportamiento del precio permite tomar decisiones de compra estudiadas, y con mayores

probabilidades de obtener ganancias.

Como resultado de la aplicacién de las técnicas y procedimientos del Andlisis Técnico a las
series histdricas de los precios de las acciones del Grupo Bimbo, se puede concluir que, con la
elaboracidn de las graficas derivadas de sus series, esta técnica permite observar anticipadamente las
formaciones, sus cambios y continuaciones, que se presentan en las tendencias de los precios. Esto
se pudo observar en todas las formaciones detectadas, cada una cumplié con la funcién de anticipar
si los precios iban a cambiar de tendencia o a continuar. Sin embargo, al realizar el prondstico sobre el
precio objetivo, que es al que se debe llegar, los precios no siempre tuvieron los rendimientos

esperados.

En el caso de las formaciones de Doble Suelo, Triangulo Simétrico con salida bajista y de Ia
Bandera, se tuvieron los precios objetivos esperados. En la formacidn de Doble Techo nunca se llegd
al precio objetivo. En las formaciones Cabeza y Hombros con varios Hombros Invertidos, Tridngulo
recto ascendente, Tridngulo recto descendente con escape bajista y el Tridngulo simétrico con salida
bajista, se encontré con uno de los principales problemas del Chartismo, ya que en estas formaciones
se pudo ver que el precio objetivo que se esperaba fue mucho mayor y, por lo tanto, se pudo dejar
bastante dinero encima de la mesa que nos podriamos haber llevado, ya que en muchas ocasiones el

analisis de los gréficos suele sacarnos de la operacién antes de tiempo.

Las Medias Mdviles, tanto la simple como la exponencial, brindaron casi siempre una clara
sefial de compra o venta de las acciones de Bimbo, puesto que cuando la linea mdvil cruzaba con la
cotizaciones o por el cruce de las dos Medias Mdviles, en varias ocasiones fue una clara sefial del

cambio de tendencia de los precios, y en general fue muy acertada.
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Pero lamentablemente, esta direccidn no siempre es tan perceptible dado que en algunas
ocasiones las Medias Mdviles presentan cortes consecutivos de la misma naturaleza, como lo que
ocurrié a finales del afio estudiado entre el 2010 y finales del 2011, periodo en el que hubo una
tendencia lateral y de no habernos apoyado en la figura que se estaba formando en esta tendencia (y
no sélo en las Medias Mdviles), se habria generado una gran confusién al momento de interpretar las
Medias, pues éstas frecuentemente emitian sefiales de compra y venta. Asimismo, con el Tridngulo
Recto Ascendente se pudo detectar que la verdadera sefial de que la tendencia iba a ser ascendente
se darfa cuando las Medias se cruzaran y los precios de las cotizaciones rompieran de manera

contundente la figura, lo cual dio una acertada sefial de que se iniciaba una nueva tendencia alcista.

En el caso de los osciladores, es claro cuando el indicador llega a los niveles que dan la sefial de
compra y venta pero que no indica la duracién o profundidad de un movimiento al alza o a la baja de
la cotizacién; en muchas ocasiones, el oscilador da sefiales de compra o venta que no son
contundentes debido a su poca magnitud, lo cual conlleva a una cierta indecisién que a su vez puede

resultar en una interpretacion errénea.

Por este motivo, como pudimos ver en el caso practico, el andlisis de los soportes y
resistencias, y la deteccidn de las diferentes formaciones en el grafico de las cotizaciones, son un
complemento muy valioso para el andlisis de un activo financiero, ya que como se evidencia en las
graficas de los diferentes osciladores, éstos nos ayudaron a confirmar la consolidacién de la figura y,

por lo tanto, el cambio o continuacidn de la tendencia.

Como se desprende de los resultados expresados anteriormente, la parte importante y
especializada del Andlisis Técnico es la interpretacién que se realiza de las gréficas, de las tendencias,
las figuras, los osciladores y las medias mdviles, sin embargo, cuando en ocasiones éstas no son
siempre lo suficientemente claras, es de suma importancia considerar que un analista técnico debe
ser un profesional con una extensa experiencia en la interpretacion de los métodos del Analisis
Técnico. Por ello, éstos son dos factores basicos requeridos para que la metodologia del Andlisis
Técnico arroje resultados que conlleven a una adecuada toma de decisiones y que sea posible
discernir si la sefial es definitiva y contundente, lo que podria representar una gran dificultad para el

analista inexperto.
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Se puede concluir entonces que el Anadlisis Técnico tiene ventajas y desventajas, pues en
algunas ocasiones es complicado determinar los precios futuros en forma consistente y clara. Por tal
razén, es mds conveniente utilizar el Andlisis Técnico y el Analisis Fundamental de manera conjunta
para reducir el riesgo al invertir en un activo financiero y mejorar las posibilidades de obtener

ganancias.

Aunque ambos andlisis tienen diferentes fundamentos y conceptos, ademds de que su uso es
muy diferente, los dos estan inclinados sobre el mismo objetivo, es decir, cémo aprovechar al
maximo las inversiones y evitar pérdidas en ellas. Comprender el funcionamiento de cada una de
estas herramientas ayudara al inversionista en la eleccién de un activo financiero y en la
determinacién de su estrategia de inversion. Asi, al combinar ambos enfoques tendremos, por un
lado, al Andlisis Fundamental que ofrece una visién global y de filtro a la hora de seleccionar un activo
financiero y, por otro lado, al Andlisis Técnico que representa una herramienta eficiente para

determinar el momento idéneo para comprar o vender este activo financiero.

A pesar de la necesidad de dicha combinacidn, la aplicacién del Andlisis Técnico en el presente
trabajo como herramienta para la toma de decisiones bursatiles, permitié anticiparnos a los
movimientos de mercado en todas las gréficas. Los resultados obtenidos comprobaron que es
posible obtener ganancias por encima de las que ofrece el mercado, y en consecuencia, se acepta la
hipdtesis que establece que el Anadlisis Técnico predice, de la manera mds cercana, el
comportamiento futuro del mercado, lo que permite proporcionar asesoramiento basado en este
analisis respecto a la toma de decisiones de compra y venta de los valores bursatiles, y que,
dependiendo de la habilidad del analista y su experiencia, habrd una toma de decisiones mas acertada

y la obtencién de mayores rendimientos.
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Media Mévil Simple

A B C D
Fecha Cierre Suma de 5 dias de cierres Columna C dividida por 5
1 de agosto del 2012 38.08
2 de agosto del 2012 38.4
3 de agosto del 2012 38.84
6 de agosto del 2012 39.38
7 de agosto del 2012 39 193.7 38.74
8 de agosto del 2012 37.89 193.51 38.7
9 de agosto del 2012 38.2 193.31 38.66
10 de agosto del 2012 38.68 193.15 38.63
Anexo 2. Media Mavil Ponderada
Media Mévil Ponderada
Fecha Cierra MM Ponderada de 5 dias

19/06/2012 14.93

20/06/2012 15.18

21/06/2012 15.45

22/06/2012 15.58

25/06/2012 15.2 15.3307

26/06/2012 15.29 15.338

27/06/2012 15.4 15.358

28/06/2012 15.4 15.3633
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Media Moévil Ponderada

A B C D E F G
Fecha Cierre Dia  Col. Cpor Suma de ultimos 5  Suma de ultimos  Col. E dividido
cierre dias de Col. D 5 dias de Col. C por Col. F
19/06/2012 14.93 1 14.93
20/06/2012 15.18 2 30.36
21/06/2012 15.45 3 46.35
22/06/2012 1558 4 62.32
25/06/2012 15.2 5 76 229.96 15 15.3307
Media Mévil Ponderada
A B C D E F G
Fecha Cierre  Dia Col. Cpor Suma de ultimos 5 Suma de ultimos 5 Col. E dividido
cierre dias de Col. D dias de Col. C por Col. F
20/06/2012 15.18 1 15.18
21/06/2012 15.45 2 30.9
22/06/2012 15.58 3 46.74
25/06/2012 15.2 4 60.8
26/06/2012 15.29 5 76.45 230.07 15 15.3380
Media Mévil Ponderada
A B C D E F G
Fecha Cierre  Dia Col.Cpor  Suma de ultimos Suma de ultimos 5 Col. E dividido
cierre 5 dias de Col. D dias de Col. C por Col. F
21/06/2012 15.45 1 15.45
22/06/2012 15.58 2 31.16
25/06/2012 15.2 3 45.6
26/06/2012 15.29 4 61.16
27/06/2012 15.4 5 77 230.37 15 15.3580
Media Mévil Ponderada
A B C D E F G
Fecha Cierre  Dia Col. Cpor Suma de ultimos Suma de ultimos 5 Col. E dividido
cierre 5 dias de Col. D dias de Col. C por Col. F
22/06/2012 15.58 1 15.58
25/06/2012 15.2 2 30.4
26/06/2012 15.29 3 45.87
27/06/2012 15.4 4 61.6
28/06/2012 15.4 5 77 230.45 15 15.3633
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Media Mévil Exponencial

A
Fecha

19/06/2012
20/06/2012
21/06/2012
22/06/2012
25/06/2012
26/06/2012
27/06/2012
28/06/2012
29/06/2012

B
Cierre

21.37
21.49
21.32
22.34
22.33
22.54
23.04
22.77

23.4

C

Cierre multiplicado por
33.33%

7.1626
7.1059
7.4459
7.4425
7.5125
7.6792
7.5892
7.7992

D

Columna B de ayer multiplicada por
66.66%

14.2452
14.3242
14.2119
14.8918
14.8852
15.0252
15.3585
15.1785

E

Columna C +
Columna D

21.4078
21.4311
21.6578
22.3343
22.3977
22.7044
22.9477
22.9777
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Oscilador Estocastico

A B C D E F G H | J K L
Fecha Maximo | Minimo | Cierre | Minimo Maximo Cierre Columna Suma de Sumade | Coll/ColJ) | % D periodos
mas bajo | mas alto menos F menos | Columna G | Columna por 100 Media Movil
en en Column | Columna para %K H para %K Simple
ultimos ultimos aE E Retardo Retardo
%K %K periodos periodos
periodos | periodos
20/07/2012 41 40.51 40.7
23/07/2012 | 41.2 40 40.9 \ \
24/07/2012 41.19 39.74 39.74
25/07/2012 | 4009 | 39.71 | 39.85 \ \
26/07/2012 41.05 40.01 40.75 39.71 41.2 1.0400 1.49
27/07/2012 44.51 40.8 42.29 39.71 44.51 ‘ 2.5800 ‘ 4.8
31/07/2012 41.61 39.6 39.8 39.6 44.51 0.2000 491 3.8200 11.2 34.1071
01/08/2012 41.2 39.11 40.07 39.11 44.51 ‘ 0.9600 ‘ 5.4 3.7400 15.11 24.7518
02/08/2012 40.5 39.78 40.37 39.11 44.51 1.2600 5.4 2.4200 15.71 15.4042 24.754388
03/08/2012 41.06 40.25 41.06 39.11 44,51 \ 1.9500 \ 5.4 4.1700 16.2 25.7407 | 21.9655873
06/08/2012 41.55 40.91 41.38 39.11 41.61 2.2700 2.5 5.4800 13.3 41.2030 27.4493165
07/08/2012 42.65 41.34 42.06 39.11 42.65 \ 2.9500 \ 3.54 7.1700 11.44 62.6748 | 43.2061911
08/08/2012 42.97 42 42.97 39.78 42.97 3.1900 3.19 8.4100 9.23 91.1159  64.9979197
09/08/2012 43.45 42.8 43.32 39.78 43.45 \ 3.5400 \ 3.67 9.6800 10.4 93.0769 | 82.2892249
10/08/2012 43.89 42.79 43.77 39.78 43.89 3.9900 4.11 10.7200 10.97 97.7211  93.9713023
14/08/2012 44.26 43.62 43.7 39.78 44.26 \ 3.9200 \ 4.48 11.4500 12.26 93.3931 | 94.7303763
15/08/2012 46.03 43.89 44.4 39.78 46.03 4.6200 6.25 12.5300 14.84 84.4340 91.8493894
16/08/2012 43.6 40.3 41.51 40.3 46.03 \ 1.2100 \ 5.73 9.7500 16.46 59.2345 | 79.0205395
17/08/2012 41.76 40.45 40.71 40.3 46.03 0.4100 5.73 6.2400 17.71 35.2343 59.634267
20/08/2012 40.87 40.39 40.75 40.3 46.03 \ 0.4500 \ 5.73 2.0700 17.19 12.0419 | 35.5035745
21/08/2012 40.94 40.51 40.53 40.3 46.03 0.2300 5.73 1.0900 17.19 6.3409 17.8723705
22/08/2012 40.48 39.75 40.28 39.75 43.6 \ 0.5300 \ 3.85 1.2100 15.31 7.9033 8.76203728
23/08/2012 41.12 39.7 40.69 39.7 41.76 0.9900 2.06 1.7500 11.64 15.0344  9.75953043
24/08/2012 40.68 39.79 40.08 39.7 41.12 \ 0.3800 \ 1.42 1.9000 7.33 25.9209 | 16.2861895
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Anexo 6. Calculo del indicador de Momento

Momentum
A B C D
Fecha Cierre Cierre de hace 12 dias Col B / Col C multiplicado por 100
25/07/2012 39.85
26/07/2012 40.75
27/07/2012 42.29
31/07/2012 39.8
01/08/2012 40.07
02/08/2012 40.37
03/08/2012 41.06
06/08/2012 41.38
07/08/2012 42.06
08/08/2012 42.97
09/08/2012 43.32
10/08/2012 43.77
14/08/2012 43.7 39.85 109.6612296
15/08/2012 44.4 40.75 108.9570552
16/08/2012 41.51 42.29 98.15559234
17/08/2012 40.71 39.8 102.2864322
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Anexo 7. Calculo de un %R de Williams

Williams %R
A B C D E F G H |
Fecha Maximo  Minimo Cierre Mayor Menor ColE ColE Col G/ Col
maximo minimo  menos menos H por -
en en cierre Col F 100

ultimos 5 dltimos 5
periodos  periodos
11/06/2012 112.43 109.75 110.49

12/06/2012 111.12 109.75 111
13/06/2012 113.45 110.93 113.22
14/06/2012 115 112.87 113.83

15/06/2012 116.22 113.55 115.41 116.22 109.75 0.8100 6.47 -12.5193
18/06/2012 116.06 113.95 114.38 116.22 109.75 1.8400 6.47 -28.4389
19/06/2012 114.65 112.98 113.24 116.22 109.75 2.9800 6.47 -46.0587
20/06/2012 114.11 112.76 113.91 116.22 109.75 2.3100 6.47 -35.7032
21/06/2012 116 113.57 115.58 116.22 109.75 0.6400 6.47 -9.8918
22/06/2012 116.8 114.63 116.17 116.8 112.76 0.6300 4.04 -15.5941
25/06/2012 119.45 115.96 118.35 119.45 112.76 1.1000 6.69  -16.4425
26/06/2012 122.02 118.2 121.06 122.02 112.76 0.9600 9.26 -10.3672
27/06/2012 121.3 116.68 117.01 122.02 112.76 5.0100 9.26  -54.1037
28/06/2012 117.68 114.63 116.82 122.02 112.76 5.2000 9.26  -56.1555

Anexo 8. Alisado de Wilder

Alisado de Wilder Columna D

A B C D E
Fecha Cierre Cierre menos Columna C multiplicada Col D mas Col E

MM anterior por 1/n anterior

05/06/2012 0.32

06/06/2012 1.48

07/06/2012 0.5

08/06/2012 0

11/06/2012 0 0.4600

12/06/2012 0 0.4600 0.092 0.5520

13/06/2012 0.1 0.4520 0.0904 0.6424

14/06/2012 0 0.6424 0.12848 0.7709

15/06/2012 0.8 -0.0291 -0.005824 0.7651

18/06/2012 0 0.7651 0.1530112 0.9181

19/06/2012 0.29 0.6281 0.12561344 1.0437

20/06/2012 0 1.0437 0.20873613 1.2524
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21/06/2012 0.3 0.9524 0.19048335 1.4429
22/06/2012 0.94 0.5029 0.10058002 1.5435
25/06/2012 0 1.5435 0.30869603 1.8522
26/06/2012 0.35 1.5022 0.30043524 2.1526
27/06/2012 1.24 0.9126 0.18252228 2.3351
28/06/2012 0.06 2.2751 0.45502674 2.7902
29/06/2012 0.2 2.5902 0.51803209 3.3082
Alisado de Wilder Columna F
A B C D E
Fecha Cierre Cierre menos MM Columna C Col D mas Col E
anterior multiplicada por 1/n anterior
05/06/2012 0
06/06/2012 0
07/06/2012 0
08/06/2012 0.36
11/06/2012 0.48 0.1680
12/06/2012 0.39 0.2220 0.0444 0.2124
13/06/2012 0 -0.2124 -0.04248 0.1699
14/06/2012 2.93 2.7601 0.552016 0.7219
15/06/2012 0 -0.7219 -0.1443872 0.5775
18/06/2012 0.34 -0.2375 -0.04750976 0.5300
19/06/2012 0 -0.5300 -0.10600781 0.4240
20/06/2012 0.2 -0.2240 -0.04480625 0.3792
21/06/2012 0 -0.3792 -0.075845 0.3034
22/06/2012 0 -0.3034 -0.060676 0.2427
25/06/2012 0.24 -0.0027 -0.0005408 0.2422
26/06/2012 0 -0.2422 -0.04843264 0.1937
27/06/2012 0 -0.1937 -0.03874611 0.1550
28/06/2012 0 -0.1550 -0.03099689 0.1240
29/06/2012 0 -0.1240 -0.02479751 0.0992
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Relative Strenght Index
A B C D E F G H I J
Fecha Cierre Cambio ColumnaC Cambiode Columna Col D dividida Col G mas 100 dividido 100 menos
de precio Alisada precioala Ealisada por Col F 1.0 por Col G Col |
al alza baja

01/06/2012 23
05/06/2012 23.32 0.32 0
06/06/2012 24.8 1.48 0
07/06/2012 25.3 0.5 0
08/06/2012 24.94 0 0.36
11/06/2012 24.46 0 0.4600 0.48 0.168 2.73809524 3.73809524 26.7515924 73.2484076
12/06/2012 24.07 0 0.552 0.39 0.2124 2.59887006 3.59887006  27.7864992  72.2135008
13/06/2012 24.17 0.1 0.6424 0 0.1699 3.78104768 4.78104768 20.9159178 79.0840822
14/06/2012 27.1 0 0.7709 2.93 0.7219 1.06787644 2.06787644  48.3587889  51.6412111
15/06/2012 27.9 0.8 0.7651 0 0.5775 1.32484848 2.32484848  43.0135558  56.9864442
18/06/2012 27.56 0 0.9181 0.34 0.53 1.73226415 2.73226415 36.5996823  63.4003177
19/06/2012 27.85 0.29 1.0437 0 0.424 2.4615566 3.4615566 28.8887375 71.1112625
20/06/2012 27.65 0 1.2524 0.2 0.3792 3.30274262 4.30274262  23.2409904  76.7590096
21/06/2012 27.95 0.3 1.4429 0 0.3034 4.75576796 5.75576796 17.3738762 82.6261238
22/06/2012 28.89 0.94 1.5435 0 0.2427 6.35970334 7.35970334  13.5875042  86.4124958
25/06/2012 28.65 0 1.8522 0.24 0.2422 7.64739884 8.64739884  11.5641711  88.4358289
26/06/2012 29 0.35 2.1526 0 0.1937 11.1130614 12.1130614  8.25555129  91.7444487
27/06/2012 30.24 1.24 2.3351 0 0.155 15.0651613 16.0651613  6.22464961  93.7753504
28/06/2012 30.3 0.06 2.7902 0 0.124 22.5016129 23.5016129  4.25502711  95.7449729
29/06/2012 30.5 0.2 3.3082 0 0.0992 33.3487903 34.3487903  2.91131068  97.0886893
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Anexo 9. Calculo de las Medias Mdviles Exponenciales para elaborar el MACD

Media Movil parala Columna C
A B C D E
Fecha Cierre Cierre Columna E de ayer multiplicada Columna C mas
multiplicado por por 85% Columna D
15%

20/07/2012 40.7 40.7

23/07/2012 40.9 6.135 34.5950 40.73

24/07/2012 39.74 5.961 34.6205 40.5815
25/07/2012 39.85 5.9775 34.4943 40.4718
26/07/2012 40.75 6.1125 34.4010 40.5135
27/07/2012 42.29 6.3435 34.4365 40.7800
31/07/2012 39.8 5.97 34.6630 40.6330
01/08/2012 40.07 6.0105 34.5380 40.5485
02/08/2012 40.37 6.0555 34.4663 40.5218
03/08/2012 41.06 6.159 34.4435 40.6025
06/08/2012 41.38 6.207 34.5121 40.7191
07/08/2012 42.06 6.309 34.6113 40.9203
08/08/2012 42.97 6.4455 34.7822 41.2277
09/08/2012 43.32 6.498 35.0436 41.5416
10/08/2012 43.77 6.5655 35.3103 41.8758
14/08/2012 43.7 6.555 35.5944 42.1494
15/08/2012 44.4 6.66 35.8270 42.4870
16/08/2012 41.51 6.2265 36.1140 42.3405
17/08/2012 40.71 6.1065 35.9894 42.0959
20/08/2012 40.75 6.1125 35.7815 41.8940
21/08/2012 40.53 6.0795 35.6099 41.6894
22/08/2012 40.28 6.042 35.4360 41.4780
23/08/2012 40.69 6.1035 35.2563 41.3598
24/08/2012 40.08 6.012 35.1558 41.1678
27/08/2012 40.34 6.051 34.9927 41.0437
28/08/2012 41.12 6.168 34.8871 41.0551
29/08/2012 40.89 6.1335 34.8968 41.0303

30/08/2012 41.31 6.1965 34.8758 41.0723
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Media Movil parala  Columna D
A B C D E
Fecha Cierre Cierre Columna E de ayer multiplicada Columna C mas
multiplicado por 92.5% Columna D
por 7.5%

20/07/2012 40.7 40.7

23/07/2012 40.9 3.0675 37.6475 40.7150
24/07/2012 39.74 2.9805 37.6614 40.6419
25/07/2012 39.85 2.98875 37.5937 40.5825
26/07/2012 40.75 3.05625 37.5388 40.5950
27/07/2012 42.29 3.17175 37.5504 40.7222
31/07/2012 39.8 2.985 37.6680 40.6530
01/08/2012 40.07 3.00525 37.6040 40.6093
02/08/2012 40.37 3.02775 37.5636 40.5913
03/08/2012 41.06 3.0795 37.5470 40.6265
06/08/2012 41.38 3.1035 37.5795 40.6830
07/08/2012 42.06 3.1545 37.6318 40.7863
08/08/2012 42.97 3.22275 37.7273 40.9501
09/08/2012 43.32 3.249 37.8788 41.1278
10/08/2012 43.77 3.28275 38.0432 41.3260
14/08/2012 43.7 3.2775 38.2265 41.5040
15/08/2012 44.4 3.33 38.3912 41.7212
16/08/2012 41.51 3.11325 38.5921 41.7054
17/08/2012 40.71 3.05325 38.5775 41.6307
20/08/2012 40.75 3.05625 38.5084 41.5647
21/08/2012 40.53 3.03975 38.4473 41.4871
22/08/2012 40.28 3.021 38.3755 41.3965
23/08/2012 40.69 3.05175 38.2918 41.3435
24/08/2012 40.08 3.006 38.2428 41.2488
27/08/2012 40.34 3.0255 38.1551 41.1806
28/08/2012 41.12 3.084 38.0921 41.1761
29/08/2012 40.89 3.06675 38.0879 41.1546
30/08/2012 41.31 3.09825 38.0680 41.1663
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Anexo 10. MACD

MACD
A B C D E
Fecha Cierre Media Movil Media Movil Columna C menos
Exponencial 15% Exponencial 7.5% columna D

20/07/2012 40.7 40.7 40.7

23/07/2012 40.9 40.73 40.715

24/07/2012 39.74 40.5815 40.6419

25/07/2012 39.85 40.4718 40.5825

26/07/2012 40.75 40.5135 40.595

27/07/2012 42.29 40.78 40.7222

31/07/2012 39.8 40.633 40.653

01/08/2012 40.07 40.5485 40.6093

02/08/2012 40.37 40.5218 40.5913

03/08/2012 41.06 40.6025 40.6265

06/08/2012 41.38 40.7191 40.683

07/08/2012 42.06 40.9203 40.7863

08/08/2012 42.97 41.2277 40.9501

09/08/2012 43.32 41.5416 41.1278

10/08/2012 43.77 41.8758 41.326

14/08/2012 43.7 42,1494 41.504

15/08/2012 44.4 42.487 41.7212

16/08/2012 41.51 42.3405 41.7054

17/08/2012 40.71 42.0959 41.6307

20/08/2012 40.75 41.894 41.5647

21/08/2012 40.53 41.6894 41.4871

22/08/2012 40.28 41.478 41.3965

23/08/2012 40.69 41.3598 41.3435

24/08/2012 40.08 41.1678 41.2488

27/08/2012 40.34 41.0437 41.1806

28/08/2012 41.12 41.0551 41.1761 -0.121
29/08/2012 40.89 41.0303 41.1546 -0.1243

30/08/2012 41.31 41.0723 41.1663 -0.094
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Anexo 11. Calculo de una Desviacion Tipica

Desviacion Tipica

A B C D E
Fecha Cierre Media Movil Suma de cuadrados de Col B - Raiz cuadrada de
Simple de 5 dias Col C5 periodos Columna C dividida por 5

de Columna B
01/06/2012 23
05/06/2012 23.32
06/06/2012 24.8
07/06/2012 25.3

08/06/2012 24.94 24.272 4.3061 0.9280
11/06/2012 24.46 24.564 2.2971 0.6778
12/06/2012  24.07 24.714 1.1525 0.4801
13/06/2012 24.17 24.588 1.0902 0.4669
14/06/2012 27.1 24.948 6.2454 1.1176
15/06/2012 27.9 25.54 13.2074 1.6253
18/06/2012  27.56 26.16 14.1994 1.6852
19/06/2012 27.85 26.916 9.8972 1.4069
20/06/2012  27.65 27.612 0.4058 0.2849
21/06/2012  27.95 27.782 0.1134 0.1506
22/06/2012  28.89 27.98 1.1312 0.4756
25/06/2012  28.65 28.198 1.166 0.4829
26/06/2012 29 28.428 1.4236 0.5336
27/06/2012  30.24 28.946 2.7601 0.7430
28/06/2012 30.3 29.416 2.4969 0.7067
29/06/2012 30.5 29.738 2.8768 0.7585
02/07/2012  30.87 30.182 1.9888 0.6307

03/07/2012  30.45 30.472 0.243 0.2205
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Bandas de Bollinger

Fecha

01/06/2012
05/06/2012
06/06/2012
07/06/2012
08/06/2012
11/06/2012
12/06/2012
13/06/2012
14/06/2012
15/06/2012
18/06/2012
19/06/2012
20/06/2012
21/06/2012
22/06/2012
25/06/2012
26/06/2012
27/06/2012
28/06/2012
29/06/2012
02/07/2012
03/07/2012

B
Cierre

23
23.32
24.8
25.3
24.94
24.46
24.07
24.17
27.1
27.9
27.56
27.85
27.65
27.95
28.89
28.65
29
30.24
30.3
30.5
30.87
30.45

C
Media Movil

Simple de 5 dias
(Banda Central)

24.272
24.564
24.714
24.588
24.948
25.54
26.16
26.916
27.612
27.782
27.98
28.198
28.428
28.946
29.416
29.738
30.182
30.472

D
Una Desv. Tipica

0.928
0.6778
0.4801
0.4669
1.1176
1.6253
1.6852
1.4069
0.2849
0.1506
0.4756
0.4829
0.5336

0.743
0.7067
0.7585
0.6307
0.2205

E
Columna D
por 2

1.8560
1.3556
0.9602
0.9338
2.2352
3.2506
3.3704
2.8138
0.5698
0.3012
0.9512
0.9658
1.0672
1.4860
1.4134
1.5170
1.2614
0.4410

F
Columna C mas
Columna E

26.1280
25.9196
25.6742
25.5218
27.1832
28.7906
29.5304
29.7298
28.1818
28.0832
28.9312
29.1638
29.4952
30.4320
30.8294
31.2550
31.4434
30.9130

G
Columna C menos
Columna E

22.4160
23.2084
23.7538
23.6542
22.7128
22.2894
22.7896
24.1022
27.0422
27.4808
27.0288
27.2322
27.3608
27.4600
28.0026
28.2210
28.9206
30.0310
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