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INTRODUCCION GENERAL

El deseo de avanzar en el conocimiento de los mercados financieros, y sobretodo , el . .
deseo. de- intentar  conocer el comportamiento de los niveles de precms en el corto y~
medlano plazo ha estado presente desde su inicio.

En la actualidad, se han generalizado dos comentes de a ahsxs yiseg ! m1ento~de] )
mercado financiero: el andlisis fundamental y ¢l anallsls tecmco s

El anélisis fundamental es aquel estudio sumamenté: égic u édn‘cepcién,
estructura y ‘desarrollo, que centra su atencién basicamente-‘en ¢l entorno ‘econdémico’y
financiero particular de cada empresa en los diversos sectores de la: economfa, intentando
considerar todos los factores y potenciales que intervienen o pueden intervenir en la oferta y
en la demanda de un valor, accién o contrato futuro. Sin embargo, a pesar de que éste
andlisis es tan razonable en sus topicos, con frecuencia el determinar qué comprar o qué
vender no es suficiente para tener éxito en las inversiones bursatiles, es necesario conocer el
cudndo. Pese a comprar alguna accién buena y barata, es posible que ésta pueda bajar aun
mds su precio en el mercado, por esto, el andlisis fundamental, es por naturaleza, deficiente
en este importantisimo aspecto para los inversionistas,

E! andlisis técnico, cs el estudio grafico de la oferta y demanda de un instrumento
financiero, dentro de un periodo cuyo principal supuesto radica en que estos dos factores,
son los que en determinado momento (piso de remates), establecen el valor o precio de
mercado en la accidn sin importar las causas racionales o irracionales que intervinieron en

“ello; De esta forma al analizar las graficas de precios, es posible identificar “etapas de
cambio” compuestas de movimientos a la baja o a la alza, que oscilan desde unos cuantos
mihutos hasta varios dias, resumiendo el “cudndo comprar (o vender) una accién” al sélo
estudio del sentido y direccién de tales etapas, basandose en la premisa de que los
inversionistas considerados en conjunto, bdsicamente se comportan igual a través del
tiempo,. es decir, gran optimismo en petiodos de alza, y mucho pesimismo en periodos de

baja.
En'la préctica, la recurrencia de caracteristicas similares_ha probado ser suficiente

en no menos del.70% de las veces, permitiendo identificar cuando los precios han iniciado
un sxgmﬂcatlvo camblo de direccion en el movnmxent del’ mercado.:

. Exnsten ’nultxples herramientas e mdlcadores elian hsls tecmco que tienen como
,ﬁnahdad ele io'de estas etapas de cambio, mie ea el niumero de indicadores
que conﬁrmen una de estas, mayor serd la: probabxlldad e cxerto ¥ obviamente menor el

margen de Cl Tror.

La justlﬁC'lCIOli del porqué de esta J'se‘resume en lo siguiente: es
importante para el estudiante de la. carrern:de Actuan’a, y:sobre todo necesario para ‘“aquel
estudiante que picnse dedicarse a las’ findanzas: terier no’ ‘$6lo un pleno conocimiento sobre
qué instrumentos financieros se negocian dentro dél piso de remates de la Bolsa Mexicana



de Valores sino’ tamblen saber cuales son las tecmcas y estrateglas que se les debe aplicar
para su satlsfactorla negocxacwn, ya sea, para acrec‘entar su’propio conocxmlento sobre
estos, ° blen en la préctlca para la obtenc16n de’ a]gun rendxmlento. k

En dlversas ocasmnes, se escucha enla radxo o se lee en el pe1 iddico algin reportaje
que habla de las ACCIONES, los instrumentos de riesgo mas deseables o menos atractivos
‘del mercado de valores segin el punto de vista del inversionista, ya sea: .por sus enormes’
ganancias o sus cuantiosas pérdidas. Y es por esta necesidad de | conocer; que la: presente—
investigacién se enfocd a apoyar los conocimientos de los estudiantes én csta: materia, ya-:

que muy pocas veces el alumno, se da a la tarea de cono\.er cué.les son ‘los cstudlos ue

por el pago de d1v1dendos que otorga la empresa emisora,

En la Bolsa de Valores, la operacion que los inversionistas estdn desarrollando de
forma continua con las ACCIONES, es: comprarlas a un cierto precio (precio de mercado) y
venderlas (si se puede) a un precio mds alto. El desbalance entre compradores y vendedores
es justamente lo que hace que éstas fluctien de precio. Por esto, en la presente tesis, el
andlisis que se les aplica a las acciones, es de tipo técnico, es decir, estd orientado al estudio
de laoferta y la'demanda de éstas a través del uso de graficas e indicadores estadisticos.

“Con’ estos antecedentes como panorama general de lo que significa el anlisis
técnico, se desarrolla el presente trabajo definiendo los siguientes objetives principales :

1°,  Brindar al estudiante de la carrera de Actuaria o alguna otra carrera afin, un
’ " conocimiento. mas detallado 'y “versatil” de lo que es el ANALISIS TECNICO,
mostrando a lo largo del presente trabajo diversos ejemplos de técnicas, estrategias de
negociacién y estilos de graficas, que ejemplifican y amplian lo que se esta tratando.
Ademds, se anexan relerencias bibliogrificas, que:en caso de que el lector quiera
profundizar en algtin t6pico, éste pueda consultar alguna otra fuente de informacion,

2° Servir como guia o consulta para un curso semestral de Matematicas Aplicadas I o II,
desarrollando el tema de Principales lw/'ramzemas del andlisis técnico, o bien,
Andlisis Téenico.

El capitulo 1-inicia con la presentacion de los 2 tipos de analisis: fundamental y
técnico. Del primero sdlo se hace tina breve semblanza, y del segundo, una descripcién mas
a detalle. “Ademads, se presentan los.diferentes estilos de grificas que comiinmente se
utilizan ‘'en el andlisis grifico de mercados financieros: lineal, barras, velas japonesas y de
punto y figura. El objerivo en éste es introducir al lector en el conocimiento de estos dos



anélisis.’Adem’éé.'él estudio tedrico que se presenta del analisis técnico, le permitird una
mejor comprension de los siguientes capitulos.

En el capitulo 2 se presenta el estilo de grafica “punto y figura” para el anailisis
“puro” de precios. El propdsito de éste es que el lector se familiarice con esta técnica de
estudio, .

El conocimiento del método de punto y figura por si s6lo no es suficiente, pero si es
necesario para un amplio analisis grafico de los mercados financieros (acciones, valores o
contratos futuros), ya que como se muestra en el capitulo 1, cada estilo de grafica arroja sus
propias conclusiones, ademas, tales resultados se deben complementar con el estudio de los
indicadores estadisticos del capitulo 3, o bien, con los nuevos indicadores estadisticos que
se presentan en el capitulo 4,

En el tercer capitulo se presentan algunos de los métodos que mas se utilizan para el
andlisis de precios: promedios méviles e indicadores “momentum™ con el objetivo de
mostrar al lector de una forma detallada y comprensible, la manera de céimo se deben
aplicar dichos indicadores estadisticos para que la toma de decisiones sea 6ptima.

En el altimo capitulo, se presentan puevos indicadores estadisticos para el analisis
técnico de los mercados financieros. Son “nuevos” en el sentido de que tienen muy poco
tiempo de haber sido creados (1993-1994), lo que implica que su uso no sea tan comun.

La razoén para utilizarlos es la siguiente: “En algin momento, ain el indicador
estadistico mads sofisticado, llega a presentar cierto retraso. Esto es motivo para que el
inversionista en forma conjunta use muiltiples indicadores en un sélo analisis de precios. El
resultado es el reflejo de algin rendimiento o reduccion de pérdidas en el negocio de una
accidn, valor o contrato futuro. Por lo que si un nuevo indicador vence o supera algunas de
las limitaciones u obstaculos de los demds indicadores que ya existen en el mercado, éste se
convertird en un indicador altamente deseable”.

Cada uno de los indicadores que se presentan en este capitulo, se analizan de forma
detallada.
o El B3,", coeficiente de pendiente de una recta de regresion.
.El 12, coeficiente de determinacion, resultado de aplicar un analisis de regresién.
:El piﬁomi:dio moévil “VIDYA", variante del promedio mévil exponencial.
'El oscilador estocéstico de fuerza relativa “STOCRSI™.
) Los indicadores de momentum “QSTICK” e “IMI”, y

El oscilador de momentum Chande.

oo O o o

', A lo largo del presente trabajo también se muestran algunos ejemplos de varias
ACCIONES complementadas con graficas del tipo : lineal, barras, velas japonesas o punto
y figura.



Las graficas' que se presentan en su mayoria fueron realizadas en los paquetes :
Excel (version para Windows), y en “Windows on Wall Street”. Software Copyright, 1993.
Markets Arts, Inc.

Es importante hacer notar que ain cuando la presente tesis esté dirigida a la
evaluacion de acciones, de igual manera todos los andlisis que aquf se muestran, pueden ser
aplicables a cualquier instrumento del mercado financiero.



CAPITULO 1
ANALISIS DEL. MERCADO
FINANCIERO




1.1. Introducciodn.

Un buen analista del mercado financiero requiere ademas de su intuicién, una
técnica o estrategia para tomar una buena decisién en el problema de elegir si compra o
vende alguna accidn,

Algunas de las estrategias a seguir para la toma de decisiones por parte de los
inversionistas, son: el andlisis técnico y el andlisis fundamental.

El analisis técnico es el procedimiento mediante el cual la historia del mercado:
cambios de precios, volumenes, indices, etc. se registra y analiza de forma grafica, ya sea
de una accién en particular o del mercado en general (en este caso, mediante el uso de
indices como: el IPyC' , entre otros). Otra de las caracteristicas principales de este andlisis
considera que el precio de una accién se mueve en tendencias, mismas que van generando
patrones o formaciones que pueden considerarse como sefiales del comportamiento futuro
del precio.

El anilisis fundamental es una técnica directa y racional, que a diferencia del
andlisis técnico intenta medir el valor real de una accién mediante estudios econémicos y
financieros tanto de las empresas como de los diversos sectores de la economia. El estudio
de esta técnica se basa en la evaluacion.y el -andlisis sobre: las ventas, utilidades,
dividendos, crecimiento, endeudamiento, que la empresa en cuestién este generando, con lo
cual puedan proyectarse las perspectivas que tenga y asf podcr decidir la compra o venta de
alguna accidn.

El mercado accionario es como’ un‘gran concurso de belleza donde el ideal de cada
“inversionista en pamcul'u no deberia ‘ser:la’ concursante mas hermosa, sino escoger aquella

que todos crean o juzguen como la més hermosa; ya ‘que .es-muy probable que esa sea la
ganadora. :

Es mas rentable anticipar el consenso de opmlones, que el detenerse a determinar el
valor intrinseco de algo, ya que los precios. del mercado no.sélo reﬂe)an la opinidn de los
expertos, sino que incluyen las esperanzas, temores, .creencias, deseos, hechos e
informacién de la comunidad inversionista, las cuales pueden ser ciertas, exageradas,
comprensnbles e mcluswe falsas. :

| IPyC (Inﬂicc Nacional de Precios y Cotizaciones), ¢s ¢l principal indicador de In bolsn mexicana de valores (BMV),
creado en 1978,



1. 2. ANALISIS FUNDAMENTAL.
1. 2. 1 Definicion,

El andlisis fundamental es una técnica o estrategia disefiada para encontrar las
discrepancias entre el precio de mercado y el valor intrinseco de una accién. Este analisis
estd basado en el estudio especifico de las caracteristicas y estructura de las empresas
emisoras, tales como: capital, balance,  flujo de efectivo, rentabilidad (niveles de
endeudamiento), participacidn: en ‘el.mercado, crédito mercantil, su aceptacién por. el

publico, su crecimiento y todol el factor que conduzca al desarrollo y aumento de las
utilidades futuras de la empresa

1. 2. 2 Desarrollo.

Para el desarrollo de un analism ﬁmdamental el inversionista deberd tomar en
cuenta los siguientes aspectos; : .

& ENTORNO ECONOMICO DE LA EMPRESA EMISORA: _Economia, inflacién, tasas de
interés, politica monetaria, politica fiscal, tlpo de cambio, deuda externa, circulante y
salarios, devaluacién y dolar:zacxon, entre otros. e

¢ LIQUIDEZ DEL MERCADO: Tanto en las emp_resa's'd' 1C

* ALTERNATIVAS DE INVERSION: Mercado dé dinerg

¢ NUMERO DE ACCIONES EN EL MERCADO Numer
asi como las mas bursatiles.

¢ SITUACION ECONOMICA DE LAS EMPRE‘.SAS ‘Anélisis del sector en el cual opera la
empresa, posicién de la empresa en el sector, situacion financiera , diversificacién de

productos, dependencia, administracién, registro de dividendos, imagen de la accién en
el mercado, utilidad por accién y valor en libros, entre otros.

las personas fisicas..
metales, CETES, etc.
“ cb’iohe'sfbbtizadas én bolsa,

1. 2. 3 Metodologia.

Los estudios basicos que todo analista fundamental debe realizar, estdn
considerados bajo el estudio de los siguientes 3 factores:

I. FACTORES DE LA ECONOMIA EN GENERAL.

. La visién del inversionista en relacion al comportamiento del mercado debera estar
respaldada por un estudio completo del entorno econémico internacional y nacional, asi
como todos los componentes que mueven a la economia: tasas de interés, inflacioén, deuda
puiblica, politica monetaria, etc., analizando los probables efectos que éstos tengan sobre

* el precio de las acciones.

1N FACTORES DE LA INDUSTRIA EN GENERAL.
Dado que el andlisis del mercado de acciones se debe realizar desde los factores generales
a'los particulares, el andlisis de la industria centra su atencién en las diversas empresas de

un sector en particular ya que esto constituye una fuente de informacion muy importante
para calcular corrientes futuras de dividendos.



Algunos de los estudios a realizar por el inversionista son:

* Anallzar los dwersos sectores de® la econom{n' extractiva, de transformacién,
construcc:én, comermo ;comumcamones y- transporte, servicios, etc. asi como las
oportumdades de al‘thl ac16n de cada una de ellas en el mercado,

'estudlando el pasado y presente de su estructura econdmica y financiera, evaluando su
crecunlento potencial, sus ventas y su rentabilidad futura, Para determinar el precio de
una:accién en base a fundamentos sélidos, el inversionista debera estudiar la situacién
real de la empresa emisora y sus perspectivas en el futuro.

" Cabe mencionar que el precio de la accidén en el mercado no serd siempre igual al
valor real de la accidn, ya que puede ser menor o mayor a éste. Se recuerda que el precio de
mercado es el valor de la accidn que se esta cotizando en el piso de remates de la bolsa de
valores, por consiguiente es el resultado de la interaccidn entre compradores y vendedores.

) Una vez que los inversionistas fundamentales logran estimar correctamente el valor
real de la accién (antes de que lo hagan los demds inversionistas), deberdn invertir en
acciones cuyo valor real difiera del precio de mercado. Cuando los demas inversionistas del
mercado se den cuenta del verdadero valor de la accion, obligaran a que el precio de
mercado se ajuste hasta el punto en que sea igual al valor real de la accién (esto pasa a
menudo con los inversionistas novatos e inexpertos).

Si el valor estunado es mayor que el precio de mercado, entonces se debe comprar
la accion, en otro caso, si el valor estimado es menor que el precio de mercado, entonces
“debe* venderse.'Esto “con la- finalidad de que el inversionista pueda obtener algun
rendimiento.” Pero” si-en’ dado-'caso la estimacion del valor es mcorrecto, entonces el
mversmmsta no deberé esperar ganar alguna utilidad.

sl Después de estimar, el valor de Ia acclon, el mercado txene que llegar a reconocer el
verdader va
utlhdad

-3



1.3 ANALISIS TECNICO.
1.3. 1 Definicion,

Es un procedimiento que ayuda a comprender el ‘estudio de los movimientos de 1os
precios. Su medicion bursatil se basa exclusivamente ‘en: la" fluctuacién ‘de precios y
volimenes operados, que por medio de un con_lunto de herramientas graficas registra la
historia del mercado en general o de una accién en pameular con el proposxto de poder
predecir posibles cambios de tendencia en el movimiento futuro del precio.

El andlisis técnico sugiere las sefiales de cuando y en qué tiempo se debe mvertlr, ya’
sea comprando o vendiendo alguna accién.

1.3.2. Teoria Dow: cimicnto del anlisis téenico.

Definicion.

La teoria Dow es la tecmca bursatil mas- antxgua que se uuhza para dentxﬁcar las

tendencias del mercado.

El objetivo de esta teoria es determmar 1os posxble camblo qu

e’ leguen a
producir en la tendencia mayor del movlmnento :

Fue creada por Charles Dow argumen
accionario funciona como un texmometro del comportamxento genera d

economia.

Antecedentes histéricos.

1882, Charles Dow y Edward Jones fundaron la “Dow Jones and Company s
empresa distribuidora de boletines bursitiles que contenian el . precio de las acciones
cotizadas en ese entonces en la “NEW YORK STOCK EXCHANGE”2 El sucesor de este
boletin fue cl periddico “THE WALL STRET JOURNAL”, B :

1884, Los primeros origenes dc esta teoria se remontan a este ai’io El dia 3 de julio..
Charles Dow publicé un promedio de 11 acciones que se conzaban en la bolsa de New
York. Charles Dow fue el fundador y editor de “THE WALL.STRET JOURNAL”, trabajé
sobre fundamentos que mas tarde Heg'umn a ser el cimiento del anéhsls técnico.

1887, en este afio el indice se dividié en dos promedxos el industrial Dow Jones yel
ferroviario Dow Jones de transportacion, ambos reflejaban el comportamiento de los 2
principales sectores del mercado® i

1903, un factor influyente para que la teoria fuera desarrollada se le atribuye al
trabajo realizado por Nelson y William Peter Hamilton, Nelson escribié el libro *“ The ABC
of speculation” (El ABC de la especulacion) con ayuda de las opiniones que le eran hechas
por Charles Dow. t

2 New York Stock LExchange. Bolsa de valores donde se cotizan acciones de Estados Unidos.

3 En la nctualidad ¢l principal indicador de la Bolsa de valores de New York, es ¢l indice Dow Jones.



1922, en este afio William Peter Hamilton fue el sucesor de Charles Dow en el Wall .
Stret Journal. Aqui él reordené y reescnbxo gran parte de s, prmcxplos en el llbroq “The'
stock ‘market barometer”(El barémetro de 1
Hamilton proveyd a las futuras | &,eneracnones,
de las tendencias del mercado accnonano. ;

seav i

Leyes bisicas de la teoria.
1) Los indices descuentan todo. ! :
': Charles Dow’
Los indices (el industrial y el ferrovnarlo) son la combmaclon de diferentes decisiones de
inversién de la comunidad inversionista que “en ‘todo: momento se encuentran
interactuando entre si, algunos bien mformados Y otros no, Las fluctuaciones del mercado

muestran la influencia de lo que se cree, ‘de’'lo que se espera y en general de todo lo que
puede afectar al mercado. -

...1os indlices se anticipan a todo, menos a los c’léloé‘ de Dios..."

Los promedios descuentan toda la mformamén concemleme a la economia, politica y
condiciones sociales que afectan la: oferta yila: demanda de las diferentes emisoras; y la
informacion que no puede preverse (calamldades o-accidentes naturales) se incorpora
ipidamente al mercado accionaria tan pronto’ se: conozea. De lo cual salta a la vista'cl
dicha: *,ne comprn con Inexpeeiativie y.se vuulc. con i noticia®™, o que significe que
z,«.m.ralnu.nu. los participuntes del mucudo u.)mpmn cuando creen que una aceion va
aumentar su pr(.cm y venden cuando cslu huyﬁ ulcanzado dicho valor. )

2) El mercado tiene tres tendencias, -

o ld tendencia e la direccicn temporal-gue sigue el:movimiento del mercado en un perfodo
fl Sue. I

oaly T T e

Z/UZIU.V..' !
Tendencia primaria 0 mayor: |

movimientos a la baja o a la alza que se
1.1

Tendencia secundaria o intermedia;

meses. Esta es representada por movumento ] a 1'1 alza 0 a la baja que se dan dentro de la
tendencia terciaria. Ver grifica 1.1 : S

4 Perry. P, Greiner and Flule C. Whitcomb, *I'he Duw Ilu.ory uml Sv..vcnly-Ymr FForecast Record™. Investors Intellipence.
Noaviembre 1969. pag.50 e

$ibldem. TN

" Martin 1. Iringe. “Pechnicnl Analisys Fxpliined: The Sutecesstul tnvestors Guide 1o Spolting Investinent trends aud
Turning Points™, Third Ldition MeGraw-11ill; Ine. 1991, pdg.13
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Tendencia terciaria o menor:

Es una tendencia de corto plazo, su duracién es de 1 a 3 o 4 semanas, sin embargo, otras

veces dura muy pocos dias e inclusive periodos intradiarios (minutos o horas). Ver grafica
I '

Grifica 1.1 Tendencias: primaria, sccundaria y terciaria,

7-5-1994 (*OTC) NASDAQ Composite Close 1038.44 Down -7.63 10-20-199!
L d posite d) s, ite close 50) s, ite close 10) s,

Promedio mdvil de 10 dias (corto plazo) :
Promedio mévil de 50 dias (medinno plaw !
i i3 e -~
o~

Promedio mdvil de 170 dias (largo piazo),

-1050,00
o
1-1000.00
1-950.00
.. =" 1goo.00
PR +-850.00

L
Taoo.oo

[\750.00

A

Molume{nasdaq composite) zig 2ag(hasdaq composite 7.00 peroent)

{JI i MMW "E‘/E.:

3) Ley de las tres fases en Ia tendencia mayor.

L.as diferentes fases: acumulacion, distribucién. panico o desarrollo, que se llegan a
presentar en un mercado con movimiento a la alza o a la baja, siempre van a ser ¢l
resultado de la interaccidn que se¢ produce entre oferentes y demandantes, de
inversionistas expertos y novatos, de factores como el temor y la esperanza, etc.,, que
resultan en la fusion de una sola cosa: ¢l precio de mercado y por consiguiente la
tendencia del mismo.

El signilicado de éstas fases varia segin la tendencia del mercado, tal y. como se
presenta a continuacion: . . 7

Tcndencn mayor alcista:

Fase de acumulacion: hay desconfianza en el me:cndo el volumen de negoc1ac1on es
bajo, solo hay pocas oportunidades de compra que se debe a:los pocos mversmmstas que
estan bien informados. Ver grifica 1.2 - : S e

Fase de desarrollo: el incremento de las compras es mas notono, las malas noticias ya han
sido descontadas por el mercado. Se: propxcla una alza en’ el ‘volumen de contratos
negociados. Ver grafica 1.2 ]

Fase de distribucién: el mercado.se mund de:la ct1V1dad que ha sido creada por la
comunidad inversionista, el volumen icremento ‘en la compra de acciones es
més notorio. Claro que los que, ahor en y toman ganancxas pasando las
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Grifica 1.2, Fases de una tendencia mayor alcista.

[6-10-1994 (*OTC) NASDAQ Composite Close 1039.44 Down -7.53 10-20-1998;

mnasdag composite(c)

ACUMULACION

P

N

e N
|

N

DESARROLLO
e ' DISTRIBUCION

-1050.00
[1000.00
Lysa.00
[-200.00
[850.00
La0o.00
730,00

volume{nasdaq composite)

Tendencia mayor bajista:

Fase de distribucion: en esta fase se observa alto volumen en la negociacion de contratos
y muy ligeras variaciones en el precio. El piblico inversionista aprovecha las bajas
iniciales para comprar mas acciones y los profesionales terminan por vender atendiendo a
que los aumentos de precio tienen menor volumen que antes. Ver grafica 1.3

Fase de panico: hay decrementos significativos en el volumen, y los declives del precio
que se Hegan a presentar ocurren de forma rdpida y casi vertical. Ver grifica 1.3

Fase de ucumulacion: hay ligero aumento en el volumen y lentas bajas en el precio, Los
inversionistas que retuvieron mucho tiempo sus acciones se ven en la necesidad de
venderlas a un precio més bajo del adquirido. Aqui los declives en el precio ya no son tan
claros y nuevamente el mercado descontara la mala informacién. Ver grafica 1.3

Grifica 1.3 Fases de la tendencia mayor bajista.

»

53.1995 (ASTA) AST Rescarch_ Close 9.50_Up 0.50 10-20-1995
ast research(c) o
/\/\,.\f\/\ AL Vs - 17.50
VA R S ) b
e A "’\’\”\J\/\N ACUMULACION- 1500
) I
pDISTRIBUCIG,. e \'\\ [12%0
- PANICO - 10,00
._ﬂ._.(_
'volume(ast research) 20000
HAY DECLIVES : MAYOR  [aso0
EN EL POCO VOLUMEN VOLUMEN e
Y - l il 25
Jut gl s st ol & odsagthal, " 1 RPN (AR ) il Rl JE
bty Mttt bttt Ul % CRTATL LI
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A veces las fases son muy breves, y se pasa de la primera fase a la tercera fase con
rapidez Pero otras veces son largas y se repiten. Suele haber una recuperacién secundaria
contratendencial ( con menor volumen) que sirve a los inversionistas para comprar mas, y
convence a los que no vendieron a esperar precios mejores. También puede darse un
periodo largo en el que los precios se mantienen estables, pero que en realidad estd
consolidando a la baja. Por Gltimo se llega a la tercera fase, comienzos de la nueva drea de
acumulacidn, zona en la que primeramente el precio presenta cierta incertidumbre en
cuanto a su direccién, al final de ésta el precio concluye con una alza notoria® .

4) Ley de confirmacion entre promedios.

Charles Dow pensaba que el comportamiento general de la economia y del mercado
de E.U. se podia detectar por medio de los indices bursatiles: industrial D. J. y el

ferroviario D. J.,, ya que estos promedios estaban formados por las empresas mads
representativas de ese pais’.

La confirmacién a la alza o a la baja debe estar siempre sefialada por ambos
promedios (el industrial y el ferroviario, en este caso). Si existe la llamada divergencia de
estos, no vendrd la tendencia a la baja o a la alza del mercado que se anuncia. Tales
promedio son dos pistas. importantes que ayudan al inversionista a identificar una
tendencia en el mercado y un posible cambio de direccién en la misma. Ver figs.1.1. y 1.2.

Figura 1.1. Promedio Dow Jones Industrial.

Figura 1. 2. Promedio Dow Jones de Transportation.

[o

‘-

¥ Mts ndelante en el cnpl\uld 2 ¢n In parte 2.4,2,1 se explien a detalle o delinicion de drea de acumulacion.

Y Perry P, Gl;cincr and Hule C, Whitcomb, Op. Cit. pig.36



-Como se puede apreciar en las fi guras anterlores, ambos promedios inician con una

: ba_]a secundaria en el punto B, = o
En la figura 1. 1. el promedio industrial logra una pequefia alza en el punto C, la
~‘cual es menor a la lograda en el punto A, Inmediatamente después, se presenta un pequefio
~declive en el punto D;:aqui- el promedio sefiala que pronto se va dar un cambio de
tendencia‘a la baja, Sin embargo, ‘antes de que se de por sentado este hecho, hay que
-analizar lo que indica el promedic D. J. de transportacion (€] debera confirmar este posible
cambio de tendencia) como se puede apreciar en la fig. 1. 2., el pequeiio rebote en el punto
D, iue mayor, que el dechve previo (alcanzado en el punto B), de acuerdo a esto, la

; tendencm primaria del mercado serd considerada como alcista.

© s+ En conclusidn, considerando que ambos - promedios  parecen converger (se
aproximan con tendencias opuestas), entonces la direccién del mercado no serd alcista ni
bapsta sino que entrard a una zona de congestion'®, un area de mcert:dumbxe en la que el

-precio no, deﬁne clarameme si se movera alaalza o ala baJ

5) Ley de ln conf’rmaclon de precios por el volumen.
..‘el volumen va.con la tendencic: mayor.,, "
El volumen es una régla de fiegociacion secundarzu que cualquner mversxomsta debe

considerar en los mercados financieros con tendencia a la alza o a la baja,
Si la tendencia es a la alza. entonces el volumen de valores negociados se
incrementard en relacion al aumento de los precios y en los descensos secundarios habra

Chm les Dow

reduccion del mismo.

“El volitmen cn si, no puede seilalar una reversién por si mismo, pero puede
ofrceer unn evidencia sustancial de los posibles cambios en Ia tendencia del mercado.
Es por cllo gque el volumen es un indicador sccundario que pucde apoyar una

decision tomada en base al andlisis de los precios”.

La abservacidn del volumen es especialmente 1til para cuando el inversionista estd

haciendo un estudio intradiario en los precios.

La observacién del volumen se puede aplicar al criterio de divergencia de un
promedio. Por gjemplo: una de las maneras de desconfiar de la tendencia primaria cuando
esta ha durado mucho, es ver si se empieza a perder volumen.

6) Ley de sustitucién dc Ia tendencia secundaria “La importancia de las tineas'! .

“una linea es un movimiento en el precio de 2 a 3 semanas o mds largo, durante el
cual, let var iacion del precio en ambos promedios se mueve dentro de un rango del 3% tal
que este indica im drea de acumulacion o distribucion”: Robert Rhea.

Mas adelante en et capltulo 2 en la puaste 2.4.2.1 se explica u detalle ln definicion de dren de congestion,

i Perry P, Greiner and Hule C. Whitcomb, Op, Cit pdg.54



-~ Los movimientos - laterales, horizontales o de consolidacién :(también llamados
rectangulos), son dreas en las que los precios se mantienen constantes. Cada una. de’ estas,
areas se considera como una tendencia secundaria.

Una “linea” es aquel movimiento horizontal que se produce en un promedlo y que ‘
generalmente dura de pocas semanas a varios meses, fluctuando’ con pequeﬁas subxdas y
pequeiios declives dentro de un rango del 5% o menos de la tendenma del precm B

N Charles Dow les di6 el nombre a estas tendencias de “lineas”. Los. promedlos de
Dow presentan estas “lineas” y ocurren cuando la oferta y la demanda’de algun valor se
encuentran mas o menos equilibradas. El efecto de estds sobre los promedxos, es aﬂmar su -
tendencia (alcista o bajista) por medio de fluctuaciones hacia arriba y hacia abajo en'la

tendencia del precio dentro de un rango en especifico y. permitir que mgrese al mercado S

una nueva fuerza compradora o vendedora,

Si dentro de una linea se produce un crecimiento en los prectos, tal que produzca;,
una penetracion en el punto mas alto de ella, entonces se consxdera una senal de alza en la
tendencia del precio. : : :

Si dentro de una linea se produce una- disminucién. en: los precios tal' que “se
produzca una penetracién en el punto mas bajo de ella, entonces se consxdera una sefial a
la baja en la tendencia del precio.

7) Ley de preponderancia en los precios de cierre.

En la actualidad la utilizacidon del precio maximo, minimo, apertura y de cierre en
un periodo (diario, semanal o mensual), se puede aplicar al uso de graficas como: lineales,
punto y figura, barras y de velas, que reflejan el comportamiento diario, semanal, mensual

-0 anual de alguna accion®

La teoria de Dow no utilizaba los prec1os méaximos o minimos para el estudio del
comportamiento del mercado, sino los de cierre.

La preponderancia que el precio de cierre tiene sobre los demds, es un principio que
Charles Dow usaba con buenos resultados, y en nuestra época, a pesar de que se utilicen
los precios extremos para calcular ciertos objetivos, los precios de cierre tendran siempre

‘/una cierta superioridad, ya que la naturaleza de estos precios esta ratificada por el mercado

-y estos cuentan mucho a la hora de juzgar el impulso o presion que esta ejerciendo el
mercado. Por ejemplo: si se ha perforado un mdximo o un minimo anterior y ocurre que el
precio de cierre esta por debajo, se dice que ha habido una talsa subida, criterio que se
mantendra hasta que la perforacién sea “sobre base de cierre”.

8) Ley general de inercia en las tendencias.

Para saber cuindo distinguir entre una tendencia secundaria correctiva y la
finalizacion de la tendencia mayor, los inversionistas han desarrollado toda una gama de
instrumentos y elementos que les permitan identificar estas reversiones cuando ellos asi lo

2 “Principios basicos del andlisis téenico de mercados™. Revista: Ejecutivos de Finanzas. Febrero de 1996, pag.37

* Mis adelante ¢n el presente capitulo en In parte 1.3.4, s¢ presenta informacion mas detallada de los diferentes upos de
grificn que el inversionista uullzn pnrn su nnﬂhs:s
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requieran, ejemplo de ello son: niveles de resistencia y de soporte, lineas de tendencia,
promedios n1év1les, indicadores “momentum®, etc.

Crmc'ls ala Teorn Dow.

' Conforme':l;
aquel gxupo de inve

teoria Dow se ha venido desmrollnndo tamblen se hn 1do formando
onistas escépticos que estin en contra de ell :

A pesar de que:'ésta‘ha .‘d‘ado muy buenos resultados y ha'ayudado a 'muchos

i

mversmmstas a* 1dentlhcar mercados alcnstas o - bajistas; 'se le ambuyen las 51gu1emes.

CrlthﬂS‘

S A ve'ééS' falla.’

Este tlpo‘de crmca no toma en cuent"l que ‘los” seguimientos de tendencm tratan de
abarcar. la’ mayor porcién de movimientos-en’ el mercado; puesto que se trata de

~ inversiones sobre una base de riesgos. Si no hay riesgo no hay ganancias superiores a lo
‘normal que un inversionista desearia. La cuestién es eludir pérdidas y aceptar ganancias
llevando el riesgo al minimo.

* Frecuentemente deja al inversionista dudando.

En la actualidad existen ademds de la propia teoria, diversos métodos y técnicas que
ayudan a confirmar las sefiales de compra-venta. Todo inversionista debe saber que no
hay que estar esperanzado a que el andlisis confirme los deseos y perspectivas que se
crean vayan a ocurrir por sélo intuicidn, se recuerda que: “siempre hay que abstenerse
ante la duda”; por consiguiente esta critica es parcialmente cierta.

* Se¢ pierde informacion.

En promedio, entre un 20 a 25% de un movimiento a la alza o baja es desaprovechado )
antes de que la sefial sea confirmada.

* No ayuda a quien quiere operar cn las tendencias intcrmedias.

Esto es cierto, ya que para las tendencias a corto y mediano plazo, los inversionistas
suelen utilizar otros elementos de apoyo para su estudio como: promedios moviles,
indicadores “momentum”, formaciones del precio, etc.

* Los indices no se pueden comprar ni vender.

Esto era verdad hace algunos aiios, sobre todo cuando no existian los futuros, pero en la
actualidad los indices se pueden negociar. Por ejemplo: el futuro sobre el IPC (indice
de precios y cotizaciones). es el primer contrato de futuros, basado sobre un indice
accionario, en ser listado en la Divisién de Mercados Emergentes de la bolsa de valores
CME (Chicago Mercantil Exchange)"* ,

4 Revista: Mundo Ejecutivo. Julio 1996, pig.58



1.3.3 NATURALEZA DEL ANALISIS TECNICO.
1. PRINCIPIOS BASICOS.

El cimiento de esta técnica se fundamenta en la teoria Dow, que anteriormente se analizé.
La base del andlisis técnico reposa en los siguicntes supuestos: la actividad del mercado
descuenta todo, los precios se mueven en tendencias y por tltimo, ¢l mercado es el reflejo
de la oferta y la demanda de los inversionistas, por consiguiente de una accién en particular.
A continuacioén se hace mencidn de los principales supuestos que maneja este analisis.

SUPUESTO 1: Oferta-Demanda.

El mercado de acciones estd dominado por la oferta y la demanda como
consecuencia de la interaccion que tienen los compradores y vendedores, ésto se manifiesta
en forma de fluctuaciones sobre el precio de las acciones y los volimenes operados.

Si hay marcada preferencia por la adquisicién de una accidn, entonces la fluctuacién
del precio es a la alza. De otra forma, si los tenedores de ciertas acciones por situaciones
desfavorables tienden a deshacerse de ellas (venderlas), provocan que las fluctuaciones en
el precio sean hacia la baja.

SUPUESTO 2: Factores racionales e irracionales en la oferta-demanda.

La caracteristica comiin en los movimientos del precio, es que estos son el reflejo de
esperanzas, conocimientos, optimismo y avaricia del publico inversionista, ya que lo
anterior es la opinién de los compradores y vendedores reflejada en el sistema de precios.

a

El mercado accionario es el lugar en el cual noticias sobresalientes, coherentes e
irracionales, se fusionan entre si, y cuyo resultado se ve reflejado en el precio de las
acciones.

La jrracionalidad presentada en el mercado puede ser dificil de identificar y muy
riesgosa para explotarla, son desviaciones en el precio con respecto a su valor real. Esta se
debe a que hay gente que invierte sin poseer buena informacién, por lo que muchas veces se
puede producir una disminucion en el precio de la accién.

SUPUESTO 3: Precio-Tendencia,

Los precios de las acciones durante periodos cortos o largos se mueven en ciertas
direcciones (hacia arriba o hacia abajo), fluctuando dentro de un rango en especifico, el cual
estd determinado por la actitud de los inversionistas ante las variaciones de las fuerzas
econdémicas, politicas y psicolégicas.

Al identificar una tendencia, el inversionista deberd estudiarla desde su inicio,
seguir y analizar la formacién o patrén que esté presente, para que de esa forma, después de
haber establecido la direccion de la tendencia y analizar los posibles cambios que se fueran
a presentar, decida comprar o vender la accion, segiin las sefiales presentadas las cuales
pueden ser detectadas mediante graficos sin importar la razoén que motive el cambio en la
tendencia.
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SUPUESTO 4: El mcrcado descuenta (se anticipa a) todo.

El sistema del mercado es quizas la mejor forma para otorgar una informacién
razonable acerca de las necesidades econémicas de cualquier sociedad.

Es por tal motivo que el mercado accionario se anticipa a los hechos econémicos y
politicos, tanto nacionales como internacionales que influyen de forma directa o indirecta
en el precio de una accioén, por lo que el precio de las acciones es considerado como un
buen indicador de la actividad econémica del mercado. Asi que los analistas técnicos basan
sus principios en la oferta y la demanda del precio de las acciones. Si el precio de una
accidén empieza a subir sea cual fuere la razén, se debe a que la demanda est4 superando a la

oferta y viceversa.

1.3.4 GRAFICA- Herramienta fundamental del inversionista.

1.3.4.1 Definicion.

La grafica es la herramienta primordial de un inversionista. Con el transcurso de los
aiios, esta ha sido desarrollada en diferentes formas y estilos (lineales, de barras, punto y
figura, etc.). Todas ellas registran visualmente cualquier cosa que haya afectado el precio de
una accion dentro de un periodo. Estas le dan al inversionista la sefial de qué posicién debe
tomar él a la hora de invertir, sea posicién corta al vender o larga al comprar'® .

Los inversionistas dia a dia tratan de encontrar nuevos elementos y técnicas que los
apoyen y ayuden a tener una mejor comprensién y un mejor criterio del estudio que estén
realizando. Actualmente con la ayuda de las computadoras, el analisis grafico cada vez se
vuelve mds interesante y flexible, por ejemplo: para una misma serie de datos se pueden
graficar diferentes estilos de graficas en cuestion de segundos.

Elementds fundamentales de la grifica.

-l ticmpo.

El periodo y el estilo de una grafica depende del analisis que el inversionista esté
realizando; el periodo puede ir desde un minuto hasta varios afios; de igual manera, el estilo
de la gréfica sera acorde a las necesidades que el estudio lo requiera, aunque otras veces
seri aquel en el cual el inversionista tenga mas experiencia en su utilizacién e
interpretacion.

Unicamente la grafica de punto y figura hace exclusién del elemento “tiempo”, pero
no por ello dicho gréfico deja de ser util al inversionista.

!5 Cuando un negocio entre dos inversionistas ha sido efectuado, la parte compradora adquiere Jo que en términos
bursdtiles s¢ lama “posicién larga™ y ln parte vendedorn “posicion corta™.:
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- El tipo de escala;
i) Aritmética :

Este tipo de escala se representa sobre el eje Y (eje del precxo), aqui la distancia
entre un punto y otro es un niimero constante. Es decir, ‘el espacio entre 2 y 4 va a ser igual
al espacio que hay entre 20 y 22 tal y ‘conio se aprecia en la ﬁgura 1 3.

Figura 1.3.

Este tipo de escala no es muy satxsfactorla al’ usalla en periodos de largo plazo.
Supédnga que se estd sxgulendo el’ comportanuento de una accidn cuya tendencia es a la alza,
claramente el aumento en el precio que se produzca del punto 2 al‘4 de la figura 1. 3, estara
representando un aumento porcentual en el cambio de la accién del 100%, mientras que del
punto 20 al 22 serd de un 10% (- he aqui el problema de usar esta escala).

Para periodos de corto plazo este tipo de escala no afecta mucho debido a que el
movimiento en el precio va ser relativamente pequefio en relacién al movimiento
proporcional de la accién,

ii) Logaritmica.

Este tipo de escala, al igual que la anterior, también se representa en el eje Y, ella
indica el cambio porcentual que ha sufrido el precio de una accién' . Es importante
recordar que el precio de mercado o de una accidn es una funcién de actitudes psicolégicas
que giran alrededor de eventos fundamentales y puesto que estas actitudes tienden a
moverse proporcionalmente, se debe graficar en una escala que refleje de igual manera
estos cambios proporcionales, ejemplo de ello se muestra en la figura 1.4.

16 Mas ndelante en cl capltulo 2, en la parte 2,5 se prcséﬁtn informacién complementaria o tas graficas logaritmicas.
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Figura 1.4.

Claramente la distancia porcentual del punto 1 al 2 es del 50% (de igual manera se
presenta del punto 2 al 4). Y si en dado caso nos extendiéramos hacia arriba del eje Y,
podriamos notar que la distancia de cualquier punto sobre el eje, estaria representado por un
cambio porcentual del 50% ya sea de subida o bajada.

Un método alternativo para dibujar una grafica con éste tipo de escala, es usar un
papel normal como si se fuera a usar la escala aritmética, s6lo que al graficar el precio
siempre se tendra que aplicar la funcién logaritmo. Por ejemplo: si el valor en puntos del
Dow Jones es de 1004, lo que se graficard serd log (1004)=3.001, y asi con cada uno de los
precios registrados. :

-Los datos.

Siempre, aun para la forma mds simple de graficar el precio de una accion, el
inversionista debe contar con un sistema de registro que muestre los valores dcl precio
(maximo, minimo, cierre y apertura) y el volimen negociado en el momento. Unos
ejemplos de ellos son: los sistemas de registro en la BMV (Bolsa Mexicana de Valores)
como el COMPUSERVE, y periédicos como el Financiero, el Universal, etc.

Los datos del precio que se deben utilizar pueden variar igual que los periodos para
estudio, es decir, pueden ser: intradiarios (minutos o horas), diarios, semanales o
mensuales, todo depende del tipo de analisis que se realice. Por ejemplo: si el periodo de
estudio es de | mes, entonces el precio mas factible a usarse serd el diario, porque si se
toma el precio por minuto habra demasiadas fluctuaciones en la grifica, y viceversa, si se
toma el precio por semanas, entonces la grafica no presentard algun comportamiento real de
la accidn (es decir, para un mes se tendrian solo 4 precios).

La utilizacién de los datos varia segiin el estilo de la grafica y tipo de andlisis que se
quiera usar, por ejemplo:
¢ Grafica lineal: usa para su construccion los precios de cierre (por lo general).
¢ Grafica de punto y figura: usa para su construccién los precios maximo y minimo.
® Grafica de barras: usa para su construccién los precios maximo, minimo y de cierre.

o Grafica de velas (CANDLESTICK): usa los precios maximo, minimo, de cierre y
apertura.

A continuacidn se explicaran brevemente cada una de ellas.



1.3.4.3 TIPOS DE GRAFICAS MAS USADAS POR LOS INVERSIONISTAS.

i) Grafica lineal.

Este tipo de grafica es aplicable sélo a una serie de datos, ya sea el precio maximo,
el precio minimo o de cierre; éste ultimo es la serie de datos mas utilizada por los
inversionistas para graficar ¢l comportamiento de una accién, valor o contrato futuro.

La representacxon visual para cada periodo esta dada por un punto *“.”, Al terminar
de graficar toda la serie de datos, cada uno de los puntos se unen con una Ifnea continua. La
construccion de este tipo de grafica requiere de dos factores muy importantes: el precio y el
tiempo. El primero se muestra en el eje vertical y el segundo en el eje horizontal. Un
ejemplo claro de este tipo de grafica se muestra en la grafica 1. 4.

Griafica 1.4, Grifica lineal para cl precio de cierre de la accién IBM (Intl Business
Machine).
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ii) Grifica de punto y figura.

La grafica de punto y figura utiliza dos series de datos para su construccion, una del
precio maximo y otra del precio minimo de la accién en estudio.

La grafica de punto y figura se aplica a periodos diarios, semanales o mensuales, y
en otras ocasiones se puede aplicar a periodos intradiarios (mmutos o horas). Este estilo de
grafica encierra toda una metodologia para su interpretacién'’, algo parecido a la grafica de
barras. .

La representacion.visual de la gréfica de punto y figura, esta determinada por varias
columnas alternadas de #O’s” y “X’s”. Cada “X” representa un aumento constante en el
precio de la accnén, de forma adversa cada “O” representa un descenso constante en el
mismo. :

7 Mas ndelante'en él :pAr'éximo' capitulo se verd a detalle ¢l METODO DE PUNTO Y FIGURA.
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Una columna de “X’s” indica que la tendencia de la accién es a la alza, de forma
contraria una columna de “O’s” indica una baja en la tendencia de la misma. Un ejemplo de
la grafica de punto y figura se presenta en la grafica 1. 5.

Grifica 1.5. Grifica de punto y figura para la accién IBM.
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iii)Grafica de barras. R

La grafica de barras ha tenido una gran audiencia en los mercados financieros. Esto
se debe a la gran variedad de analisis que un inversionista puede aplicar al hacer uso de
ésta. Esta grafica al igual que la gréfica lineal considera los factores: precio y tiempo. En el
“precio” las series de- datos que la grifica de barras utiliza, son tres: la del precio maximo,
la del precio minimo y por ultimo la del precio de cierre. En el “tiempo” los periodos de
estudio que se consideran son: diarios, semanales o mensuales; los periodos intradiarios,
minutos o horas también pueden ser graficados.

La representacién visual de la grifica de barras esta dada por la relacién de dos
lineas, una vertical y otra horizontal. La linea vertical de arriba hacia abajo representa en
sus extremos respectivamente, cl precio maximo y minimo del periodo de estudio. La linea
horizontal representa el precio de cierre de la accién.

La interpretacién y metodologia de la grafica de barras es muy variada, pero a pesar
de ello presenta una gran similaridad con la grifica de punto y figura en los patrones'® y

niveles de precio, entre otros.

8 Los patrones de precio se verdn con mis detalle en el capitulo 2: ¢n la parte 2.4.2. Andlisis de Ia grifica de punto y
figura.
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* El volumen es otro componente directo de la grafi ca de barras, Este representa el
numero-- de acciones que se negociaron - durante el pex!odo que se este estudlando‘

(normalmente es de forma diaria).

La representacién visual del volumen es en forma de un histograma'’ , éste se
presenta en la parte inferior de la grafica de barras cuando el inversionista asi lo cree
conveniente, en otro caso puede omitir a éste elemento secundario. Un ejemplo de este tipo

de gréﬁéa lo podemos apreciar en la grafica 1. 6.

Grifica 1.6. Grifica de barras para Ia accién IBM.
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iv)Grifica de velas japonesas (CANDLESTICK) e L
Este método de graficacioén,  estd acredxtado a- Sokya Homma quien fue -

‘considerado el inversionista Japones mas prospero de su- txem; El:fue:la base del moderno., -

analisis técnico japonés. EERE TR :

La grafica de velas japonesas es con'sidérada ‘coﬂio" te anva mas en el’ estudlo
de la grafica de barras, pero de forma propia también:arroja’ sus proplas “conclusiones e
interpretaciones. Ella ayuda a- 1dent|ﬁcar patrones de f'omxaclén en el precno y a seguir'la
tendencia de un mercado o una accnén L S : :

Para la construccxén de la gr fica de velas, se requleren cuatro series de datos: la del
precic maximo, la del: precxo mfmmo, ln del.precio de cierre y la del precio de apertura. Este
ultimo representa una clara dlferenc:la entre este tipo de grafica con las anteriores: punto y
ﬁgura, barras o lmeal ya’que s no utlllzan el precio de apertura para su estudio.

1% Un histograma es una serie dé bnrms vurucnles cuyn escala va desde 0" hasta * *, donde “x” es el nimero de

contratos m.gocmdoﬁ durnn(c c..l ru.riodo de c:ludlo (gcm.rulmcmt. diario).

2 Ihon \Vll«.y and Sons, Inc. “Trndmg Apphcmlons of japanese Candlestick Charting™. 1994. pag.3



. La representacién visual de la grafica de velas como su nombre lo dice esta dada por
“velas japonesas”. Una vela japonesa consta de dos partes: una figura rectangular (cuerpo
real de la vela), y una linea vertical (la vela). Ver figura 1. 5a. y 1. 5b.

) La figura rectangular representa respectivamente de arriba hacia abajo, el precio de
cierre y el precio de apertura, ésto si el precio de cierre fue mayor que el precio de apertura
en el perfodo de estudio. En caso contrario la parte rectangular representara respectivamente
de arriba hacia abajo el precio de apertura y el precio de cierre.

Cuando el precio de cierre es mayor que el precio de apertura se dird que la parte
rectangular se trata de una vela japonesa “blanca”, en caso contrario se considerara como
una vela japonesa “negra”?'. La linea vertical atraviesa por el centro al cuerpo real, la parte
superior de ésta linea representa el precio mdaximo, y la parte inferior de la misma
representa el precio minimo de la accion en estudio.

Dado que el precio de cierre puede ser igual al precio de apertura, al precio maximo
o al precio minimo; existen diferentes tipos de velas japonesas. Algunas de ellas se
muestran en la figura 1. 5.

Figura 1. 5.

precio
méximo méximo=cietre
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cuetpo . apertura *
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Aunque la gréafica de velas japonesas provee esencialmente la misma informacion
que la grifica de barras, ella da una representacién visual mas real del comportamiento del
mercado, cllo se debe a la gran variedad y estilos en que sc pueden presentar las velas
japonesas. Ademas ello permite que la identificacién de los patrones del precio sean maés
claros en éste método de graficacién.

El andlisis de cada una de las figuras presentadas en la figura 1.5. se resume en lo
siguiente:

a) indica en la tendencia del precio un amplio rango de negociacién a la alza.

b) indica en la tendencia del precio un amplio rango de negociacién a la baja.
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c,d,e) presentan las.velas japonesas “doji”, en éstas el precxo “dec
“apertura,’ La mterpretaclén de cada una de ellas depeuden del contexto en-e que
aparezcan®

F;,) ilustenn Ing Namadag “sombrillns®, Aqul ol nwl[ mnvlm ’
i entreelin e i vedioamind; hocquie indiea entn velin' o «.l umgn du negoeinelai se
desurrollo cerea del precio maximo, Una vela dc u.lt. lipo rcprosuuu una ‘alza en el precio
de la accidn si ésta se ubica en un fondo; en caso que se localice'en una cima representara
una baja en el precio de la misma. =

h,i) muestran la llamada “velita”, Este t‘iva‘ de vela indica qué el rango de negociacién en
el precio es muy pequeiio (casi siempre se refieren a un sélo periodo).

Los patrones que la grafica de velas presenta no distan mucho de los patrones que
presenta la grifica de barras; al igual que ésta tltima ofrecen muy buenas indicaciones de
fenémenos de continuacién o de reversién. En seguida se presentan algunos ejemplos de los
patrones de precio mas usuales en la grafica de velas.

iv.1) PATRONES DE PRECIO EN LA GRAFICA DE VELAS JAPONESAS.
-PATRONES DE REVERSION O CAMBIO DE TENDENCIA.
PATRON: “Takuri-kubitsuri” (Martillo y sombrilla).

Las velas japonesas presentadas en las figuras 1. 7f y g, son las dos formaciones de
precio del tipo “martillo” (negra) y ‘“sombrilla” (blanca) que han ganado una gran
popularidad en los mercados financieros.

Un “martillo” es una vela japonesa en forma de sombrilla que aparece después de un
“rallv™® (fortalecimiento en ‘el comportamiento del precio). Este patron de precio es
considerado como una formacién de tendencia a la baja. Si una “sombrilla” aparece después
de un prolongado movimiento hacia arriba, éste debera ser tratado con gran cuidado,
. especialmente -si aparece después de un “gap”™®. Por la apariencia visual de estas
formaciones, son faciles de identificar (el color no importa mucho).

2 Aprecic la gran similitud con la representacion visual de In gritica de barras en estos patrones.
B Un “rally” es un movimiento ripido y firme en la tendencia del precio.

4 Un “gap"” es el hueco o salto que se produce cuando ¢l precio s bu_]o de unn accién en un determinado pcrlodo es:

miis alto que ¢l precio més elevado del perfodo precedente. Es decir, es iin upncno o ngujcro en ¢l grifico, o intervalo
de precio, donde no ha habido. transacciones: (comercinlizaclén”deé conlrmos) Zste : pucdc mdlcnr t.l l'n dc una
determinada tendencia por agotamiento o blcn la continunclén de In’ mlsmn. : B e e
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PATRON: “Kabuse” (ciclo nublado).

Este tipo de formacidn representa un cambio de tendencia a la baja. La reversion es
mads clara cuando la formacién aparece durante una tendencia alcista en el precio, o bien, en
la parte superior de un drea de congestién®® del mismo.

Esta formacién consiste de dos dias de negociacion, es dccir, éste patrén esta
compuesto de dos velas japonesas. En el primer dia de negociacién, se presenta una vela
japonesa “blanca”, y en el segundo dia una vela japonesa “negra”. En la figura 1. 6. se
puede apreciar que en ésta ultima vela, el precio de cierre es mucho mas bajo que el precio
de cierre de la primer vela. Ademads, el rango de negociacion de la primer vela sera mucho
mayor (la mayoria de las veces) que el de la vela japonesa “negra”.

Figura 1. 6. Formacién “kabusc”.
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primer dia
dia
cierre
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PATRON: “Kirikomi” (ciclo claro).

Esta formacién, es exactamente lo. contrario a la formacidén “cielo nublado” que
anteriormente se tratd, :

La formacién “cielo claro” representa una reversion en la direccidn del precio con
tendencia a la alza. Ella estd compuesta de dos velas japonesas (dos periodos diarios de
negociacion), una blanca y una negra. En el primer dia de negociacién se presenta una vela
japonesa negra y en el segundo dfa una vela japonesa blanca. Es importante notar que en el
segundo dia, el precio de cierre de la vela blanca rebasa por mas de la mitad al precio de

cierre de la primer vela japonesa.

Figura 1. 7. Formacidn “ciclo claro”,

cietre

cierre

25 Un drea de congestion ¢s un drea de incertidumbre en e que ¢l precio no define claramente que Jencia seguir. Mds
adelante en el capitulo 2 en la parte 2.4.2, se explica a detalle su delinicidn. :
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PATRON: “Tsutsumi” (Engullidor).
La formacién representa una reversion en la tendencia del precio.

Después de que la formacién “engullidor” se presenta, un prolongado movimiento
en la tendencia del precio se desarrolla. Esta se encuentra compuesta por dos velas
japonesas cuyas lineas verticales son muy pequefias (algunas veces, la linea vertical de la
segunda vela japonesa, es extremadamente mayor a la primer vela). La caracteristica
primordial de éste tipo de formacion, es que la segunda vela japonesa (negra) abarca
(engulle) el rango de negociacion de la primera, tal y como se puede observar en la figura 1.
8. Si un “engullidor” se presenta en una tendencia alcista en el precio, entonces indica una
reversion a la baja, en caso contrario indica una reversidn alcista.

Figura 1. 8. Formacion “engullidor”.

reversién reversidn
alcista bajista

PATRON: “Hoshi” (Estrella).

Este es uno de los patrones de precio mas comunes en la gréfica de velas japonesas,
y se presentan en cuatro formas diferentes: “evening star” (estrella de:la noche), “morning
star” (estrella de Ia maifiana), “doji star” y “shooting star

Una “estrella de la noche” anuncia que el 51gu1ente dfn de negocxacxon serd a la baja.
Ver figura 1.9a.

Esta formacion es de reversion bajlsta y consxste ‘de tres velas japonesas. La primera
es una vela japonesa blanca, y la tercera es una vela japonesa negra, €stas se encuentran
separadas por una segunda “velita”,

La estrella (precursora de la’ noche) s representada por la segunda vela “velita”, la
cual aparecera arriba de la primer-vela formando un “gap”. Otra caracteristica de esta
formacién, se presenta en la tercer vela, en la que su precio de cierre debe ser menor a la
mitad del precio de cierre de Ia primer vela japonesa.

Un “estrella de la mafiana’! representa un lucero, éste anuncia que el siguiente dfa de
negociacion serd a la alza. ) :

Esta formacion es de reversion alcista y consiste de tres velas japonesas. La primera
es una vela japonesa negra, y la tercera es una vecla japonesa blanca, éstas se encuentran
separadas por una segunda vela japonesa llamada “spinning top”.
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La estrella de la mafiana se representa con la segunda “velita”, la cual apareceri
junto con un “gap” entre ella y la vela anterior, Otra caracteristica de esta formacién, se
presenta en la tercer vela, en la que su precio de cierre debe ser mayor a la mitad del precio
-de cierre de la'primer vela japonesa. Ver figura 1. 9b.

Un “doji star”, es considerada como una sefial de tendencxa bajista, ella ocurre

’ despﬁés de un largo “rally”, Esta formacién consiste de un “gap” y una vela del tipo “doji”,
ver, ﬁgu:a 1. 9c. )

Un “shootmg star” es considerado como una seiial de tendencia bajista, ello ocurre

: mucho en periodos de corto plazo, aqm la accidén del precxo experimenta un pequeiio “gap”.
Esta formacidén consiste de dos velas japonesas, la primera es una vela japonesa blanca y la
segunda es una vela japonesa negra. Una caracteristica de esta formacién es que el cuerpo

real de la vela japonesa negra aparece por arriba de la vela japonesa blanca y su linea
vertical no es tan pequefia, ver figura 1. 9d.

Figura 1. 9. Formacién “hoshi” (estrella).

Tabg g oo

"Evening star" "Moming star" CINDOjistart "Shooting star"
a b L e
Las lineas ___——_-—_,_gvepxj’eﬂsé&t{gé}l‘pg f"fG'A‘PS“

PATRON: “Narabi -Kuro” (dos cbuervos). »

Este tipo de formacién cuando se presenta indica un cambio de tendencia a la baja.
Consiste de tres velas japonesas: la primera es blanca, la segunda y la tercera son negras. La
caracteristica de “Narabi Kuro” es que la segunda vela forma un “gap” con la primera, y
ademas el precio de la tercera sera menor al precio de cierre de 1a segunda. Ver figura 1. 10.

Figura 1. 10, Formacién “dos cuervos”.

cierre B I o
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- PATRONES DE CONTINUACION DE TENDENCIA.
PATRON: “Tasuki” ( Gap superior).

Este tipo de formacidn ocurre durante un avance alcista en la tendencia del precio,
consiste de dos velas j Japonesas, una blanca y otra negra. La primera vela (de color blanco)
debe estar produciendo un “gap” entre ella misma y la vela anterior.

Este tipo de formaciones indica que la tendencia del precio se mantendri con
precios mas altos a los logrados. Sin embargo, si la vela que produce el “gap” es de color
negro, entonces la formacion no debe considerarse completamente como seiial alcista. Ver
figura 1. 11.

Figura 1. 11. Formacion “gap superior”.

Fnrmacaén
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PATRON: “Los tres métodos®”.

Esta formacién es muy similar a la formacién de “bandera’® que se ocupa en la
grafica de barras, la diferencia entre una y otra radica, en que la formacién de precio en la
grafica de velas considera unicamente los perfodos diarios y en la grafica de barras se
consxderan por semanas.

1126

Este tipo de formacién se d1v1de en dos ‘partes: cuando la tendencia esta subiendo, y
cuando esta descendiendo. El nombxe de: “los tres métodos” se debe al comportamiento que
van gener'mdo la segunda, tercera y cuarta vela j Jjaponesa.

Cuando la: tendencia- del prccxo estqa ascendiendo, la aparicién de este patrén
krepresenta una’:eaﬁrmaclén del. ‘comportamiento alcista en el precio. Esta formacién
“consiste de 5 elas japonesas, dos blancas y tres negras. Las velas blancas corresponden a la
pnmera‘y uinta, nlent sque las velas negras corresponden a la segunda, tercera y cuarta.

Las- caracteristlcas primordiales de este tipo de formaciéon son las siguientes: la
primera representa un amplio rango de negociacién alcista durante ese dia, las siguientes
tres del ‘tipo “velita” (un cuerpo real y una linea vertical muy pequefios) formaran tres
“gaps”. entre s{; y por ultimo, la quinta representarda un rango de negociacién a la alza mas
amplio- durante el dia, més que el logrado en la primer vela japonesa. Para una mejor
comprensién ver figura'1.12a.

26 Una bandera refleja una pausa, que dura desde unos cuantos dins a tres o cuatro semanas cuando mas, en una fase
alcista o bajista. Mlcnlms sc formn la figura, la accion se encuentra en un drea de congestidn, drea de incertidumbre en
¢l precio,
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Cuando la tendencia del precio estd descendiendo, la aparicién de este patrén
representa una continuacién bajista en el precio. Esta formacidn consiste de 5 velas, dos
negras y tres blancas. Las negras corresponden a la primera y quinta, mientras que las
blancas corresponden a la segunda, tercerr y cuarta.

Las caracteristicas primordiales de este tipo de formacioén son las siguientes: la
primer vela representa un amplio rango de negociacion bajista durante el dia, las siguientes
tres son del tipo “velita” (un cuerpo real y una linea vertical muy pequeiios), ellas forman
tres “gaps” entre si y la primer vela, y por ultimo, la quinta representa un rango de
negociacién bajista mas amplio durante el dia que el presentado en la primera. Para una
mejor comprernsion ver figura 1.12b.

Figura 1. 12. Formacion de los tres métodos.
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PATRON: “Ku” (ventana).

Esta formacién en la grafica de velas japonesas, es la misma que se refiere como

. “Gap” en la grafica de barras, se presenta cuando el precio maximo de una vela japonesa es

menor al precio minimo de la vela japonesa del dfa siguiente, lo que propicia un espacio

entre ambas, tal como se puede apreciar en la figura 1.13a. Las ventanas o “Ku” son
cerradas ¢n la gréfica de velas como se puede observar en la figura 1.13b.

- Figura 1. 13. Formacidén “ventana”.

ventana

se cierrala
ventana
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PATRON: Lineas “Harami” y “Harami Cross”.

Esta formacién estd compuesta de dos velas japonesas. El cuerpo real de la primer
vela es mds grande que el presentado en la segunda vela japonesa. Ver figura 1, 14.

Figura 1. 14. Linecas harami.
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Grifica 1.7. Griifica de velas japonesas para la accion IBM.
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1.3.5 VENTAJAS DEL ANALISIS TECNICO.

* Considera que todos los posibles factores que tienen influencia en el valor de mercado
de alguna accion se encuentran siempre sintetizados, ponderados y expresados en una sola
caracteristica, que es e/ precio de la accion.

= Este analisis prescinde de la bondad de la accién y de la situacion econémica del pais.
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* El. mvelswmsta técnico -al-apoyarsc en el estudio de grificas podrd apreciar todo
cambio sufrido en el precio de mercado de la accién y el efecto que tienen otras variables
externas a él,las’ cuales, al final de cuentas se fusionardn en una sola cosa: el precio de
mercado.~ L .

* Dad_o 'q{Je los” precios de.las acciones se mueven en tendencias, los patrones o
formaciones que estas presenten, se podran interpretar como sefiales del comportamiento
futuro del precio, lo que a su vez indicara una seiial de compra o de venta de la accién.

* El inversionista que conozca y aplique éste analisis podra identificar acciones cuyo
precio de mercado esté por subir o bajar, lo que implicard que tendrd la oportunidad de
negociar la accién en el momento que crea conveniente para obtener alguna ganancia.

1.4. DIFERENCIAS ENTRE ANALISIS TECNICO Y ANALISIS FUNDAMENTAL.

Ambos analisis son basicos y ayudan a pronosticar de una u otra forma el precio de
una accién o de un valor en particular. La diferencia entre uno y otro método es muy
grande.

El analisis fundamental no se interesa por la naturaleza del precio ni por la direccidn
que éste genere. Pero si en el precio anticipado de la accién. Para un analista fundamental,
el precio de una accién es la composicion de elementos que la oferta y la demanda generan:
reportes estadisticos sobre produccidén, informacién politica, informacioén general de la
empresa emisora, soporte de la misma ante mercados nacionales e internacionales,
desarrollo industrial, etc.

El analisis fundamental utiliza los componentes bdsicos de la economia, pero éstos
son a veces muy complejos y extensos, por lo que los inversionistas fundamentales estan
. obligados a tener informacién completa y exacta de lo que esta ocurriendo alrededor de una
accién o de un mercado y deben de reflexionar acerca de esto para poder llegar a una
conclusién exacta, Muchas veces, cuando los analistas fundamentales llegan al valor real de
una accioén, resulta que el mercado ya la descontd.

Por otra parte los analistas técnicos tienen gran interés en los patrones y
movimientos que genera una accidn, porque creen que toda, absolutamente toda la
“informacién que gira alrededor de una accién o un valor se fusionan en una sola cosa: el
precio de mercado. Y aunque no exista una base matematica que diga con exactitud real el
comportamiento que va tener una accién en un'tiempo futuro, el precio sigue patrones de
comportamiento a través del tiempo que sirven smsfactonameme a todo anahsta que utiliza
dicho método.
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CAPITULO 2
METODO DE PUNTO Y FIGURA




2.1 Introduccién. . i U e

@n_fd@a"defalladd un panorama general

sobxe ésta tecmca.

C i el Algunasidc las _preguntas, que se tratardn, son: Lcuardo y cémo surgid éste método?,
Lcémo se. aphca este txpo de gréﬁcas al andlisis ‘de. acciones?, $qué interpretacién tlene‘?
) Lcuales son los- patrones de precio mas representativos?.

i . _El conocmnento de ésta técnica, por 'si sola quizds no es suficiente, pero si es

" necesaria’para el analisis técnico de un mercado financiéro, ya que al igual que la grafica de
barras o velas japonesas, ésta arroja sus propias conclusiones, un resultado de ello son: la

"“clara interpretacién de las formaciones de precio y las dreas de acumulacién o distribucion;
clementos que a su vez ayudarin a optimizar la toma de decisiones del inversionista.

Cabe recordar que las sugerencias que resulten de utilizar éste estilo de grafica, sélo
apoyard las decisiones y resultados ya obtenidos mediante el uso de alguna otra (lineal,
barras o velas japonesas), o bien, mediante la utilizacién de algin otro indicador estadistico
(ver capitulo 2). Por lo que el andlisis individual de éste, es una alternativa mas del andlisis
técnico para minimizar el riesgo que permita elevar la probabilidad de acierto en la compra
y/o venta de acciones.




2.2 Antecedentes histéricos.

La grafica de punto y figura es una de las técnicas que mds se utiliza para el analisis
de los mercados financieros, existen considerables indicios de que fue la primera grafica
usada por los inversionistas para la anticipacién del movimiento accionario. Esta se acredita
a Chlarles H. Dow, de quien se dice fue el pionero que la introdujo a principios del siglo
XIix'.

Tanto el nombre como su representacién grafica ha variado con el tiempo, a
continuacion una breve semblanza de su historia:

De 1880 a 1890, el nombre informal con el que esta técnica empezd fué “book
method”, Charles Dow lo utilizd y lo dié por vélido el 20 cle_]uho de 1901 en la edltonal del
Wall Street Journal (el nombre fue usado alrededor de 15 afios).

En 1898, una persona que se hacia llamar Hoyle escribi¢ la primera referencia al
método de punto y figura en el libro “The game in Wall Street”.” Aqui el método fue
considerado ¢omo una técnica que registraba de manera secuenclal el precio de las
acciones.

1904, Joshep H. Klein publicé un estudio méas comprensivo sobre esta técnica, a la
cual renombré como: “ trend register method”(método para registro de tendencias), cuyos
principios basicos fieron tratados alrededor de 1881.

Entre 1920 y 1933, el nombre que se le dio al método en estos afios fue “método de
figuras™. ‘

En 1933 Victor de Villiers lo llamé “método de punto y figura” en su libro “the
point and figure method of anticipating stock price”. Este libro se consideré el primer
trabajo definitivo sobre el método de punto y figura. o

A pesar de que ¢l nombre de punto'y figura varié con el tiempo, el objet VO 'émﬁre
fue el mismo: localizar anticipadamente el movimiento del mercado. ; ol

A principios de los aiios 20°s, el método fue muy popular no solo por.su efectxvxdad
sino también por la apariencia de figuras que utilizaba para: graﬁcar el preci
acciones. :

En los afios 30’s R. D. Wyckoff publicé varios traba_]os rel on este tema.
Fue en éste periodo cuando se introdujo el uso de las “X’s” y “Os xprésaba su
preferencia por estas figuras que las utilizadas anteriormente: uso-de puntos -*.”, precio
exacto de las acciones y ocasionalmente digitos (usualmente 0’s-y:5's).*Richard Wyckoff
también noté que era aconsejable variar el tamafio de la ca_)a cuando el precm de la accién
variaba substancialmente.

! Jhon J. Murphy. *Analysis of the Futures Markets: A comprehensive Guide to truding Methods and Applications™, A
prentice Hall Company. 1986. pdgs. 322-324, 350-351.

2La *“caja”, ¢s la unidad minima de precio de una accidn que el mvcrslomstn dcsca registrar cn la grdfica de punto y
figura (mds adelante éste se verd a detalle).



‘En 1965 ‘Robert " E: ‘Davis publicé ‘el libro “profit and profitability”, el cual
presentaba ‘los '8 ‘primeros indicadores de compra (asi como sus respectivas sefiales de
venta) en la grifica de punto 'y figura. El mejor indicador en ese entonces, fue el de una

- triple cima, y la mejor sefial de venta fue el rompimiento de un triple fondo.

En 1970, Charles C. Thiel Jr, con Robert E. Davis realizaron una prueba variando

*la caja” y el criterio de reversion® , los resultados fueron satisfactorios y muy confiables.

..La prueba mostr6 799 sefiales de compra y venta, de las cuales el 53% fue muy confiable,

ya que el promedio neto de ganancia para los inversionistas fue de $311, lo que fue
obtenido en aproximadamente 50 dias. La prueba duro de 1960 a 1969.

Poco después, Zieg y Kaufman realizaron otro estudio usando las mismas reglas
‘(excepto el tiempo de estudio, que aqui fue de 6 meses). El mercado en éste periodo fue
muy activo. Para 22 valores de la prueba hubo 375 sefiales de compra y venta, de estas el
40% fueron muy efectivas dandole al inversionista un promedio neto de ganancias de $306
el cual fue obtenido en aproximadamente 12.4 dias.

La conclusién entre uno y otro estudio, fue la significativa diferencia en los
promedios netos de utilidad obtenidos en 50 y en 12.4 dias, esto se debié al potencial
_producido por la actividad volétil del mercado.

A pesar de que las dos pruebas variaron en algunos detalles, los resultados fueron

fuertes argumentos para fijar la consistencia del método de punto v figura como_una buena
herramienta de comercio.

2.3 Elementos b:sicos.

2.3.1 La caja.

La caja, es la unidad minima de precio que el inversionista desea registrar de una
acciodn; ésta determina la sensibilidad del método de punto y figura.

La variacién del valor de la caja, es lo que ayuda a la identificacion de tendencias y
rangos de negociacion en el precio.

Ella representa el valor que tendra cada punto en la grafica. Asi, en caso de que la
accion sufra un cambio de por lo menos “gl valor de la caja”, entonces se marcara una “X"
0 una *O” para una alza o baja respectiva en el precio de la accién.

Un inversionista no debe estar conforme con un solo grafico de este tipo para su
estudio, sino que debe realizar muchos mas hasta encontrar aquella grafica que se aproxime
a lo que €l desea estudiar. El encontrar la grafica correcta no es dificil si se cuenta con un
buen criterio de estudio e incluso algln servicio computacional para su construccién, ésto
porque si uno quisiera realizar varias graficas de una misma serie de datos le llevaria mas
tiempo construirlas a mano. Una buena regla para el valor de la caja es que ella esté acorde
al precio de la accién. Es decir, aumentar ¢l valor de la caja si los niveles de precio son
altos, y reducir el valor de la caja si los niveles de precio son bajos.

3 " - . . .
Es el segundo clemcnto basico del método de punto y figura, Este se refiere al nimero de cajas necesarias para marcar
un cambio de tendencia en Ia grafica de punto y figura, (Esto se explica ampliamente més adelante)



) Otra fuerte consideracion para variar el tamaiio o valor de la caja es la. volatxlldadv
que esté presentando el mercado, Esto, cuando el precio esté variando muy répldamente con .
violentos cambios de tendencia en sus zigzagueos y ondulaciones. Ll )

Una forma mas que provoca la variacién de la caja es el tiempo de estudlo que se .
considere en la negociacién. Por ejemplo: si el periodo del estudxo -a. reahzar es de largo..a g
plazo, entonces el valor de la caja debe ser aumentado. .

En el transcurso del presente capltulo se podra aprecnar [~
varia segin cstas tres formas,

2.3.2 El criterio de reversién (CR)

Es un numero entero, que mdxca el nimero:de ajaslnece_saria’s‘ para registrar un

cambio de tendencia.

los estudios que el mversxomsm reahce dependeran sxcmpre de cémo se apllquen Yy
relacionen dichos elementos:i: T :

Un ejemplo es: fijar el valor de la caja y variar el criterio de reversion, con lo cudl se tendrd
que conforme se use un valor cada vez mds pequefio para el criterio de reversion la grafica
se harda mas sensible, y las columnas de “X’s” y O’s tomaran una apariencia méds compacta
en la grafica de punto y figura, Lo contrario pasara si el criterio de reversion se hace cada
vez més grande, Ver graficas 2.1 y 2.2,

Grifica 2.1. American Telephone (CR=1y VC=1).
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Grifica 2.2. America Telephone (CR=3 y VC=1).
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Los aitos que aqui se presentan, son s6lo un clemento de referencia pars mostrar al lector, In variacién que
regristrd 1a acelon de American Telephone de cero de 1981 a octubre de 1988,

Para un mercado cuya tendencia no es muy excesiva, el criterio de reversioén de una
caja es lo mas factible, éste criterio sc aplica a periodos de corto plazo. Para un periodo de
mediano plazo un criterio de 3 cajas es lo mejor, y para un periodo de largo plazo el criterio
de 5 cajas es lo mdas conveniente. Cabe mencionar que estas reglas no son obligatorias,
porque los valores pueden variar a gusto del inversionista para hacer comparaciones, éstos
solo son un modelo del criterio de reversion.

2.4, La grifica.

La grifica de punto y figura es la parte esencial de éste método, porque ella es la
representacion grifica de lo que se estd analizando. Esta simboliza la pureza y abstraccién
que una accién viene desarrollando en su movimiento; comportamientos reales y abstractos
que son registrados con solo considerar el precio de mercado.

La apariencia visual de éste tipo de grafica, estd representada por columnas
alternadas de “X’s” y “O’s”. Un registro de una "X" representa un aumento en el precio de
la accidn y un registro de una "O" representa una disminucion en el precio de la accién, una
columna de “O°’s” representa una tendencia a la baja, y una columna de “X’s” representa
una tendencia a la alza. E
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2.4.1 Construccién de la grifica de punto y figura,

El estudio intradiario del movimiento de una accién mediante éste tipo de gréfica,
revela una gran informacion que a veces no se presenta o se llega a percibir minimamente
en una gréfica de barras, ejemplo de ello son: la identificacién de niveles ocultos de soporte
y resistencia, informacion mas real de los patrones de precio, entre otros.

La grafica de corto plazo se construye usando el precio maximo y minimo de la
accidén en un periodo especifico, por lo general es diario, pero para el movimiento
intradiario de la accion (menor a un dia: minutos o horas), se ocupa el precio registrado en
periodos desde 5 minutos hasta de unas cuantas horas. El criterio de reversién que se debe
‘utilizar para este tipo de graficas es de un punto, un valor mds grande propiciaria la perdida
de informacion en los datos debido a que la representacion visual en la grafica de punto y
figura se volveria mucho mas compacta,

En realidad aunque el método es mwuy corto y muchos de los datos se pierden,
algunos inversionistas coinciden en los beneficios que éste otorga.

La construccion de la gréfica de punto y figura para andlisis de tendencms de
mediano o largo plazo es idéntico, lo Uinico en que varian es en el tamafio del periodo de
estudio. A continuacidn se presentan los pasos para su construccion:

1°)Observar el precio maximo y minimo de todo el rango en estudio, ya que son éstos
quienes decidiran el valor que tendra la caja de punto y figura. Decidir el criterio de
reversidn segun sea, largo plazo un criterio de reverstén de 5 puntos 6 mediano plazo un
criterio de reversi6n de 3 puntos.

2°)Se identifica el maximo de la primera pareja de datos , en la gréfica de punto y figura se
coloca un punto *.” como referéncia de que comienza alguna columna de “O’s” o “X’s”.
..Como no.se sabe ue tendencxa tendrd el precio se supondré que la columna inicial es de
q
ux» n . . .

°)Se observu el sxgulente Juego de datos y se xdentxﬁca el precio maximo.

} (1)81 el precio maximo es mayor que el precio anterior en la grafica de punto y figura en
_por lo menos el valor de la caja, entonces se marcan tantas “X’s” en la grafica de punto y
figura como se necesiten para alcanzar el valor del precio maximo observado.

(ii)Si el precio maximo es menor que el precio observado anteriormente, entonces se
observa el precio minimo del juego de datos actual. En caso de que éste sea menor en
por lo menos el producto del valor de la.caja y el criterio de reversién, entonces se
marcan tantas “O’s” como se necesiten para alcanzar el valor del precio minimo
observado, inmediatamente ir al paso 4).

(iii)Si no ocurre (i) o (ii), entonces se pasa al siguiente juego de datos y se repite el paso
2).

4 La j-csima pareja de dalos,‘esm formada por los valores observados del precio maximo y el precio minimo, H; y Lj,
respectivamente (i=1,...,n); *“n” ¢s el nimero de perfodos de negociacion, generalmente diarios.
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4°)8i el precio anterior en la grifica de punto y figura - fue una “O” se observa el precxo
‘minimo del juego de datos actual y se hace lo siguiente: -

-(i)Si-el-precio minimo es menor al valor de la “O™ anterxor en por 1o menos el valor de’la: .
caja, entonces se marcan en la grifica tantas “O’s” como se necesiten para alcanzar el
valor del precio minimo observado, :

(ii)Si el precio minimo es mayor al valor de la “O” anterior, entonces se observa cl
precio mdximo del juego de datos actual, en caso que este sea mayor en por lo menos el
producto del valor de la caja y el criterio de reversién, entonces se marcan tantas “X’s”:
como se necesiten para alcanzar el precio maximo observado; después ir al paso 3).

: _(i1i)Si no ocurre (i) o (ii), entonces se observa el siguiente juego de datos y se repitc el
proceso para el paso 4).

En comparacion:con la grafica intradia de punto y figura, la grafica de mediano
plazo se aplica a periodos mayores de 10 dias, ésta utiliza los datos del precio médximo y-' -
minimo, segiin sea el periodo de estudio: diario, semanal o mensual. Otra gran diferencia
que existe entre ésta grafica y la anterior es el criterio de reversién que se debe ocupar en
cada una de ellas. Anteriormente se explicé que cuando se aplica un criterio de reversion de -
3 o 5 puntos a un andlisis intradiario o de corto plazo se pierde mucha informacién en la ;
graﬁca, consecuencia de que se vuelve mucho madas compacta al usar estos crlternos dc
reversion;- : :

En los principios del método de punto y figura, la grifica original requeria pa'ra‘lovs
mismos plazos: cortos, medianos o largos, un criterio de reversién de un punto. Sin
embargo, con el paso del tiempo la experiencia mostrd que un criterio de reversion de 5
puntos cs lo mas factible para el andlisis de tendencias de largo plazo, un criterio de
reversion de 3 puntos para cl andlisis de tendencias de mediano plazo y un criterio de
reversion de un punto para el andlisis de tendencias de corto plazo.

Griafica 2.3. Diferentes criterios de reversion para el indice americano S&P.
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Grifica 2.4. WD40 Corp. (1x1).
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2.4.2. Aniilisis de la grifica,

2.4.2.1 Areas de congestién.

Un drea de congestion es un nivel de precio® en el cual la oferta y la demanda del
mercado 6 de una accién en particular estan en perfecto control, es decir, se_encuentran en
pleno equilibrio, no hay alzas ni ba_)as notorias en el movimiento del precio, y las
oscilaciones que se llegan a presentar son sélo pequefias pausas que se encuentran
fluctuando dentro de un mismo rango de valores, )

Un drea de congestién implica la continuacién o reversién en la previa direccion del
mercado, por ello el inversionista debe estar preparado para cualquiera de estos casos. En'la-
figura 2.1. se muestra un claro ejemplo de un area de congestion, observe como el precxo se
encuentra oscilando dentro de un mismo rango. .

Figura 2.1.
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El andlisis de las dreas de congestion se aplica a las acciones o a cualquier otro valor
en periodos que duren desde pocos minutos hasta varios meses, Estas zonas son una de las -
sefiales mas notables que se encuentran en la grafica de punto y figura, sobretodo en las
graﬁcas de corto plazo donde el precio se manifiesta por varios movimientos 21gzagueantes
hacia arriba y hacia abajo. :

Cuando un grupo de coluinnas de “O’s” y “X’s” se presentan y encuentran cada vez
mas cerca del tope o cima del drea de congcsuon, se le llamara a éste conjunto de columnas:
drea de acumulacion; ésta indicard que-la oferta en la accidn estd disminuyendo y por
consiguiente antecederd a una alza en el movimiento del precio, manifestaciéon de una
oportunidad de compra. Ver figura 2.2,

Un drea de acumulacién siempre se manifiesta como un patrén de consolidacién a la
alza. Mds adelante se e\pllcm"m los patrones de precio mds comunes en la grafica de punto

y ﬁgura.;.- RN

3°Un nivel de precios es fiquel alto temporal a la caida o al ascenso de los precios dentro de una zona de subvaluacién o
sobrevaluacian, es decir, ésta marea ¢l final de unn zona de sobreventa o sobrecompra, Existen dos niveles de precio,
nivel de soporte y nivel de resistencia. Un nivel de soporte ¢s donde se puede esperar un considerable numento_ en la
demanda de una accién. Un nivel de resistencin es donde se puede esperar una gran oferta de la accion. .
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Figura 2.2.Area de acumulacién.
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Si la actividad de negociacidn esta cerca del fondo o valle del drea de congestidn, se
le llamara &rea de distribucion, esto indicard que la oferta de la accién estd aumentando y
‘por consiguiente antecedera a una baja en el movimiento del precio, manifestacién de una
oportunidad de venta. Ver figura 2.3,

Un édrea de distribucion siempre se manifiesta como un patrén de consolidacién a la
baja®.

Figura 2.3. Area de distribucion.
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Seguin la tendencia del precio, el inversionista siempre trata de identificar estas areas
para poder anticiparse a las seiiales de compra-venta.

Un inversionista de corto plazo puede obtener ganancias a través de la venta de una
accidn cerca del nivel de resistencia después que se compré cerca del nivel de soporte. Pero
para esto, es necesario tomar el riesgo siguiente: “que después de comprar cerca de la linea
de soporte, la accién no suba sino que baje bruscamente™,

La experiencia del inversionista asi como los diversos andlisis que éste efectue le
daran la clave para conservar o deshacerse de dicha accion.

% Mas adclante, en el presente capitulo se analizarén a detalle algunos patrones de precio.
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2.4.2.2. Patrones de precio.

Los precios se mueven entendencias lineales o curvas, de corto o largo plazo, de

-forma irregular o poco perceptibles, y cuando estds se encuentran en proceso de cambiar su

* direccidn, se presentan en la gréfica patrones o formaciones caracteristicas de una reversion.

Estos patrones de comportamiento en el precio representan una gran ayuda para el

inversionista. Las seifiales anticipadas de compra-venta que éstos patrones llegan a generar

del andlisis de precio en la tendencia de la accidn, haran que la toma de decisiones del
inversionista sea satisfactoria.

A continuacién se presentan las formaciones de precio mas representativas en las
dreas de acumulacion y distribucién de una grafica de punto y figura.

“La fuerza o intensidad de la formacion se centra en el nitmero de columnas que
ésta tenga, entre mds columnas presente mayor serd la fuerza de la formacion™’ .

Los patrones de comportamiento se clasifican principalmente en dos categorias:
e Patrones que definen un cambio de tendencia, y

e Patrones de consolidacién de una tendencia.

1) PATRONES DE REVERSION O CAMBIO DE TENDENCIA.,

A continuacién se presentan los cinco patrones de reversién mas comunes en una tendenma
a la baja, para el caso de una tendencia a la alza se aplican los mxsmos patrones, s6lo’ que de
manera adversa, .

i) Cabeza - hombros.

Esta es una de las formaciones mas. 1mportautes que emplean los, nversmmstas para el
andlisis de tendencias en el precio; ella sefiala el fin de una tendencia alc1sta y el inicio de
un movimiento brusco a la bajaen el movmnemo del precio. Conswte de.‘ 'y

1) Hombro izquierdo: se forma con una fuerte alzaen el movxmlento del prec1o, seguxda
de un movimiento brusco a la baJa del mlsmo.

2) Cabeza: el precio de la accidn alcanza un - valor mayor al logrado en’el hombro
izquierdo, después se produce una reduccxon réplda en el mismo, hasta llegar a un nivel
cercano al del hombro 1zqulerdo.; : :

3) Hombro derecho: el precio logra ur za pero sm lograr el nivel
'llc'mzado en la cabeza.kInmedxatamente reaccnom conuna cafd en e] precio.
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En ésta formacion, dependiendo de la volatilidad de la accién y del mercado mismo, el
precio continua a la baja y logra penetrar el cuello de la formacién en un 3 a 5%; ésta
penetracién confirmara el cambio de tendencia. Es importante observar la inclinacién del
cuello: si es horizontal o de pendiente negativa, ya que ésto representard un proceso de
distribucioén, significando que hay una debilidad en el mercado. Si la pendiente es
positiva, la situacién de la accidn en el mercado es fuerte y puede significar un proceso de
consolidacién.

Figura 2.4, Patron “cabeza-hombros”.

ii) ¢ V “ Invertida.
Esta formacion sigue las siguientes caracteristicas:

1) El primer brazo muestra una pendiente positiva que se acompafia de una fuerte y rapida
subida en el precio, el inversionista debe tener en cuenta que en unos cuantos dias se
llegara al climax del ascenso.

2) Aqui la pendiente se vuelve negativa. La formacion se confirma cuando el brazo
derecho penetra la linea de soporte, éste puede ser mayor o menor al brazo izquierdo.

Por lo general, ambos brazos llegan a presentar una inclinacién aproximada a los 45
grados.

Figura 2.5. Patrén “V” inversa.
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iii) “V¢ Extendida.

1) El precio sube rapidamente acompaiiado de una fuerte demanda, la cual se mantendri
hasta llegar al climax del ascenso.

2) Se presenta una baja temporal y rdpida en el movimiento del precio acompaiiada de un
 pequefio aumento en la oferta del mismo, ésta llega a cruzar la linea de soporte cerca
de un 30% en su descenso.

3) Los premos toman una'alza temporal un poco mas arriba del ultimo declive, pero sin
que ésta ]legue a cruzar. la linea de soporte alcista.

4) Después de la sublda anterior el precio empieza a decaer hasta lograr un nivel menor o
igual al.primer.brazo de la formacién. Ademas se presenta un aumento en la oferta de
la accidn.

Figura 2.6. Patrén “V” cextendida.
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iv) Doble cima horizontal.

1) Se presenta una fuerte y raplda subida en el prec1o de la accion que se conservara hasta
que se llege al climax del ascenso. La demanda aumenta considerablemente.

2) Se presenta un érea de congestlon horxzontal 'y movimientos zigzagueantes en el precxo,
ésto durara un corto tlempo Alfinal el precno regresa a su declive.

3) Se presenta una notoria_ baja en el preci

4) Nuevamente aparece u stién horizontal, su duracién sera mayor o igual a
la presentada anteriormente ‘

5) Al final del drea de resema un decaimiento rapido en el movimiento del
precio, llegando’a un nivel'menor o igual al que se haya presentado en el primer brazo
de la formacxén. Lu oferta en la‘ accxén empieza a aumentar.
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Figura_ 2.7. Patrén “doble cima horizontal”.
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v) Platillo invertido.

Es una formacién que representa un cambio de tendencia en el movimiento del precio,

mientras que el precio se mantenga al alza su desarrollo puede durar varios dias.

En su primera etapa, se presenta una disminucion en la demanda de la accién, y se da un

cambio en la pendiente de la curva del precio.

En su segunda etapa, la pendiente llega a ser casi horizontal llegando a alcanzar su punto

minimo, el equilibrio entre la oferta y la demanda se presenta de manera breve.

En su ultima etapa, la demanda del precio comienza un descenso paulatino, por lo que se

reducen los precios y se presenta una disminucién en la pendiente de la curva del precio.

Figura 2.8. Patron “platillo inverso”.
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2) PATRONES DE PRECIO PARA CONFIRMACION DE TENDENCIAS.

Los patrones de consolidacién a diferencia de los patrones de reversion se
identifican por la formacion de un minimo de tres colunmmnas de “0’s” y “X’'s”.

Estos patrones, como su nombre lo indica, dan firmeza a la tendencia del precio. En
las dreas de acumulacién o distribucion dan la clave para determinar una sefial de compra o
venta, pero para localizar éstas sciiales el inversionista debera saber reconocer ¢ interpretar
dichas formaciones en el precio cuando estén ocurriendo o estén por comenzar.

A continuacién se presentan los patrones de consolidacion mas comunes en la
gréfica de punto y figura, éstos estan divididos segun la tendencia del precio.
2a) CON TENDENCIA A LA ALZA.
i) PATRON: Doble cima.

Esta es la formacién de acumulacién mds simple que existe en la grafica de punto y figura,
se encuentra formada por 3 columnas, 2 de X’s y una de O’s.

En la primer columna, el precio sube hasta llegar a un nivel L1 para bajar después, en la
segunda, a un nivel Bl; en la tercer columna el precio aumenta hasta rebasar a el nivel L1,
produciéndose de ésta manera una sefial de compra (X,). Ver figura 2.9.

Figura 2.9. Ejemplo de una formacién de doble cima.

Xc rivel L1
X X
Ko X
XOoxX e = sfial de campra
KON

o nivel Bl

ii) PATRON: Alcista.

Esta formacion tiene un minimo de 4 columnas, 2 formadas con “X’s” y 2 de “O’s”, todas
presentadas de forma alterna. Lo primordial de ésta formacién es que cada cima es mayor
a la previa, y cada nuevo fondo es mayor al anterior. Ver figura 2.10.

Figura 2.10. Ejemplos de formaciones alcistas.
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iii) PATRON: Triple cima.
La formacion de triple cima consiste, como su nombre lo dice, de tres cimas y dos fondos.
Las cimas mas importantes a considerar en ésta formacién son las dos primeras. Algunos
ejemplos de formaciones de triple cima se presentan a continuacién en la figura 2.11.
Figura 2.11. Ejemplos de triple cima.

Xe= sefial de compra
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iv) PATRON: Triple cima alcista.
Esta formacién es la combinacién de las formaciones “triple cima “y “alcista”. Aqui las
dos cimas previas a la tercera pueden ser iguales, o bien, la segunda puede ser mayor a la
primera, pero la tercera siempre debe ser mayor a la segunda. La sefial de compra sera
dada por un rompimiento en la formacion de triple cima, tal y como se muestra en la
siguiente figura.
Figura 2.12. Ejemplos de triple cima alcista.
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v) PATRON: Triple cima en expansién. o
Esta formacion es una variacion de la formacion de triple cima, se presenta en las etapas
finales de un mercado con tendencia a la alza. En ésta formacion se puede observar que
las cimas y los fondos son mayores a los anteriores, y aunque la sefial de compra se
presente, €l inversionista debera estar a la expectativa de un posible revertimiento en el
precio de la accién (Ver figura 2.13).

Figura 2.13. Formacién triple cima en expansién.
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vi) PATRON: Triple cima catapulta alcista.

Esta formacidn esta constituida por una triple cima que a diferencia de la anterior, al
producirse el rompimiento de ésta, el precio no sube como pareciera sino al contrario,
empieza a bajar hasta lograr un fondo mas alto que los anteriores para que después de
forma inmediata retome su ascenso.

Aqui el inversionista deberd optar por comprar la accién al romperse la triple cima y
esperar hasta que comience a producirse el movimiento catapulta, o bien, comprar la
accion hasta que haya concluido el movimiento catapulta (Ver figura 2.14).

Figura 2.14. Ejemplo dc movimiento catapulta alcista.

Nc= sefalde conypra ]

LXX

= >
P L=1 >
B3 = E f= >
b o bad o s o
b (=] ™ (=] >
-] L=

vii) PATRON: Cuidruple cima. Doble cima.
Esta formacién no es mas representativa que la formacién de triple cima, pero desde el
punto de vista tedrico en relacién a la intensidad o fuerza de la sefial de compra, la
formacion de cuadruple cima tiene mayor valor real que la de triple cima.
Se puede apreciar en la figura 2.15. que la sefial de compra dada por ésta formacion serd
vilida cudndo se hayan penetrado todas las cimas previas a la cuarta cima.

Figura 2.15. Formaciéon cuadruple cima.
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viii) PATRON: Triingulo simétrico a la alza.
Esta formacién es una variacion de la formacion “alcista”. Ella se encuentra compuesta de
fondos cada vez mayores a los anteriores y cimas menores a las anteriores. La seiial de
compra se da cuando se produce el rompimiento de una formacién de doble cima, ver

figura 2.16.
Figura 2.16. Formacién tridngulo simétrico a la alza.

Xc= gofial de compra
=<
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2b) CON TENDENCIA A LA BAJA.

i) PATRON: Doble fondo.
Esta es la formacion de acumulacién mds simple que existe en la grifica de punto y figura
en tendencias a la baja. Esta se encuentra formada por 3 columnas, 2 columnas de “O’s” y
1 columna de “X’s”. En la primer columna, el precio baja hasta llegar a un nivel F1 para
subir después en la segunda columna a un nivel Al, en la tercer columna el precio

disminuye hasta F1 hasta rebasar éste nivel, produciéndose asi una sefial de venta (Ov).

Figura 2.17. Formacién doble fondo.
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ii) PATRON: Bajista.
Esta formacién tiene un minimo de 4 columnas, 2 formadas con “X’s” y 2 de “O’s”, todas
presentadas de forma alterna. Lo primordial de ésta formacion es que cada cima es menor
a la previa, y cada nuevo fondo va siendo mds bajo que el fondo anterior (Ver figura
2.18).

Figura 2.18. Formacién bajista.
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iii) PATRON: Triple fondo.
La formaci6n de triple fondo consiste, como su nombre lo dice, de 3 fondos y 2 cimas.
Los fondos mds importantes a considerar en ésta formacion son las primeras 2 columnas
formadas por “O’s”. Algunos cjemplos de formaciones de triple fondo se presentan a
continuacién en la siguiente figura.
Figura 2.19. Ejemplos de formacioncs triple fondo.
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iv) PATRON: Triple fondo bajista.
Esta formacion es la combinacién de las formaciones: “triple fondo “y “bajista”. Aqui los
dos fondos previos al tercero pueden ser iguales, o bien, el segundo puede ser mds bajo
que el primero, pero el tercero siempre debe ser mas bajo que el segundo. La sefial de
venta sera dada por un rompimiento en la formacion de triple fondo, tal y como se muestra
en la siguiente figura.

i

Figura 2.20. Ejemplos de formaciones de triple fondo bajista.
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v) PATRON: Triple fondo en expansiéon.
Esta formacién es una variacién de la formacién de triple fondo, se presenta en las etapas
finales de un mercado con tendencia a la baja. En ésta formacién se puede observar que
los fondos son mayores a los anteriores, las cimas son menores a las previas, y aunque la
sefial de venta se presente, el inversionista deberd estar a la expectativa de un posible
revertimiento en el precio de la accién. Un claro ejemplo de ello se puede apreciar en la
figura 2.21.

Figura 2.21. Formacién triplec fondo en expansién.
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vi) PATRON: Triple fondo catapulta bajista.

Esta formacion se constituye por un triple fondo, sélo que al producirse el rompimiento de
ésta, el precio no baja como pareciera sino al contrario, empieza a subir hasta lograr una
cima mads alta que las anteriores para que después de forma inmediata retome su

descenso. Ver figura 2.22.

Figura 2.22. Formacién catapulta bajista.
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2.4.2.3. Lineas de tendencia segin el movimiento del mercado.

i) Definicién de tendencia.

Una tendencia es la direccion que sigue el movimiento del mercado o una accién en
particular en un espacio de tiempo determinado. Este es el resultado que establece el
comportamiento del precio representado por cimas y fondos que tienden a seguir un
mismo sentido, si éstos suben, entonces la tendencia es a la alza, y si descienden, entonces
es a Ja baja.

En el mercado existen tres tipos de tendencias: a la alza, a la baja y lateral.

La tendencia a la alza, se presenta cuando las cimas que se vienen presentando en un
periodo son mayores a las previas, de igual immanera pasa con los fondos o valles.

La tendencia a la baja, se presenta cuando cada nueva cima va siendo menor a las
anteriores y cada nuevo fondo va siendo menor a los previos.

La tendencia lateral, se presenta cuando el precio encuentra un nivel de equilibrio para la
oferta y la demanda de la accién. Esta se considera como una zona de incertidumbre, ya
que graficamente no se puede apreciar qué movimiento seguird el mercado.

“Las herramientas del andlisis técnico estdn disefiadas para detectar movimientos a
la alza o a la baja, pero en movimientos laterales tienen poco desempefio; en éste caso lo
que se hace es analizar periodos extremadamente cortos en dicha tendencia y esperar el
rompimiento de ésta zona. Cuando un mercado es alcista o "toro” la decision correcta es
comprar, y cuando el mercado es baji.s-ta u “oso” la decision correcta es vender. Pero
cuando la tendencia es lateral lo mds prudente es no comprar ni vender si no tratar. de
abstenerse hasta que la accidon decida algin movimiento real 8

Figura 2.23,
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8 jhon J. Murphy. Op.Cit. pigs. 53,68
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Figura 2.24,
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ii) Niveles de soportc y de resistencia’ .

El término “soporte” se utiliza para definir el nivel de compra real en una accién,
que detiene la caida de los precios por un periodo determinado.

En el nivel de soporte, dado que el valor de la accién es demasiado bajo, muchos
inversionistas optan por comprar la accién, causa por la que se detendra el descenso del
precio. El cambio de precio es: de gferta a demanda de la accion.

El término “resistencia” se utiliza para definir el nivel de venta real en una accién,
éste detiene de manera temporal la subida de los precios por un periodo determinado.

Un nivel de resistencia representa una concentracion de oferta que se da después de
un periodo de alza , en éste, la comunidad inversionista considera caro el valor de la
accién y por ello empieza a venderla para obtener alguna utilidad, provocando un cambio
de demanda a oferta de la accion.’

En una tendencia alcista los niveles de resistencia que se van presentando son
mayores a los previos, de igual manera pasa con los niveles de soporte. Si ésto no pasa
significa que quizas la tendencia alcista estd entrando a un proceso de consolidacién'® .
Cuando los niveles de resistencia son penetrados se convierten en nuevos niveles de
soporte.

? Patrick J. Catanin. “Commodity Trading Manual: The education and Marketing Services Department of the Chicago
Board of trade”, Excecutive Editor, 1989, pég. 135

1% yn proceso de consolidacién ocurre cunndo la nccién entra a una frea de congestién, En dsta drea se establece un
equilibrio entre la oferta y la demanda de Ia accién.
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En una tendencia a la baja, los niveles de resistencia son menores a los previos, de
igual manera pasa con los niveles de soporte; cuando estos ultimos son penetrados por el
precio, se convierten en nuevos mveles de re51stenc1a. T

..Cuando un nivel - de soporte o resistencia sea penetrado por .un margen
szgmf canva, el inversionista deberd actuar comprando o vendiendo la accion, stempre

consciente del grado de riesgo que esté dispuesto a tomar...”;”:,,_,

iii) Definicién de lineas de tendencia.
Las lineas de tendencia son otro patrén de precio dlferente.

Esta es una forma de anticipar sefiales de compra-venta, ademés de los patrones
graficos ya mencionados. Ella es aplicable a cualquier mtervalo de tiempo: corto, mediano
o de largo plazo.

La linea de tendencia es una linea predictiva cuyo estudio tiene la ventaja de poder
conocer los soportes y resistencias que encontrara el preclo de Ia accidén en su ascenso o
descenso.

A diferencia de la grifica de barras el inversionista no necesita conocer dos puntos
como minimo para trazar alguna linea de tendencia, sélo basta trazar una linea a 45 grados
del punto deseado en la grafica.

"Una linea de tendencia por si sola, o bien, combinada con.los patrones o
formaciones pueden determinar la direccién general del precio, asi como los cambios que
. se vayan presentando en él.

iv) Lineas dc tendencia en un mercado a la alza.

Un mercado alcista o mercado “toro” ocurre cuando el comportamiento del mismo
esta siguiendo una tendencia a la alza, los fondos y cimas que se presentan son cada vez
mayores a los previos.

A continuacion se presentan las lineas de tendencia alcista mas importantes en este
- mercado:

1) Linea primaria dc resistencia a la alza.

~Definicion: .
Es una linea de tendencia cuya direccién es a la alza. Esta marca un limite temporal en la
subida del precio de la accién, el cual puede detener o regresar el precio a su nivel
original. Cuando dicha linea es penctmda por. c! precxo :se conv:erte en una linea de
soporte secundaria.

! Patrick J. Catanin, Op. Cit. pdg.148
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-Construccion:

Se traza una linea de 45 grados en el extremo izquierdo de la gréafica inmediatamente
después de que se haya presentado el rompimiento de un patrén de consolidacion a la
alza (ver figura 2.25).

El origen de la linea se ubica a partir de la columna de “O’s” cuyo valor mas alto haya
sido el siguiente mas grande que el valor de la *“ X ” de penetracion.

Figura 2.25,
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-Negociaciéon:
A largo plazo:

El inversionista a largo plazo deberad mantener su posicién hasta que el precio de la
accion deje su tendencia alcista,

A corto plazo:

Las formaciones o patrones que se deriven en un espacio de tiempo corto, y cuyas
sefiales respectivas de compra se den antes de haber penetrado la linea de resistencia
primaria, deben considerarse no vdlidas. De igual manera, aquellas que se den muy de
cerca debido a que el precio de la accién puede tomar un nivel todavia mas bajo.

Para el inversionista a corto plazo la regla serd comprar la accion cuando el precio esté
muy cerca de la linea de soporte primaria a la alza, y vender cuando el precio esté
cercano a la linea de resistencia primaria. Aqui el inversionista debe estar consciente del
riesgo que va tomar porque puede que el precio no aumente sino que baje, es decir, va a
comprar més caro de lo que pudo haberla adquirido después.
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2) Linea primaria de soporte a la alza.
- Definicion:
Para la toma de decisiones de una accién, el estudio de esta linea de tendencia es uno de

los andlisis primordiales que un inversionista debe conocer sobre una grifica de punto y
figura.

El inversionista debe saber cuindo se estd originando ésta linea, y cuindo se esta
terminando.

Esta linea de tendencia es tnica, dado que no hay otra de soporte primaria para el mismo
mercado y en el mismo periodo de estudio.

- Construccion:

El punto origen de estad linea de tendencia se inicia en la Gltima baja presentada al final
del mercado bajista u “oso” del perfodo anterior (la ultima columna de O’s, en dicho
mercado), trazandoce a un dngulo de 45 grados inmediatamente después de que se
presentd algin patrén de consolidacién a laalza .

Figura 2.26. Linca primaria dc soporte a la alza.
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- Negociacion:

El inversionista debe tener en claro qué tanta volatilidad ha presentado la accidén, para
que en el momento en que la linea de tendencia de soporte primaria sea penetrada, esté
seguro de que no se tratara de una falsa sefial de compra-venta.
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La penetracién de dicha linea puede darse de forma répxda o lenta, En cualquiera de los
casos el inversionista debe estar pendiente por sf el precio se manifiesta en forma de
algin patrén gréfico.

A largo plazo:

Para el inversionista a largo plazo, la sefial de venta que él espera debe ser vilida por el
rompimiento de la linea de soporte primaria y por la presentacién de un patrdn grafico.
Si la sefial de venta sucede antes de ser penetrada la linea de soporte primaria a la alza,
entonces el inversionista no deberd vender de inmediato, porque puede que el precio
tome un valor mayor al alcanzado, y por consiguiente logre una mayor utilidad.

A corto plazo:

En caso de que no ocurra la penetracién de la linea de soporte primaria a la alza, pero si
se dé un acercamiento significativo de la linea de precio con ésta, entonces el
inversionista a corto plazo podra comprar la accidn, y. venderla cuando el precio alcance
uno mayor al que la adquirid, siempre consc:1entc del riesgo a tomar, una pronta ruptura
de la linea de soporte primaria.

3) Linea secundaria de resistencia.

- Definicion: e

Es una linea de tendencia cuyo mvel de: precxo es’ més alto que el de la linea de
resistencia primaria. Esta linea de tendencna no es, unica, ya que cada vez que se presenta
un rompimiento de la misma, se vuelve a t azar otra linea de resistencia secundaria.

Construccion:

El punto origen de dicha lmea debe iniciar en la prlmer columna de “O’s” cuyo nivel de
precio sea mads alto que el valor de la “X” que propicié la ruptura de la linea de
resistencia primaria alcista, La’ “X” de penetracién debe estar estrictamente acompafiada
de un patrén de consolidacién a la alza. Su-trazo es igual al de las anteriores, debe
hacerse a un dangulo de 45 grados a partir de su origen.

Negociacion:
A largo plazo:

Al producirse el inicio de una linea de resistencia secundaria el inversionista de largo
plazo debe comprar la accidn y esperar a que dicha tendencia termine para poder
venderla. Cabe mencionar que muchas veces se vende antes de que la tendencia termine,
eso depende del juicio del inversionista.

A corto plazo:

El inversionista de corto plazo que quiera negociar cuando el precio se encuentre entre la
linea de resistencia secundaria y la linea de soporte secundaria (antes linea de resistencia
primaria ), deberd vender la accién cuando su valor se encuentre cerca de la linea de
resistencia secundaria o alcance un precio mayor al que se comprd, siempre consciente
del riesgo de que ocurra un posible y rdpido declive.
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v) Lineas de tendencia en un mercado a Ia baja.

Un mercado a la baja o mercado “oso”, se presenta cuando el comportamiento del
mismo estd siguiendo una tendencia bajista, los fondos y cimas son cada vez mas bajos
que los anteriores.

Las lineas de tendencia bajista mds importantes en el método de punto y figura son
las siguientes:

1) Linea primaria de resistencia a la baja.
- Definicion:
Es una linea de tendencia cuyo movimiento a la baja marca el nivel de resistencia
temporal del precio.
- Construccion:

El punto de origen de ésta linea de tendencia, se ubica en el punto mas bajo de la
formacién de consolidacién a la baja en donde se presenté la sefial de venta, ésto ocurre
al final de un mercado “toro™.

Su trazo se hace a partir del punto de origen a un angulo de “-45 grados”, -en el periodo

de estudio.
Figura 2,27,
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- Negociacién:
A largo plazo:

Lo mejor para el inversionista de largo plazo, es tratar de mantener su posicién fuera del
mercado hasta que ocurra el rompimiento de la linea primaria de resistencia con
tendencia bajista, y ademds, éste se acompaiie de un patrdn de consolidacién a la baja.

A corto plazo:

El inversionista de corto plazo debera tomar las sefiales de compra siempre que éstas se
encuentren muy por debajo de la linea primaria de resistencia a la baja y debera
venderlas cuando éstas se encuentren cerca de la misma. El inversionista debe considerar
en todo momento el posible riesgo de que la accidn puede regresar a la linea primaria de
resistencia a la baja.

2) Linea primaria de soporte a la baja.
- Definicién.

Esta linea de tendencia es un nivel de soporte temporal para el precio de la accién,
siempre con un movimiento bajista. Esta es mas facil de ser penetrada que la linea
primaria de resistencia a la baja. Cuando es penetrada por el precio, se convierte en una
linea secundaria de soporte, ésta linea de tendencia se construye inmediatamente después
del final de un mercado toro.

- Construccion.

Para el periodo de estudio, se detecta el final del mercado toro, inmediatamente después
se localiza la primera formacion de consolidacién a la baja con su respectiva sefial de
venta. Aqui se localiza la columna de “X’s” inmediata anterior a dicha formacién, cuya
altima “X* sea mas baja que la “O” de penetracion ( seiial de venta ), trazdndose una
linea a un dngulo de “-45 grados™.

Figura 2.28.
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- Negociacion:
A largo plazo:
El inversionista deberd mantener su posicién hasta que el mercado deje su tendenciaa la
baja.
A corto plazo:

El inversionista a corto plazo, negociard dentro del rango establecido entre la linea
primaria de resistencia y la linea primaria de soporte, ambas con tendencia a la baja.

Si el valor de la acciéon se encuentra cerca de la linea de soporte, entonces el
inversionista podrd comprar la accién, pero considerando el riesgo de que la linea
primaria de soporte a la baja retome bruscamente su descenso en cualquier momento.

3) Linea secundaria de soporte a Ia baja.

- Definicién.
Dicha linea se considera como un nuevo nivel de soporte temporal para el

comportamiento de la accion.

-« Construccion.
Se debe localizar la linea de soporte primaria a |a baja as{ como su respectivo patrén que
propicié el rompimiento de la misma. )
Se trazard una linea a “-45 grados™ a partir de la primera columna de “X
baja que la O dc penctracién presentada en dicha formacion.

‘s” que sea mas

- Negociacion.
A largo plazo:
El inversionista a largo plazo debera de abstenerse de comprar, y mantendra su posicién
hasta que el mercado deje su tendencia bajista.
A corto plazo:

El inversionista a corto plazo que quiera negociar entre la linea primaria de soporte a la
baja y la linea secundaria de soporte a la baja, deberd hacerlo de la siguiente manera:

Si el precio de la accién se encuentra muy cercano a la linea secundaria de soporte,
entonces cl inversionista podra comprar la accién, para que en el caso que aumente su
precio, poder venderla; pero siempre considerando el riesgo de la pronta ruptura de la

linea secundaria de soporte a la baja.
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2.4.3. Proycccion de precios.
DEFINICION.

La proyeccion de precios se fundamenta en el anélisis de los precios objetivos. Un
precio objetivo es la estimacién del valor que - puede alcanzar una accién como
consecuencia de la ruptura de una area de acumulacién o una area de distribucién'?

Cabe mencionar que los métodos que a continuacidn se presentan, proporcionan una
estimacién del precio “real” que puede alcanzar alguna accién, pero no dicen cuando o en
qué momento éste valor serd alcanzado'’. Uno de los motivos por los cuales éste problema
se debe, es que en la grafica de punto y figura no se toma en cuenta el tiempo como factor
de estudio sino la naturaleza propia de la accion (precio de mercado).

METODOS DE PROYECCION SEGUN EL PLAZO DE NEGOCIACION.
i) Periodos intradiarios.
1) Conteo horizontal.

En la grafica de punto y figura, el principio fundamental del conteo horizontal se basa en
la premisa de que existe una relacién propia y directa entre el ancho de una drea de
congestion y el drea de formacién subsecuente, siempre que algtin rompimiento ocurra,

La proyecciéon de precio que se logre en el drea de congestidon precedente ayudard a
confirmar la proyeccién que se haga en el 4rea de congestion actual, una vez que la
tendencia en el precio haya iniciado. Para la proyeccién de precio, se utiliza el método
horizontal que se aplica en espacios de tiempo medianos.

2) Método del compiis.

Otra forma secundaria para confirmar la proyeccién del precio es mediante el uso de un
compas'’, ello se logra colocando la punta-origen de dicho instrumento en el extremo
derecho de la 4rea de congestién donde se presentd la ruptura o rompimiento de la misma,
inmediatamentc después se traza un arco, éste se proyectara hacia arriba o hacia-abajo
segln la tendencia dcl precio, desde el inicio de la formacién hasta la columna donde se
presentd el rompimiento. El cruce entre esta columna y el arco, es el precio ObjethO de la
accién. s :

Tales conteos secundarios son usados ’pdr'lds inversionistas para confirmar la proyeccion
actual del precio. Sin embargo, el: mversxomsta no debe esperar una relacién exacta entre

3 Charles 1dol. “chhnlpnl Annlys
201-202, 263-266.

4 Jhon 1. Murphy. “Techmcul Anulysis of ‘the -futures Markets: A Comprchensive Guidc to trading :Methods and .
Apphcnnons" A prentice Hnll Company.l986 pig.337 . :
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A continuacién se presentan cinco pasos que serviran de gran ayuda para la construccién
del conteo secundario horizontal (Ver ﬁgura 2.29):

1)

Identificar la area de acunulacion’ o distribucién (patrones de compra o patrones de

venta). En la figura 2.29 se. presentan‘dos 4reas de acumulacion, asi como sus
respectivos patrones de compra, o

2) Contar el numero de columnas que’ constltuyen a dlcha formacién. En la figura 2.29. la

3)

4)

primera y segunda formacién tlenen 10 y 6 columnas respectivamente.

Localizar la linea de conteo horxzontal (linea h), aquella linea en la cual se hara la
proyeccion (ver fig. 2.29). Usualmente ésta linea se localiza cerca de la mitad de la
formacién, otra regla mas precisa para:su’localizacién es buscar en la formacion
aquella linea horizontal que tenga menor. numero. de ¢ajas vacias, o bien, aquella que

tenga el mayor numero de cajas llenas de “X' > y *Os”. Para mayor facilidad, la
busqueda puede hacerse asi:

Si la formacidn es de tendencia a la baja, entonces se busca la linea h de arriba hacia
abajo.

Si la formacién es de tendencia a la alza, entonces se busca la linea h de abajo hacia
arriba, como es el caso de las formaciones presentadas en la figura 2.29.

Identificar la caja de interseccién entre la*linéa h y la columna donde ocurrié el

rompimiento de la formacion. En la fig. 2.29. la caja de interseccién estd formada por
un cuadro enmarcado. :

5) Si la formacion es alcista, entonces contar hacia arriba a partir de la caja de mtersecclén

tantas cajas como columnas se presentaron en la misma.

Si la formacién es a la baja, entonces contar hacia abajo a p'artiij de la caja de
interseccion tantas cajas como columnas se presentaron en la misma. Ver figura 2.29.

Figura 2.29.

NS
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ii) Corto y mediano plazo.
1) Método horizontal.

Anteriormente usando el conteo horizontal se mostré cémo se utilizan las graficas
intradiarias de punto y figura para calcular precios objetivos, ésta técnica también es
aplicable para periodos cortos y medianos, su construccién sélo presenta muy pequeiias
diferencias. El analisis para dichos perfodos se fundamenta mucho en el namero de
columnas que presente la formacién'®,

A continuacion se presentan los pasos para la aplicacién de este método sobre una grafica
de punto y figura: )

1) Identificar la formacién de precio (acumulacién o distribucién). En la gréafica 2.30. se

presenta la aplicacién de éste método a una érea de distribucion.

2) Contar el nimero de columnas que cohstituyen a la formacidn, para el caso de la fig.
2.30. el nimero de columnas en el drea de distribucién es igual a seis.
3) Identificar qué tipo de tendencia tiene el precio: ‘
Si la formacién es alcista, entonces identificar el precio mds bajo en ella (Pb) y aplicar:
Pb + (No. C)(CR)(VC) = precio objetivo
Si la formacién es bajista, como el caso de la fig. 2.30., entonces identificar el precio
mds alto de ella (Pa) y aplicar:
Pa - ((No. C)(CR)(VC) = precio objetivo
donde,
No. C= numero de columnas en la formacién.
CR= criterio de x‘eversiéll,
. VC=valor de la caja.,
4) Localizar el precio objetivo en la columna donde fue presentada la ruptura de la

formacién. Ver figura 2.30.
Figura 2.30.

LARAMENTE EL PO
-{i FUE ALCANZADO
EN LA SIGUIENTE
BAJA DEL PRECIO

PO = PRECIO OBJETIVO

]
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PO=334. @BNN6E) " {1
Po=za T § el

'3 Ibtdem.
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2) Método vertical. -
La fuerza fundamental de éste conteo radxca en el estudio de la Gltima columna de la
formacién, columna en la que, se;present ila.ruptura de la formacién de distribucién o
acumulacion'® . . . .

Este conteo séla puede,r‘enlxzarser
rompimiento. :
Para realizar éste conteo e es necesario conocer.la longxtud de {a columna de rompimiento,
es decir cuantas “X’s” o “O’s"’'la 1poneu. Para ello es necesario esperar a que se

presente un cambio en la tendencxa del’ prccxo.

vl

ma vez'que *haya sido: conocida la columna de

-Construccién. o
1) Identificar qué tipo de tendencia hay en'el precio (alcista o bajista).
2) Identificar la columna de rompimiento (COR).

3) Si la formacién es alcista, como en el caso de la figura 2.31., entonces se hace lo

siguiente:
a) Determinar el numero de “X’s” que componen la “COR”.
b) Identificar cual es el precio mas bajo en la formacién (Pb).
c) Aplicar la férmula:
Pb + ((Numero de “X’s”)(CR)(VC) = precio objetivo
4) Si la tendencia es bajista, entonces:
a) Determinar el nimero de “Os” que constituyen la “COR”,
b) Identificar cual es el precio mas alto en la formacién (Pa),
c) Aplicar la férmula:
Pa + ((Numcro de “Os”)(CR)(VC) = precio objetivo
Figura 2.31.

1460 | ULTIMA
435 cowmm v" o
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% Las formaciones de distribucion y acumulacion son las conocidas lormaciones de consolidacién al alza y a la baja
respectivamente. Estas fueron tratadas en la parte 2.4.2. del presente capitulo.
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Coimo se puede obsetvar, en la figura anterior, el precio objetivo no'se alcanzd, sin
embargo, la importancia del conteo vertical radica en que el mversxomsta puede emplear
éste tipo de proyecciones para establecer ob_;etwos de venta..,

El inversionista debera requenr ademas de su expenencta, un conocimiento previo

sobre las técnicas que deba usar para realizar los’ proyeccxones de precm, de 1gual manera,
sobre las formaciones de alza Y ‘de baja mas’ usuales,

La importancia de estos métodos radlca en el hecho de que el inversionista podra
contar con otro elemento més para su toma de decisiones a la ~hora de invertir en alguna
accion o valor en particular. Dichos’ metodos no contemplan el’ ttempo, por lo que se

puede predecir el precio objetwo de una accmn mas no el tlempo que se requerird para
alcanzarlo. . : -

Estos métodos, vertical y horizontal, complementados con el anahsxs de las lineas de
tendencia ayudaran al inversionista a establecer buenas estrategias de compra-venta (Ver

grafica 2.7).

Grifica 2.7.
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2.5. Grificas logaritmicas.

Desde los origenes del analisis técnico, todos los tipos de graficas habian estado
usando la escala aritmética; hasta hace pocos afios en que la escala logaritmica o porcentual
vino a hacer su aparicién.

En la actualidad cualquiera de las dos escalas, aritmética o logaritmica, se puede
utilizar para el registro grafico de una accién, valor o contrato futuro. La escala aritmética
registra los cambios nominales que va teniendo el precio de una accién, mientras que la
escala logaritmica registra los cambios porcentuales de la misma. La diferencia entre ambas
escalas se puede apreciar en las formaciones y tendencias que la griafica de una accién esta
generando (Ver grificas 2.32. y 2.33).

Grafica 2.32. Grifica 2.33.
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-Ventajas.

*  Se considera un método confiable y seguro para el andlisis de largo o corto plazo.

= Se registra de forma mas real y confiable la naturaleza del precio ya que la
proporcionalidad se manticne siempre para cada cambio en el mismo.
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* Se pueden hacer comparaciones directas e importantes de los resultados que llegue
arrojar su analisis. Recuerde que una de las ventajas mas importantes del método de
‘punto y figura, es la ﬂexnblhdad que tiene éste para variar el valor de la caja y el
criterio de reversion. .
* Es mds util cuando la acclon esta temendo un comportamiento altamente volatil,
* Todas las formaclones de precxo que se muestran en la grafica de punto y figura,
presentan un cambio més real y claro del comportamiento de la accién. Esto hace que.
las sefiales de compxa-venta dadas en tales formaciones sean mas confiables que las
) proporc1onadas -en . una._ escala  aritmética, eliminando aquellas que no son
representativas’ del movimiento del precio (falsas sefiales de compra-venta), Ver
grafica 2.34, y 2.35.

% .. Por lo anterior, se considera una herramienta mds Gtil y confiable para el analisis de
lineas de tendencia, las cuales son consideradas buenos indicadores de la oferta y la
demanda que se ejercen sobre la accion.

Grifica 2.34. Grafica 2.35.
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-Construccion.

1) Trasladar los precios de cierre: diarios, semanales o mensuales, a sus precios
equivalentes en escala logaritmica. Es importante hacer notar que el inversionista debe
decidir qué tipo de funcion logistica'” quiere escoger: log,, o log, (Ver tabla 2.1).

Tabla 2. 1.
... PRECIO _ LOGE _
2319,78 { 2277,00 705 7!7=‘3__

2306.43| 2260,62
2330, 1072283371

6,100 3, ,38
2460.1412430,33| 73,39 | 7339~

:2) Escoger el valor porcentual para la caja, unidad minima de precio en la grafica. Este solo
serd el “cambio porcentual grafico” en el precio de la accién. Por ejemplo: de $2,238.7 a
- $2,264.6 hay un incremento de $25.9, el cambio porcentual es 25.9/2238.7, que es igual

a 1:157 %, equivalente a un 1.16%.

3) Decidir el criterio de reversion que se desea tener para poder registrar un “cambio de
tendencia”.

El analista técnico debe de probar con diferentes cambios porcentuales para encontrar la
~mejor combinacién en el valor de caja y el criterio de reversion.

- Proyccclén de precios.

Los métodos de proyeccxén, honzontal ¥ vemcal no se pueden aplicar directamente
en graficas que utilizan escald logaritmica. ‘Para éste caso, es necesario utilizar un criterio
de reversion y una fuerza de formacxén en el precio, diferentes a los que se usan en las
graficas con escala aritmética.

Recuerde que en grificas con escala aritmética, el criterio de reversion y la fuerza de
la formacioén, se definen como:

CR= numero de cajas necesarias para marcar un cambio de tendencia.

- FUERZA DE LA FORMACION= nimero de “X’s” o “0’s” que se encuentran en la
altima columna de la formacién (para el método vertical), o “# de columnas que
componen la formacién” (para el método horizontal).

Y7 Luis Ballesca Loyo. “Technical Analysis of Stocks and Commadities: Classic techniques™. Seattle: Technical Analysis.
Vol.6. 1993. pags.16-20



En la tabla 2.2, se presentan los métodos de proyeccxén de precios que se utilizan en
escala aritmética.

L'n la escala logaritmica, a causa de quc se registra un cambio porcentual y no un
cambio nominal, se considera un criterio de “interés compuesto”'® para hacer las
proyecciones de los precios.

Tabla 2.2.

METODO HORIZONTAL | METODO VERTICAL

FORMACION ALCISTA L+(N)(b)(CR) " L++(P)(b)(CR)

FORMACION BAJISTA H-(N)(b)(CR) H-(P)(b)(CR)

L= precio mas bajo en la formacion.

H= precio mds alto en la formacién.

N= fuerza de la formacién; niimero de columnas que componen la formacién.

P= numero de “X’s” o0 “O’S” que componen la ultima columna de rompimiento en la
formacién.

b= valor de la caja (VC); unidad minima de precio.

CR= criterio de reversién.

Figura 2.36.
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En la figura 2.36., cada caja representa un cambio porcentual en el precio de la
accion (2.33%), o bxen, un cambio proporcional del 1% (en caso que. se considere las
_ diferencias del. precio en logaritmo). De esta forma, un criterio de reversion de 3 ca_)as, se
considerard como un interés compuesto durante tres periodos. Es decir: :

8 Ibidem. pfigs.16-20
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CR=[1+0.0233}"-1= 0.0715

lo que representa un 75% para poder registrar un cambio de tendencia.

De la misma manera, para obtener la fuerza de la formacidn, se considera, el criterio
de interés compuesto, en “N" o “P" periodos:

FUERZA DE LA FORMACION= [100(1+CR)™" °""".1]= 100[(1+0.0715)*-1]=41.27%

Ahora, para hacer la proyeccion del precio, se le suma al precio mas bajo de la
formacion el producto entre “FUERZA™ y “CR", tal y como se muestra a continuacién:

PRECIO OBJETIVO= L+0.4127L=L(1+0.4127)= 56.51

Las diferentes ecuaciones' , que se utilizan para hacer proyecciones de precio en
graficas de punto y figura ,con escala logaritmica. se presentan en la tabla 2.3,

Tabla 2.3.

PRECIO OBJETIVO

METODO HORIZONTAL METODO VERTICAL
FORMACION ALCISTA (L)1 +%b)CRN (LY(1+%b)R"
FORMACION BAJISTA H/(14+%b)RY H/(1+%b)R"

LOGARITMO DEL PRECIO OBJETIVO

METODO HORIZONTAL METODO VERTICAL
FORMACION ALCISTA log(L)+(N)(CR)(b) log(L)+(P)(CR)}(b)
FORMACION BAJISTA log(H)-(N)(CR)(b) log(H)-(P)(CR)(b)

%b= tasa de cambio de un precio de cierre a otro. Por ejemplo: 2.33%, para el caso de la figura
3.36.

b= valor de la caja en logaritmo. Por ejemplo; 0.01 para el caso de la figura 3.36, es de notar
que éste valor es el resultado de las diferencias entre los valores del precio después de que se les
aplicé la funcidn logaritmo.

' Idem.
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CAPITULO 3
INDICADORES ESTADISTICOS

(TECNIC@S DE APOYO PARA EL
ANALISIS TECNICO)




3.1 Introduccion.

El riesgo se puede eliminar, minimizar o transferir, éste se encuentra presente en la
mayor parte de nuestra vida, siempre latente en cada una de nuestras actividades.

Asi, en los mercados financieros, el riesgo que un inversionista corre al negociar con
alguna accion es engendrar una pérdida, o para algunos, lograr una ganancia minima.

Por ello, ademds del estudio de los diferentes tipos de grificos (barras, punto y
figura, velas (candlestick), etc.), el analisis técnico cuenta con otras técnicas e indicadores
que sirven de apoyo al inversionista para que éste pueda realizar un analisis tan detallado y
sensible como sea necesario.

Tales indicadores han sido divididos en indicadores estadisticos y de “momentum”.

En el presente capitulo dichos indicadores seran expuestos a detalle, asi como la
respuesta a cada una de las siguientes preguntas: ;cual es su uso?, ;qué interpretacion
tienen?, cudl es su metodologia?, ;cémo se construyen?, ;cémo se aplican?, etc.

Los indicadores “momentum” miden el impetu o fuerza con que se esta presentando
la accién en algiin momento dado del periodo de estudio.

El “momentum” es el impetu o fuerza con que se estd presentando la accién en
algin momento dado del periodo de estudio. Este tipo de indicador es considerado
estadistico, por el hecho de que maneja informacién de una muestra de valores dados.
Ambos tipos de indicadores ayudan al inversionista a valorar las sefiales de compra-venta
que se presentan en los graficos, proporcionando informacién que descarte aquellas sefiales
falsas que le puedan causar alguna pérdida, también ayudan a_confirmar la tendencia que se
esta presentando en el comportamiento del precio de una accion.

Los indicadores estadisticos mds utilizados son: los promedios modviles y los
indicadores momentum. En las siguientes secciones se presenta de forma detallada el uso de
cada uno de ellos.



3.2 PROMEDIOS MOVILES
3.2.1 Antecedentes historicos.

Esta técnica fue desarrollada como una aplicacion de las primeras computadoras en
la segunda guerra mundial; fue disefiada para predecir el posible destino real de un conjunto
de caminos que pudiera tomar un avién enemigo. Con el tiempo ésta técnica fue aplicada a
los mercados financieros, la idea fue la misma, tratar de conocer los posibles cambios que
pudiera tomar una accién ya sea con una tendencia a la alza o a la baja, y de esta manera
apoyar las decisiones de los inversionistas,

3.2.2 Objetivo.

Un promedio mévil es un método estadistico cuyo objetivo principal en el mercado
es minimizar las fluctuaciones y ecliminar_las distorsiones ocasionadas por el
comportamiento de los precios, obteniendo asf una curva mas suave' que ayude a identificar
la tendencia® y los posibles cambios de dircecién que los precios pudieran tener,

3.2.3 Plazo de negociacion,
El plazo de cdlculo de un promedio puede ser corto, mediano o largo (Ver gréfica
3.0.

Griifica 3.1, Grifica de barras de la accién IBM con promedios méviles de corto y
largo plazo, 10y 50 dias, respectivamente,

10-21-1994 (IBM) Intl Business Machines Close 95,37 Down -2.88 10-20-1995
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! Una curva suave es aquella linea que presenta de forma mds clara y estable la tendencia que estd generando

una accion en particular o un mercado en general.
2 v, .una tendencia es la direccién que sigue ¢l movimicnto del mercado o una accién en particular en un

espacio de tiempo determinado...”, Martin J. Pring. “Technical Analysis Explained: The Successful Investors
Guide to Spotting Investment trens and turning Points”, Third edition. McGraw-Hill,Inc.,1991, pag.6
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Un promedio mdvil a corto plazo suele hacerse con los datos de 5, 7 o 10 sesiones.
Dados los pocos datos con que se elaboran los promedios méviles a corto plazo, muchas
veces las sefiales de compra-venta que éstos dan al inversionista pueden ser presentadas con
excesivo retraso; o bien, ser “falsas sefiales”. Por esto, entre mas datos se utilicen menos
problemas de éste tipo se produciran.

Los promedios méviles a mediano plazo se suelen calcular con los datos de S0 o 70
sesiones.

Los de largo plazo suelen calcularse sobre una base de 200 sesiones (estos pueden
ser. usados para detectar cambios de tendencia). Cabe mencionar que en los mercados
.financieros, la tendencia de largo plazo casi siempre es a la alza, en los casos en que no
suceda asi se deberd a que la economia de ese pais esté en pésimas condiciones (cada pais
tiene su propio mercado de valores, por ejemplo: en México el mercado de valores esta
representado por la Bolsa Mexicana de Valores).

Cuanto mayor sea el plazo de un promedio mévil, mas importante seri la sefial que
este nos pueda proporcionar, por ejemplo: una seiial dada por un promedio mévil de 200
sesiones es mas importante que un promedio mévil de 7 sesiones.

Enel caso de que se quieran detectar posibles cambios de tendencia en :

* La tendencxa primaria (tendencia de largo plazo mayor a un afio), es conveniente
vtraba_jar con un promedio mévil de 200 sesiones.

* La tendencia secundaria (tendencia de mediano plazo de duracién mayor a 3
semanas 'y menor a 6 meses),es conveniente trabajar con un promedio moévil de

20 a 70 sesiones.

Grifica 3.2. La accion IBM con promedios méviles de 50,100 y 170 dias.

j10-25-1994 (IBM) Intf Business Machines Close 95.37 Down -2.88 5-27-1_995
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3.2.4. Estrategias de negociacion
-Reglas generales.

i) Un promedio movil por sf mismo, es una curva mas suave de la linea de precio, y que
representa un drea de soporte o resistencia® del comportamiento de la accién segiin sea
la tendencia que este siga.

ii) Se dice que hay un “cruce” del promedio mévil, cuando la linea de precio inicia un
ascenso y atraviesa por abajo a la linea del promedio mévil, o bien, cuando la linea de
precio inicia un descenso y atraviesa por arriba a la linea del promedio moévil.

iii)Cuando se presenta una interseccién entre la linea de precio y un promedio mévil, es
posible que se produzca un cambio de tendencia, y por consiguiente, ésta se identifica
como una scfial de compra-venta, la cual puede ser confirmada por un cambio de
tendencia en ¢l promedio mévil. Cuando la linea de precio sube por encima del
promedio movil, se dice que el mercado ha entrado a una tendencia alcista. En caso
contrario, se dice que el mercado ha entrado a una tendencia a la baja.

iv)Para que la penetracion de un promedio mévil sea significativo, este cruce debe ser de
un 5% o un 3% por arriba o abajo de la tendencia, en caso contrario puede tratarse de
un falso rompimiento.

v) Otra manera de confirmar una sefial de compra-venta, es el uso de mas de un promedio
movil para la misma serie de datos, asi las sefiales dadas tendr4n mayor valor

significativo. Estas confirmaciones se producirian cuando los promedios de corto plazo
penetren a los de largo plazo.

Grifica 3.3. Precio de la accién Texaco con promedios méviles de Sy 10 dias.
texaco(c) s_mov(texaco close 8) s_mov(texaco close 10)
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* Un #rea de soporte o resistencia, cs un nivel de precio en el cual una accién se encuentra sobrevendida o
sobrecomprada, respectivamente.

Un érea de soporte, cs aquella zona en la grafica de precios en la que se puede esperar un aumento
considerable en la demanda de 1a accion.

Un nivel de resistencia, es aquelln zona cn la grafica de precios en la que se puede esperar una gran oferta de
la accidn.
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-Estudio de los “cruces”.

Un inversionista espera que cuando la linea de precio cruce al promedio mévil de
arriba hacia abajo, se inicie un declive en la tendencia del precio, o bien, cuando lo cruce de
abajo hacia arriba se inicie un aumento en la tendencia del mismo, pero algunas veces estas
sefiales no son tan “ciertas”, entonces salta a la vista la siguiente pregunta / como reconocer
cuando alguno de estos cruces son falsos ?, bueno, a ciencia cierta, no existe algin método
directo y eficaz que nos diga especificamente cuando una sefial serd falsa o verdadera. Sin
embargo, se pueden usar algunos métodos de filtracidn, los cuales dependeran del periodo
de estudio que el inversionista esté realizando y de la experiencia propia de éste.

Algunos de éstos filtros son:
* Un rompimiento de al menos 3% de la tendencia del precio.

Aqui el inversionista debera tomar la accién cuando la ruptura del promedio mévil sea al
menos de un 3% de la tendencia del precio. Pero también debera tener cuidado, ya que la
ruptura no’ eés igual-para los diferentes perfodos de estudio, es decir, una ruptura en un

. promedio mdvil de 40 semanas no es igual a uno de 10 dias. Lo que se hace es tomar
aquellos cruces que estén acorde al periodo que se esté analizando.

*  Analizar si-una linea de tendencia ha sido cruzada por el precio, o bien, si se ha
completado un patrén de formacién en el precio®.

Tales sefiales producidas por formaciones y lineas de tendencia, refuerzan enormemente a
los cruces, provocando que la necesidad de buscar mas métodos de filtracién disminuya.

Mucho depende del conocimiento que el inversionista tenga ya desarrollado en el
uso de los promedios moviles y con qué otros elementos técnicos cuente para
complementar su decision de compra-venta, ya que:

“Un promedio movil ¢s sélo una herramienta de la gran variedad con que
cucnta el andlisis técnico, 1a cual debe ser usada en combinacién con otros métedos
para poder identificar realmente cambios dc tendencias”.

- Como hacer mis sensible a un promedio movil para realizar el analisis de precios?

Se debe recordar que la regla de negociacién original utilizada en un promedio
movil, es vender cuando éste sea penetrado de arriba hacia abajo, y en caso contrario
comprar. Pero, algunas veces estas sefiales no estdn tan claras, ya sea porque el movimiento
del preciv no lleva suficiente fuerza, o bien, porque se trata de sefiales falsas, entonces para
que uno pueda sensibilizarse atin mas con éstas seiiales se tiene el uso de: bandas y varios
promedios moviles para la serie de datos en estudio.

* Anteriormente en el capitulo 2 en la parte 2.4.2,2. se presentd informacién acerca de las formaciones de
precio mdas comunes en una grifica de precios.
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Bandas de negociacion.

El inversionista puede determmar una banda, en la misma forma como se construye .. .
un promedio mévil. La diferencia consiste en modificar la linea del promedio movil;con un:/

factor positivo o negativo, segiin sea el caso, para obtener las bandas Hmne del promedlo e
mavil, superiores e inferiores respectivamente,

Otra forma que comunmente se utiliza para la construccién de las bandas, es omur :
los promedios mdviles del precio mdximo y minimo de la accidn, 1ecordando qué el precxo
que generalmente se usa en un promedio mdvil es el de cierre. Con la mtroduccl(m de las
bandas, los inversionistas cuentan con tres promedios de apoyo: el promedic mévil de la
banda superior, el promedio moévil de la banda inferior y el promedio mévil a través del
cual se calcularon los dos anteriores. Los cruces de las bandas superior e inferior, se pueden
usar como seflales adicionales de compra-venta. Ver grafica 3.4.

Grafica 3.4, Precio de cierre de la accién Texaco (TX) con “bandas” al 2%.
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Aplicacion de mis de un promedio mévil al andlisis de precios.

Es posible usar una combinacién de varios promedios méviles para analizar el
comportamiento de una accidn, asi como sus sefiales de compra-venta.

Estos promedios moviles, pueden usar espacios de tiempo muy cortos o muy largos
para su calculo, o bien, usar los exponentes base® mas pequefios o mas grandes en el caso de
usar un promedio mdvil exponencial.

En el caso‘de dos o mas promedios movxles un inversionista debe usar reglas como
las snguxenteS'

87 E) “eXponente base™ €5 un factor de ajuste que utilizd el promedio mévil exponencial para su construccién,
Cy'sctratard a dgtz}llg gn_ln'pnne 3.2.5. del prcsente’cnp!t\’xlo}f
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e Cuando el mercado esté presentando una clara y definida tendencia hacia arriba, el
promedio mévil de corto plazo se encontrara arriba del promedio mévil de largo plazo.

e Cuando el mercado esté presentando una clara y definida tendencia hacia abajo, el
promedio moévil de corto plazo se encontrard abajo del promedio mévil de largo plazo.
Por lo que se sugiere vender cuando ambos promedios se aproximen.

e Cuando se realice un andlisis de largo plazo y ambos promedios moviles diverjan, la
tendencia en el mercado ganara fuerza. En caso que converjan la tendencia perdera
intensidad. Los promedios moviles de corto y largo plazo, convergen y divergen de
forma similar a como lo hacen las lineas %K y %D, en un oscilador estocastico® al
mostrar la fuerza o debilidad de una tendencia.

e Cuando ambos promedios (corto y largo plazo) empiecen a converger, se presentara una
baja en la tendencia del precio y probablemente una reversion.

e Cuando ambos promedios empiecen a diverger, ello ser4 una seiial de fortalecimiento en
la tendencia actual del precio.

e El promedio mévil que se use en periodos mds cortos que los demas, puede ser utilizado
para indicar tendencias intermedias en la linea de precio.

e Tomar el cruce de ‘dos promedlos como una sefial de compra-venta, segiin sea la
direccién de la linea de’ precio; al ocurrir el cruce de un solo promedlo el inversionista
debe estar pendle‘ teﬂde abrir una posicién (larga, comprar la accioén, o corta, vender la
accxon), por 51 esta lleg,ara zi reconﬁrmarse con el uso de algun otro promedio.

Las 1nte1pretac1ones que el mverswmsta debe h cer son .

- Sefial ‘de compra: el promedlo mévil de corto plazo cruza de abajo hacia arriba al
promedio de largo plazo. Una forma de vélldar ésta sefial; es observar si la tendencia de
“ambos promedxos es a la alza, En dado caso.que esto no se llegara a presentar, entonces se
debe observar si la linea de precio no esta sufriendo algiin proceso de correccidon porque
puede que ésta sea menos significativa de lo que se espera.

- Sefial de venta: el promedio movil de corto plazo cruza de arriba hacia abajo al
promedio mévil de largo plazo. La forma de validar ésta seifial, es verificar que la
tendencia del promedio mévil de largo plazo esté declinando, en dado caso que ello no
ocurra puede ser que se trate de una falsa sefial, o bien , de una correccion en el precio de
la accioén.

“ En la parte 3.3.6. se proporciona informacién sobre el oscilador “estocdstico™.
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3.2.5 Tipos de promedios moéviles,
~Promedio mévil simple de “K” periodos.

Este promedio movil es el mas facil de todos, para su construccién solo se requieren
los datos del precio de cierre (puede aplicarse también a otro tipo de precio). Para su cdlculo
se debe obtener el promedio aritmético de los precios de cierre durante K dias tal y como se
muestra en la tabla 3.1. Una desventaja es que da una misma ponderacidn a cada uno de los
precios. Este problema se resuelve usando un promedio moévil ponderado o exponencial;
que se explican a continuacién.

Tabla 3.1. Promedio mévil simple (SMA-K)".

PRECIO
PERIODO | CIERRE "SMA-K"

T Fi

2 P2

3 P3

K PK (P1+..+PK) / K

K+1 . PK+1 (P2+...+PK+1) /K

n Pn 1 (Pt APr-) /K

donde Pi= precio (maximo, minimo, apertura o cicrre) de la accidn en ¢} periodo i=1,...,n.
K= ntimero de perfodos a tomar en ¢l promedio movil,

Grifica 3.5. Promedio mévil simple de 10 dias, para el precio de cierre de la
accion Chrysler.

10-1994 (C) Chrysler Close 53.7S Down -0.25 10-20-1995,
kchrysler(c) s_mov(chrysler close 10)

I 57.00
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- 83.00
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7 “Simple Moving Average of K periods™.
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~-Promedio mévil ponderado de “K” periodos (WMA-K: Weighted Moving Average).

Este tipo de promedio mdvil permite reconocer mas rapido, los posibles cambios de
tendencia en el precio de una accion en particular o del mercado en general. Considera que
es mas importante lo que paso ayer o antier, que lo que pas6 hace un mes, por ejemplo.

El promedio mévil “WMA-K” da al precio dc cierre una ponderacion basada en su
antigliedad. Es decir, para el precio mds antiguo da una ponderacién de “1”, ésta
ponderacién va ir aumentando de 1 en 1 hasta llegar a la ponderacion “K* que sera asignada
al precio mas reciente. Por ejemplo: para el grupo de datos (P,,...,Px) la ponderacién es
como sigue: KPy, (K-1)Py.y,..., 1P,. Para este caso, el precio mds antiguo es P, y el mas

reciente es Py .
Para un mejor entendimiento sobre la construccion de “WMA-K™ obsérvese la tabla 3.2,

Tabla 3.2.

COLUMNA
1] 1 2 K-1 K K+1 K+2
PERIODO{ PRECIO TOTALES T"TWMA-K" |
1 P1
2 P2
3 TP3
KT PR (PRYK) [(PKIXK-T)| ... | (P2)(2) (P1X1) T*Pi+.. +K*PK=SK SK/D
K+1 PR+1 (PR+INK) [ (PRXK-1) [ ... ] (P3)2) (P2)(1) 1*P2+,, . +K*PK=SK+] SK+1/D
n Pn (P)(K) [(Pn-TYK-T) (Pn-(k-DY(TY | T#Pn-(K-1) +K*Pn=8n " Sn/D
donde, P=precio (maximo, minimo, apertura o cierre) de la accién en el periodo i, i=1,...,n.

K= nimero de periodos en el promedio movil.
D= K(K+1)/2 = 1+2+3+...+K. D cs la suma total de todas las ponderaciones.

Grifica 3.6. Promedio mévil ponderado de 10 dias para la accién Chrysler.
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-Promedio mévil exponencial de “K” periodos (EMA-K: Moving Average
Exponential).

Este tipo de promedio movil, utiliza una ponderacién mayor para los precios de
cierre mas recientes y una ponderacién menor para los precios mas antiguos, de manera
exponencial. La ponderacién se basa sobre el valor de “EX”%, un factor de ajuste cuyo valor
se encuentra entre cero y uno. Para un mejor entendimiento sobre la construccién de
“EMA-K” obsérvese la tabla 3.3.

Tabla 3.3.

PERIODO | PRECIO | EMA 10 EMA  crua

1 P

2 P2

3 P3

K S EMA 1=(P1+...+Pg)/K

K+1 Pl | EMAT | PKE1-EMAT=&] | EX | (EX)(&1) | EMA2=EMA |+ (EX)(&)

- K+2 Pr+2 ‘EMA> i PK+2-EMA2=8£2 ‘EX [ (EX)(&2) | EMA3=EMA2+(EX)(&2)

n Py EMA] L [’n EMA|=&1 EX | (EX)(&)) | EMA|+1=EMA+EX)(&])
donde, I=n-k con n=k+1,.

Py= precio (mﬁ“mo, mlmmo uperturn 0 clerre) de la accxén en el periodo i, i=1,...,n.

K= niimero de periodos en el promedio mévil.-

EMA=

valor del promedio mévil exponencial en el per(odo n.

El valor de “EX” es el factor de ajuste que depende de “K”. La tabla 3.4,
muestra los factores correspondientes a “EX” que se deben ocupar para calcular un
promedio mévil exponencial de K periodos. Los valores de “EX” que no aparecen en la
tabla 3.4. conforme a “K”, pueden ser ficilmente calculados con sélo dividir el nimero
_dos entre el ntimero de perjodos. Por ejemplo: para el célculo de un “EMA-5" el valor
de “EX" es igual a 2/5 0 0.4, para un “EMA-10" el valor de “EX” es igual a 0.2

Tabla 3.4.

FSEMANAS] FACTOR
> 4
TO )
15 13
20 .1
a0 03
80 25

# pura mas fformacion sobre la deduccién del valor de "EX”, o bien, “a

John F, Ehl¢rs.

Perry J.

; ", como comuinmente s¢ conoce, consultar:
an, *Mesa and Trading Market Cycles”. Jhon Wilegand Suns, Inc. 1992. pig.42-46




La tabla 3.4 muestra el valor de “EX” para periodos semanales, sin embargo
también puede aplicarse a periodos diarios o mensuales. El desarrollo de un promedio
" movil exponencial se construye a partir de la formula siguiente:

EMA ,crya= (EMA ppevio)(1-EX)+ (PRECIO DE CIERRE, 1y (EX)).......(3.1)

Grifica 3.7. Promedio mévil exponencial de 10 dias para cl precio de cicrre de la
acciéon Chrysler.
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Grifica 3.8. Tres promedios méviles, “sma-10”, “wma-10”, y “ema-10" para el precio
de cierre de la accién Chrysler.
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3.3 Indicadores “momentum?.
3.3.1 Definicién.

Un indicador “momentum” al igual que un promedio mévil, ‘es un indicador
estadistico que mide el “momentum” interno del mercado, es decir, la velocidad en el
cambio que vienc presentando un mercado o una accion en particular, Otra forma de decxrlo
es: “la aceleracion o desaceleracidon de un avance o declive en l'\ tendencm del pxecxo .

Matematicamente es la comparaciéon de. dos numelos expxesada ‘en- forma de
fraccion. Al igual que en los promedios méviles, también existen varios tipos der
md\cadores “momentum”, en el presente capitulo se verdn ejemplos de. los indicadores
“momentum” mas utilizados. Recuérdese que estos indicadores son. una herramlenta
secundaria que apoya los andlisis ¢ interpretaciones 1esultantes en los gxétlcos, as{ mismo,
éstos dan sus propias conclusiones,

3.3.2 Objetivo.

El objetivo de los indicadores “momentum”, es ayudar a identificar cuando una
accién se encuentra sobrevaluada o subvaluada. Un mercado se considera sobrecomprado o
sobrevendido, sobrevaluado o subvaluado, cuando ya no puede mantener la fuerza
prevaleciente en la tendencia en el movimiento del precic. El inversionista puede apoyarse
en éstos niveles para decidir si compra o vende alguna accién.

Debido a la naturaleza de construccién de un indicador “momentum”, éste se
encuentra alrededor de una linea de equilibrio (ver grafica 3.9), la cual es el eje central de
los datos, en algunos casos, como en la construccién del oscilador “RSI” que mds adelante
se analizara, ésta sirve al inversionista como punto de referencia para el trazado de dos
lineas: una superior y otra inferior. Estas nuevas lineas o niveles ayudan a identificar el
final'de una tendencia en ¢l precio; cuando ello ocurra, se debe tomar como una sefial para
cerrar la posicidn actual’ antes de que el precio revierta su direccién. La linca de equilibrio
parte en dos la grafica del indicador “momentum”, para la construccién de ésta,
generalmente se toma un punto central de los datos y se resta a cada punto del indicador.
Los niveles de equilibrio que aqui se utilizan, se deben a la experiencia que han tenido en el
andlisis de mercados financieros, ya que en tales valores la mayoria de las veces muy
buenas oportunidades de compra-venta se presentan.

Grifica 3. 9. Nivel de equilibrio cn un indicador “momentum?”.

3-8-1995 {C) Clrysler Cloee 53.75 Down -0.25 |0-20—19F5
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i

? *..geuando abrir o cerrar una posicién?...”. Kenneth H. Shaleen, ‘;chhnicn\ Analysis and Options Strategies”. Probus
Publishing Company. 1992, pag.6
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3.3.3. Principios.

La palabra “momentum” se escucha con mucha frecuencia en el ambiente
inversionista, pero: sélo es un término genérico como lo es “fruta”, el cual describe
manzanas, peras, papayas, etc.

El término “momentum” se usa cominmente en los mercados financieros para
definir la_velocidad de cambio en el precio de una_accidén sobre un periodo especifico, es
decir, si se tiene P,, precio de cierre actual, y Py, precio de cierre de “X” periodos atras,
entonces el “momentum” de una accion se representa por la diferencia: P,-Py. Por ejemplo:
si se quiere saber cual es el “momentum” en 20 dias, lo que se hace es tomar la diferencia
PA-Pyy.

Sin embargo, en tal definicion los indicadores “momentum” presentan un detalle,
por ejemplo: si se supone que P,= $62 y P,;= $62, entonces por definicién el “momentum”
en ' los altimos 20 dias es “cero™; en tal caso éste resultado no ayuda en mucho a un
inversionista de corto plazo, porque dentro de los 20 dias también ocurren cambios en el
precio de la accién, cambios que en muchas ocasiones se pueden ver reflejados en lo que se
conoce como regiones de sobrecompra o sobreventa'®,

* La mejor forma de medir estas fluctuaciones dentro de tales periodos es utilizar un
indicador de “momentum normalizado” que niuestre las regiones de sobrecompra o
sobreventa con una mayor sensibilidad. A éstos nuevos indicadores “momentum” se les
llama osciladores. '

Un oscilador utiliza dos conceptos fisicos: velocidad y aceleracién'’. Debido a la
construccidn de éste, sus valores oscilan entre -1 y 1.

: - A través de los valores de un oscilador se pueden trazar los niveles de precio mas
altos y mds bajos que una accién puede alcanzar en un periodo.

Por cjemplo: si el movimiento mas grande en un dia es de $0.33, y el periodo de un
oscilador es de 10 dias, entonces el cambio mds grande posible que la accién en estudio
puede alcanzar a la alza serd +3.30 (($0.33)(10)) o -3.30 en caso que sea a la baja. Para la
situacién en la que se generaron movimientos significantes dentro de los 10 dias el
oscilador los registrara, por ejemplo: si alguna fluctuacién del precio fue de $1.10 a la alza,
entonces el valor registrado por el oscilador sera +0.33 (1.10/3.30), o bien, si la fluctuacién
fue a la baja, supéngase $1.65, entonces el valor que el oscilador ..gistrard sera -0.50
(1.65/3.30). Un indicador de “momentum” no normalizado hubiera graficado los valores
+3.30 y -3.30, pero no los valores +0.33 y -0.50 "2,

10 . .
Una regién o zona de sobrecompra ocurre cuando en el mercado se ha presentado mds demanda que oferta de la aceidn;
{o conveniente aqui es vender, lo contrario pasa para la regidn de sobreventa.

1" . " : . P .
Velocidad, es el cambio que sufre la accién de un periodo a otro. La aceleracién, es un numento o disminucién de la
velocidad en el precio de la accién, ¢sta genera valores positivos y valores negativos. Un valor positivo representa un
aumento de velocidad y un valor negativo una disminucién de la misma.

12 Algunos de los indicadores “momentum® normalizados se explican en la parte 3.3.6. del presente capitulo,
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El uso de los indicadores “momentum” se aplica cuando la accién o el mercado estd
expenmentando un- cic/lo normal ritmico”; e decir; zxgzagueos 'y-oscilaciones en la linea
. de precxo S N g i 2

Sm embargo, hay momentos en los cuules se preseman algunas “reacciones ‘casi

inexistentes‘en la curva de ptecms lo que hace que éste movmnento se reﬂeJe en forma de
"una linea de tendencia. ‘ :

Cabe mencionar que esto es un fenémeno inusual, pero cuando se llega a presemar
que los indicadores “momentum” dejan de trabajar, es cuando aqu{ se puede apreciar la
gran ventaja que brinda el analisis técnico:

El inversionista siempre cuenta con otras hcrr'\mlent'\s para apoyar ¢l anailisis
que esta realizando.

Ejemplo de ello son: las sefiales de reversién, las lineas de tendencia, los patrones de
precio, etc.

3.3.4. Plazo de negociacion.

Escoger el correcto espacio de: tlempo para el indicador “momentum” es algo
verdaderamente importante. Los espacios de tiempo que se.presentan a continuacién varian

segliin el estudio que se realice; €stos son: 5610 un’ patron modelo que se puede usar como
complemento.

"% *Largo plazo, los indicadores “mo'mehturﬁ’i suelen hacerse con espacios de tiempo de 12
meses 0 52 semanas. : TR L : :

* Mediano ‘plazo, los indicadores * momcntum suelen hécérSé’.con espacios.de tiempo de -
3, 6 0 9 meses, o bien, de 26 a 13 semanas, e : : '

“x  Corto plazo, los indicadores “momentum™ suc.len hacerse con:sesiones de 10, 20 25 030
dias.

3.3.5 Estrategias de negociacién.

1) Regiones de sobrecompra y sobreventa.

Esta es la xegla de interpretacién que mtis utlhzdn los mvctswmstas para medir el
“momentum” interno del mercado. :

Estos niveles se usan para advertir al mversxomst g el'mo vmlento en el precio ha
sido fuerte y rapido, y que su tendencxa puede tener alguna correccxén o consolidacién
de algun tipo.

Estos se trazan tanto en la parte, supernor como en la parte’ mfenm del nivel de equilibrio
(ver grafica 3.10).

En la grafica 3.11. se presenta un claro ejemplo de una sefial de compra el dfa 14 de
agosto, y una sefial de venta el dia 26 de julio (la sefial de venta se presenta cuando el
indicador cruza su nivel de equilibrio de arriba hacia abajo). El indicador (oscilador
“RSI”) que se presenta en las grificas 3.10 y 3.11, més adelante se analizara en detalle.
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Grafica 3.10. Niveles de sobrecompra y sobreventa.
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Grifica 3.11. Indicador “RSI”.
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Obsérvese en la grafica 3.11. las zonas de sobrecompra y sobreventa que se trazan
en los niveles 30 y 70. Un movimiento por arriba del nivel 70 indica una sefial de alerta,
:es’ decir, el mercado se encuentra sobrevaluado (hay que vender la accién). Un
movimiento por abajo del nivel 30 indica una sefial de subvaluacién (hay que comprar la
accion).



2) Divergencias.

Esta regla de interpretacién es muy usada por los inversionistas en- los 1nd1cadores
“momentum” normalizados., sobretodo en los osciladores, - e

Una divergencia se forma cuando la linea del indicador y Ia lmea de precm se mueven en
trayectorias opuestas.

Los diversos tipos de divergencias que se llegan a presentar en un mercado, son:

Divergencia negativa:

Ocurre en una tendencia alcista de la. accion; la divergencia se presenta cuando la linea
de precio continua subiendo y la linea del indicador no estd confirmando los maximos

que van siendo alcanzados por el precio. Esto es una advertencia de que no seguira
subiendo el precio o cuando menos habra una baja de corto plazo.

Divergencia positiva:

Ocurre en una tendencia bajista de la accién, la divergencia se presenta cuando la linea
de precio continua bajando y la-linea del indicador no confirma los minimos que van

siendo alcanzados por el precio. Esto es una advertencia de que ¢l precio no seguird
bajando o cuando menos habra una alza de corto plazo.

Algunas de estas divergencias se pueden apreciar en la figura 3.1,

Figura 3.1.

100 ~ e =

Dt —~ el T
! INDICADW«: s

Es importante mencionar que la divergencia que se presente, negatwa o positiva, sélo da
avisos_de debilidad cn la estructura del” mercndo, y no’ representa alguna sefial de
compra-venta.” Cuando ella ocurre, es necesario” que el inversionista espere una
confirmacién por parte del precio, la cual puede ser manifestada como:

‘* La violacién de una linea de tendencia (como en la fig. 3.1.)
* El cruce de un promedio mévil con la linea de precio.
* La consolldamén de un patrén de formacién en el precio.

3) Dlvergencms compucstas. o

Es ampliamente reconoc1do que el movxmlento de la accidn estd influenciado por varios
fendmenos ciclicos'?

" Jhon F. Ehlers, Perry J. Kaufinan, "Meso and Trnding Market Cycles”. Jhon Wilegan Suns, Inc. 1992. pag.10
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Debido a que un indicador puede monitorear inicamente uno de éstos ciclos, una buena
solucién para el inversionista es comparar varios indicadores con espacios de tiempo
diferentes, aplicados a la misma serie de datos. Ver figura. 3.2,

Los espacios de tiempo para los diversos indicadores que se¢ utilicen deben ser bien
escogidos, por ejemplo: no se puede aprovechar mucho si sc hace la comparacién de un
indicador de 13 semanas con uno de 12, ya que ambos estarian muy cerrados. Por otro
lado, un indicador de 13 y 26 semanas reflejarian aceptablemente a estos ciclos.

Figura 3.2.
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La divergencia no necesariamente indica que una reversién va a tomar lugar, para que
ello pueda ocurrir, la linea de precio debe confirmarla, ello se puede apreciar bien tanto

en la figura 3.2. como en la fig. 3.3.
Figura 3.3.
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4) Violacién de lineas de tendencia.

Ocasionalmente la linea de precio como la curva del indicador van presentando el mismo
comportamientd: simultdneas cimas y fondos. Bajo estas circunstancias los avisos de
posibles alzas o declives son inminentes, ver figura 3.5. obsérvese el rompimiento de

ambos hacia abajo. -
Figura 3.5.

PRECIO
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§5) Patrones de formacién en la curva del indicador.

6)

Los indicadores “momentum” al igual que una linea de precio, son capaces de generar
sus propios patrones.
Los inversionistas hacen un gran uso del sentido comin para la deteccién e
interpretacién de tales fendémenos. Por cjemplo: en la figura 3.6. se muestra un
rompimiento de un patrén de cabeza-hombros', formacién que ha tomado lugar como
consecuencia de una condicién de sobrecompra.

B Figura 3.6.

INDICADOR BIOMENTUM

Linea de sobreco Ay
100 A‘,\jf‘\\f)/ * EHJ' £ \,\

Niveles de equilibrio.

La forma mas simple de utilizar los indicadores “momentum”, es complementarlos con
sus respectivos niveles de equilibrio, normalmente nivel cero. La compra se sugiere,
cuando el indicador cruza el nivel de equilibrio hacia arriba, es decir el precio tenderd a
subir, en el corto o largo plazo segun el periodo del indicador, y la seiial de venta cuando

cruza el nivel hacia abajo.

Linea da sobraventa

' Anteriormente en el capitulo 2 en Ia parte 2.4.2.2. se presentd informacioén concerniente a éstc patrén.



Esta regla es més efectiva cuando las sefiales son en la misma direccion de la tendencia.
La linea representa una oportunidad de compra con bajo riesgo si la tendencia es al alza,
y de venta si es na la baja. En ocasiones estas sefiales permanecen vigentes por varias
semanas e incluso meses. Un inversionista puede aumentar su nivel de interpretacién al
combinar estas sefiales con las presentadas en un promedio mévil, en la grafica 3.12. se
presentan sefiales de compra dadas por la interseccion entre un promedio mévil y el nivel
de equilibrio.

Grifica 3.12.
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7) Combinando indicadores “momentum” con promedios moéviles.

Anteriormente se explicé la importancia que tienen los promedios moéviles en relacién al
comportamiento del precio. Otra de las grandes ventajas de estos indicadores estadisticos
es que ayudan a valuar las seflales de reversién dadas por un indicador, Esto se puede
apreciar en la figura 3.7. El uso de los promedio méviles suaviza los zigzagueos en la
curva del indicador “momentum™ haciendo que éste sea mas claro y facil de interpretar,
ademds se reducen enormemente las seflales falsas ( falsos avisos de compra-venta). Una
combinacién de promedios méviles puede reducir o desaparecer estas distorsiones ( ver
figura 3.7).

Figura 3.7.

PRECIO .
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3.3.6. Algunos tipos de indicadores “momentum®.
- Tasa de cambio “ROC”( Rate of Change)

El propésito primordial de éste oscilador es indicar cuando una accxén se encuentra
en una situacién de sobrecompra o sobreventa.

El indicador “ROC”'® calcula el cambio porcentual que ha estado desarrollando el
precio actual de una accién dentro de un rango especifico de periodos (N). Para una mejor
comprension sobre la construccion de “ROC” se presenta a continuacion la tabla:

Tabla 3.5. Construccion tabular de “ROC?”.

PRECIO DEN
PRECIO PERIODOS
ACTUAL ATRAS
Pl .
F2 -
PN
PN+1 Pl PH+1 /P}
PN+2 P2 PN+2 /P2
Pn Pn-k Pn/Pn-k
donde Pj= precio de cierre en el perfodo i, i=1,...,n,

Otra alternativa para la construccion de “ROC”_es tomar la_ diferencia entre el
indicador vy su punto_de_ecquilibrio, ¢! punto de equilibrio es aquel valor del indicador que
practicamente parte en dos la curva de “ROC", en el caso de la grafica 3.13., el punto de
equilibrio es 100. Los nuevos valores de “ROC” que se obtengan oscilaran alrededor del
punto de equilibrio “0” (estos serdn tanto positivos como negativos).Ver grafica 3.14.

Griifica 3.13. grifica 3.14.
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- Interpretaciéon d¢ “ROC”,

El resultado de construir a “ROC”, es una serie de valores que oscilan alrededor de
un punto central, éste es el nivel de equilibrio de “ROC™.

Cuando la tendencia del indicador “ROC” sube, ello implicara que la velocidad de
cambio en el precio estd aumentando; es decir, la accién esta ganando “momentum?”, en
caso contrario, se dira que la accidn esta perdiendo “momentum”.

Para el caso en el que “ROC” tenga valores positivos y negativos, si el indicador se
encuentra en la parte positiva, ésto indicara una situacion de sobrecompra, oportunidad para
vender la accién, y si se encuentra en la parte negativa, se interpretard como una sefial de
sobreventa, oportunidad para comprar la accién.

Grifica 3.15 Oscilador “ROC”.
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- Oscilador momentum de convergencia-divergencia (MACD).

Este oscilador' resulta de dividir los valores respectivos de un promedio mévil
exponencial de corto plazo sobre uno de largo plazo. Los promedios méviles que se utilizan
también pueden ser simples o ponderados.

El nombre de este oscilador se debe a que: siempre el promedio mévil de corto
plazo continuamente converge y diverge del promedio de largo plazo.

El ‘espacio de tiempo que se debe utilizar en éstos promedios méviles para la
construccién de “MACD”, son: uno de 12 sesiones y otro de 26 sesiones. Las sesiones
pueden ser diarias, semanales o mensuales.

Algunos inversionistas utilizan de forma conjunta los cruces entre ambos promedios
moéviles con la linea de equilibrio para generar sefiales de compra-venta, otros utilizan un
promedio mévil adicional al oscilador “MACD”. Este nuevo promedio mévil es
denominado “linea de sefiales”. La “linea de sefiales” puede ser obtenida con solo calcular
un promedio moévil simple de los valores del oscilador “MACD” con un espacio de tiempo
de 9 sesiones, o bien, calculando un promedio mévil exponencial de 9 dias (éste espacio de
tiempo “9 dias”, es el que utilizan los inversionistas de manera usual, pero puede variar
seglin convenga).

Cuando el “MACD?” es negativo y se encuentra abajo de la linea de sefiales, el
-inversionista debera considerar el comprar la accxon en el momento que el “MACD” la
cruce hacia arriba.

Cuando el oscilador “MACD” sea: posmvv 'y se cncuentre arriba de la linea de
sefiales, el inversionista: podra Ve nderla célén, nel momento que el “MACD” la cruce
hacia abajo, En la grafica3 ‘16 se puede aprectar lo amerlor.

‘MACD” con linca de sciiales.
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- Indicador de fuerza relativa (RSI: Relative Strenght Index).

Sin duda alguna, de entre los muchos indicadores “momentum” que existen en el
mercado, el indicador “RSI” es el mas utilizado por los inversionistas para el andlisis de
acciones, valores o contratos futuros'’ .

El alto poder de prediccién que tiene tal indicador, permite detectar cudndo una
accion se encuentra sobrevaluada o subvaluada,

El “RSI” al igual que cualquiera de las otras herramientas que se utilizan en el
andlisis técnico le concede especial importancia a la tasa (porcentaje) de cambio de los
precios comparados consistentemente contra algin periodo fijo previo. Este mide la
proporcién de cambio que sufre la acciéon dentro de un mercado.

Para la construccion de éste indicador se debe aplicar la siguiente formula'® :
RSI= 100-(200/(1+( P,/ Pp))ecvirecrorviinneenns 3.2)
donde,

P,= promedio de incrementos ( momentum positivo) en los precios de cierre en
relacidn a los precios de cierre de la sesi6n anterior.

P,= proromedio de decrementos (momentum negativo) de los precios de cierre en
relacién a los precios de cierre de la sesi6n anterior.

Pero dado que “S, "y “S,”, estan considerados bajo el mismo periodo, entonces la
formula 3.2. se puede escribir como:
RSI= 100(S,/(Su+Sp)) cvvveevmemerrireneeerinnns 3.3)
donde,
Sy= suma del “momentum” positivo en “X” periodos.
Sp= suma del "momentum” negativo en “X” perfodos.

El calculo de un “RSI” requiere de unas 10 o 15 sesiones minimo. Es importante
conocer los incrementos o decrementos producidos en las sesiones en que se ha producido
un precio de cierre mayor o menor que el de apertura (precio de cierre de la sesién anterior).

A continuacion se presentan algunos términos que servirdn de gran utilidad para un
mejor entendimiento del indicador “RSI”.

C,= precio de cierre en el dia actual,
Cy= precio de cierre en el dia x,

C,= precio de cierre en el dia anterior,

" Martin J. Pring “Technical Analysis Explained: The Successful Investor’s Guide to Spotting Investment
trends and Turning Points”. McGraw-Hill,Inc.1991. pag. 146
' I[dem.
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Con los conceptos anteriores, se define lo siguiente:- -

Momentum= C,-Cy,
Momentum relativo= C,-C,,

Momentum absoluto= | momentum relatlvo|-—|C,\-Cp| -

Si se tienen C,,..., C, precios de cierre, se deﬁne paxa cl perlodo “h’f lQ'»s'i‘guieme':‘
Parah=1 SR

El momentum es igual al valor de C,. Ya que t:'s‘te'és‘hués:vtr‘ok\'/aloyr ini;ﬁiai,
Para h=2,...,n. : o o SR
Momentum positivo= C,~-C, "si C > C,,
' 0 en otro caso.
Momentum negativo= C,-C, siC;>C,,

0 en otro caso.

Para un grupo de periodos, se define:

S,,= suma del “momentum” positivo en el grupo.
' P
Sp= suma del “momentum” negativo en el grupo.

Momentum= S-S,
Momentum absoluto= S+,

De las definiciones anteriores se obtiene:
Sy= (0.5)(Momentum + Momentum absoluto)................. eeereeenn(3.4)

El “momentum” diario (C,-Cy), es también llamado “momentum relativo” porque
puede ser positivo o negativo. El “momentum” es igual al “momentum relativo” de varios
dias, por ejemplo: si se tienen los precios de cierre C,,...,Cs, el “momentum relativo” de los
. 4 ultimos dias sera (C,- C,)+ (C,-C)+(C;-C)+(C,-Cs), lo que claramente por definicion es
el “momentum” (C,- Cy), es decir: (C,-Cy). -

De esta forma, utilizando las formulas 3.3, y la formula 3.4., se obtiene:
RSI= 100(0.5(momentum+momentum absoluto)))/momentum absoluto ........ weee(3.5)

Esta ultima formula expresa una mejor relacion entre el mdlcador “RSI” y la,
definicién de “momentum” en un mercado.

En las tablas 3.6. y 3.7. s¢ presenta el cdlculo de un “RSI” de 4 dias utlhzando la
formula 3.3. y 3.4. respectivamente.



Tabla 3.6. Calculo de “RSI” utilizando Sy Y Sp.

[ PRECIO DE M OMENTUMIMOMENTUOM
— CTERRE POSTTIVO NEGATIVO RST-94 ]
32,00
32,50 0.3 0,00
R 0,55
3T.90 0,00 0,035
32,10 0.2 0 0,00 5385
TOTATL 0,70 0,60

RS{= 100 (Su/(Su+Sd))= 100 ( 0.60/(0.70+0.60))= 53.846 15380

Tabla 3.7. Calculo de “RSI” utilizando “momentum relativo” y “momentum absoluto”.

"PRECITO DE OMENTUMMOMERNTUM
FECHA CTERRE RELATIVO ABSOLUTO RST-4
l-ago 32
2-ago 32.5 0,5 0,5
5-ago 31,95 -0.55 0,55
6-ago 31,9 -0,05 0,05
7-ago 32,1 0,2 0,2 53,85
TOTATL 0,1 T3

RSI=50((momentum-+momentum absoluto)momentum absoluto)= 50 (0.10+1.30)/1.30
RSI= 53.84615385
En un periodo de corto plazo, su creador Wilder Well recomendaba uno de 14 dias
para el “RSI”, sin embargo, en la actualidad, el espacio de tiempo a considerar varia segin
el estudio que se realice y la experiencia propia del inversionista.

Recuérdese que en los periodos de corto plazo se presentan mayor numero de
fluctuaciones en ¢l precio, por lo que éstos se consideran buenos ejemplos para aplicar un
indicador “RSI”,

Entre mas corto sea el periodo utilizado, mas sensitivo se vuelve el indicador “RSI”.

En la grafica de este indicador los niveles del 70% y 30% son los esenciales para
negociar, ’ ’

Cuando el indicador alcanza el nivel 70 significard que la accién se encuentra
sobrecomprada, en éste caso se sugiere vender la accion ya que es seguro que en cualquier
momento el precio tendera a declinar, y cudndo rebase el nivel 30 indicara que la accién
esta sobrevendida (la sefial que en éste caso se sugiere es: comprar la accion); otros niveles
para negociar con el indicador “RSI” son: €l 20% y 80%. Ver grafica 3.17.

Cabe recordar que éstas sugerencias sélo apoyan las decisiones y resultados ya
obtenidos mediante el uso de alguna grafica (barras, punto y figura o velas japonesas), o
bien, mediante la utilizacién de algin otro indicador estadistico. Por lo que el andlisis
individual de éste, es una alternativa mas del analisis técnico para minimizar el riesgo que
permita elevar la probabilidad de acierto en la compra y/o venta de acciones.
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Se debe observar que la evolucién de la curva del “RSI™" es semejante a la del

precio, Cuando se inicia una divergencia entre ambos, sc¢ dice que se est4 produciendo un

.aviso de posible revertimiento eri la tendencia del precio. Cabe mencionar que cuando se

llega a presentar un fuerte movimiento a la alza o a la baja en el precio, el indicador
alcanzard los niveles de sobrecompra y sobreventa de forma répida.

Grifica 3.17.
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'” En la parte 4.6.1 de la presente tesis, s¢ presenta informacion complementaria sobre el indicador “RS1™,
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Con el propédsito de disminuir las sefiales falsas que se presentan en la curva del

indicador “RSI” se le aplica un factor de ajuste a los valores de “S,” y “S.”, de tal forma

que la nueva curva resultante muestre una mejor representacién visual (menos picos
extremos en la misma); su creador Wilder utilizaba un promedio mévil exponencial de 27
dias para suavizar tales valores.

En Ia tabla 3.8. se presenta el cilculo de un “RSI de 14 dias™ construido con valores
ajustados de “S,” y “Sp”. Para suavizar o ajustar tales valores, se aplicé un promedio mévil
exponencial de 14 dias con una o= 1/14 (ver grifica 3.19).

El procedimiento de célculo para obtener los valores del “RSI-14” ajustado, es :
Sy= (1/14)S H(1-(1/14))(Syp).cevvvercrcrmervuncns «.(3.6)
Sp= (1/14)S,+(1-(1/14))(Spp)-ceererscrsensvnriosarne 3.7)

donde,

Sua= Sy del periodo inmediato anterior.

Spa= Sp, del periodo inmediato anterior.

Tabla 3.8. Ajuste de un “RSI-14” para la accién ALFA-A.

FECHA [PRECIO DEMOMENTUMMOMENTUM Su | Sa Su [ Sd RSI-14 RSI-14
CIERRE POSITIVO | NEGATIVO | NORMALES|AJUSTADOS|NORMALIAJUSTADO

1-ago 32,00

2-ag0 32,50 0,50 0,00

S-ago 31,95 0,00 0,55

6-ago 31,90 0,00 0,05

7-ago 32,10 0,20 0,00

8.ago 32,35 0,25 0,00

9-ago 32,10 0,00 0,25

12.ago 32,30 0,70 0,00

13.ag0 32,90 0,10 0,00

14-ago 32,90 0,00 0,00

15.a50 33,30 0,80 0,00

16-ago 34,25 0,45 0,00

19-ag0 34,20 0,00 0,05

20-ag0 34,85 0,65 0,65

2]-ago 34,55 0,00 0,30 37511851375 | 185 66,96 66,96
22-ago 33,85 0,00 0,70 3,25 | 2,55 | 3,71 1190 56,03 66,16
23-ago 33,40 0,00 0,45 3,25 ] 2,45 ]| 368 | 1,94 57,02 65,50

Para el segundo valor del *RSI ajustado”, Sy= (1/14)(3.250)+(1-1/14)(3.750)= 3.714 y Sp= (1/14)(2.550)+
(1-1/14)(1.850)= 1.900, entonces RS1= 100(3.714/(3.714+1.900)).
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Grifica 3.19.
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"'La’grafica 3.19. mucstra un cjemplo clare d¢  dos osciladores RSl-de 14 scsiones El que presenta mayor
numero de oscilaciones en su curva es el RSI cuyos valore Sy y Sp no han sido ajustados, el otro corresponde a un RSI-
14 ajustado con un promedio mavil exponencial de 9 dins. B

-Oscilador estocistico (% Ky %D).
El oscilador estocastico™ es.un indicador de “momentum’. -no
forma gréfica compara el precio de cierre actual del' mercado con:un'rar c-negociacién
del mismo (precio maximo mads alto .y. precio 'minimo’ mds*bajo) sobre’ uniperiodo:en :
especifico. oo e T R T SR

El oscilador estocdstico se usa-para’detectar” de forma ripida las regiones de
sobrecompra y sobreventa que se presentan en el mercado, es decir, detectar los precios
extremos mds altos o bajos de la accién.

La popularidad del indicador estocdstico se debe a la suave pero rapida forma en que
su curva alcanza un nivel de sobrecompra o sobreventa. en su grafica.

Se recuerda que un mercado se dirda sobrecomprado, si el precio de cierre actual es

igual al precio maximo alcanzado durante “n” periodos, y seri sobrevendido, si ¢l precio

[Ye1]

de cierre actual es ipual al precio minimo_alcanzado durante “n” periodos. El valor

numérico que se deriva de usar un oscilador cstocastico siempre se encontrara dentro del
rango (0%,100%). Un valor del 0% implicara que el precio de cierre actual fue el precio
mas bajo en el perfodo, y un valor del 100% implicard que el precio de cierre actual fue el
precio mas alto en el periodo. Una de las ventajas que presenta este indicador es que por
medio de ¢l. un inversionista puede obtencr otro indicador con una curva mas suave,
“suave” en el sentido de que las lineas %K y %D serian mads faciles de apreciar. El oscilador
estocastico se divide en indicadores: “*suaves” y “riapidos”. Ver grifica 3.20.

2 Darrel R. Jobman. “The Handbook of technical Analisys: A comprehensive Guide to Analytical Methods
trading Systems and Technical Indicators. IRWIN Professional Publishing. 1995. pigs.153-176
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Construccion.

La representacion grafica del oscilador estocastico se resume a la interpretacion de 4
lineas: indicadores rapidos (linea %K y linea %D) e -indicadores suaves (lmea %K y linea
%Dy ). Como el oscilador estocéstico se deriva solamente de los precios de cierre, es por tal
un indicador altamente volatil (linea.%K). Por esto, es comun aplicarle un promedio mévil.
como filtro para hacer mas suave su curva, clara y estable, el resultado es la linea %D. Ver
grafica 3.20, R .

Sin embargo, algunas ocasiones, los ‘indicadores %K y %D son extremadamente
volétiles, por lo que es necesario calcular otro indicador mas suave que elimine la mayoria
de las distorsiones que se llegan a presentar en la curva del indicador %D.

Este nuevo indicador (%Ds) se obtiene después de aplicarle un promedio mévil al
indicador %D. Ver grafica 3.20,

Grifica 3.20.
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Las férmulas que ocupan cada uno de estos indicadores son:

-RAPIDOS:
Yo K= (Pca-Prm)/ (Prax-Prun)- oo (3.8)
%D=H3/L3......c.cceeevvnirirarnes wend(3.9)
-SUAVES:
2] 7Y | R weeee(3.10)
donde,
. %Ds= promedio simple de los valores de %D.

P.,= precio de cierre actual.
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Ppax= precio maximo en n perlodos (generalmente dmno)”
Pyv= precxo minimo en n perxod

H3= suma de, (Pc,\
actual,

L3= suma de (PM,\\
actual

1) Dividir una hoja en 12 Columnéé ‘
estudio. De la columna 1 a la: colum
minimo y precio de cierre.

2)Calcular la linea %K realizando lo siguiente
Para i=5,...,n. y m=1i-4; en el périod “i” se
2.1)En la columna 4, el méximo de {A;
2.2)En la columna 5, el minimo de { B;, B, B,_z, B
2,3)En la columna 6, la diferencia HS -LS,,, Dy
2.4)En la columna 7, la diferencia C- LS,,, R,,,. u
2.5)En la columna 8, calcular cada uno de los valores %KI
=(R,/D,) :
3) Calcular la linea %D reallzando lo siguiente:
Para i=7,...,n. y |1=i-6, en el periodo “i” se calcula; "
3.1) En la columna 9, la suma de las diferencias D, 6+D‘_5+D, = L3,.
3. 2)En la columna 10, Ia suma de las diferencias R;, AR, ,+R,4 H3,. s

"3.3) En la columna 11, para el periodo “1”, calcular los valores : %D,,.. ,A;DM; usando la
formula: .

%K,M,’usando la formula:..

VD= 100*(H3/L3))........ (3 12)
4) Calcular los 1nd1cadores “suaves” realizando lo sxgulente' E
~4.1) Para los valores de %K se utilizan los mismos valores de %D.
4.2) Para el célculo de los valores de %Dy se hace lo siguiente:
En‘la columhé 12, a partir del perfodo 9 hasta el “n”, se calculara un promedio mévil
sxrnple de tres dias usando los valores de %D , tal y como se muestra en la tabla 3.9,
5) Localizar en la grafica, los indicadores suaves o ripidos, segin el andlisis que se esté
real_lzando indicadores rapidos(linea %K y linea %D) o indicadores suaves (linea %K y
linea %Dy ).

2 Los valores Pyax ¥ Panw serdn el precio méaximo y precio minimo, alcanzados durante 5 dias, ya que este
periodo es el mas usado por los inversionistas, sin embargo dicho periodo puede variar. Es importante
recordar que en muchas ocasiones para la construccién del oscilador estocastico en periodos de corto plazo:
pocos dias o pocas horas, lo que se hace es: tomar grupos de precios en conjunto, es decir, grupos de precios
en 5 minutos, 1 hora, 5 horas, etc.
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Tabla 3.9. Construcciéon tabular del oscilador estocistico.

PRECIO DE | PRECIO | PRECIO | PRECIO MAX. | PRECIO MIN. %eDm
CIERRE MAXIMO| MiNIMO EN K DIAS EN K DiAS Dm | Rm | %Km| L3m | H3m] %K %% De
[} Al B1
C2 A B2
Ca Az B3
o7 Aq Bs
Cs As Bs H51 LS Dy | R %K1
Cs As Be HS2 L5z D2 Ra | %K2
C7 Az B7 HSs Lss D3 Ra { %Ka | L3; | H3 54Dy
Ca Ap Bs HSa L3s Dy Re | %Ka | L32 | H32 | %D2
Cs As By HSs LSs Ds | Rs | %Ks | L33 | H3a | %Da (%Dt %D+ %D3)3
Cio Ao Bio Hss LSs Ds Rs, | %Ke. | L34 | H3¢ | %Ds (Y%Dz+ %Dt %De)3
. . S . . N AR L3s | H3s | v4Ds (%Dat ¥%Dat+ %Ds)3
L3s | His | %Ds (%De+ %D s+ %De)3
i
Cn An Bn HSn<4 L5n4 Dn-4 | Rn4 | %Kn-4|L3n-6|HIn-6] %Dn-6 | (%Dn.s* %Dan. 1+ %Dn-6¥3

Reglas generales de negociacion:

Cuando el oscilador estocéstico es menor al nivel 20, entonces se dice que el mercado ha
entrado a una regién de sobreventa, es decir, la accién empieza a tener correcciones en
su tendencia bajista, las cuales en el momento que el indicador nuevamente cruce hacia
arriba éste nivel (20), se verin reflejadas en oportunidades de compra para el
inversionista. Esto es s6lo una sugerencia que se debera confirmar con los resultados de
algiin otro indicador estadistico o el estudio de alguna gréfica.

Cuando el oscilador estocastico se encuentre arriba del nivel 80, entonces se dice que el
mercado ha entrado a una regién dc sobrecompra (es decir, hay mas vendedores que
compradores), por lo que se espera que el precio disminuya, en éste caso se sugiere
vender la accion.

Cuando la linea %K cruce arriba de la linea %D, entonces se dice que una reversién a la
alza en la tendencia del precio serd seiialada. Por lo que se sugiere comprar la accién,
cuando el cambio de tendencia se produzca.

Cuando la linea %K cruce abajo de la linea %D, entonces se dice que una reversién a la
baja en la tendencia del precio sera sefialada. En éste caso se sugiere vender la accidn.

Cuando un mercado tiene una clara y definida tendencia a la alza, la linea %K se
encontrard arriba de la linea %D. Aqui sélo hay que esperar que la linea %K cruce hacia
abajo del indicador %D para vender la accién.

Cuando un mercado estd definiendo una clara y definida tendencia a la baja, la linea %K
se encontrard abajo de la linea %D. Aqui sélo hay que esperar que la linea %K cruce
hacia arriba del indicador %D, en éste caso se sugiere comprar la accién.

Cuando la linea %K y la linea %D, inician una larga divergencia, entonces la clara
tendencia que haya definido el mercado estara ganando fuerza, seiial para mantener la
posicion actual. Cuando la linea %K y la linea %D empiezan a converger, entonces la
clara tendencia que haya definido el mercado estarda perdiendo fuerza y empczara a
declinar, sefial para cerrar en cualquier momento la posicién actual.
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CAPITULO 4
PRESENTACION DE OTRAS
METODOLOGIAS PARA EL ANALISIS
TECNICO DE PRECIOS




4.1. Introduccién. 3

Hasta este momento se han presentado varios métodos para la deteccién,
interpretacion y analisis de las sefiales de compra-venta en gréficas de punto y figura, velas
Jjaponesas y barras, asi como la confirmacién de estas a través de indicadores estadisticos.

Dichos métodos no son Unicos, ya que dia a dia nuevas y valiosas técnicas aparecen
en el mercado para optimizar los estudios de las acciones, valores o futuros; algunas de
estas nuevas técnicas se estudiaran en el presente capitulo.

El “momentum” o cambio de tendencia que sufre el mercado o alguna accién en
. particular es algo con lo que todo inversionista estd implicitamente relacionado, por ello es
necesario ¢ indispensable saber cudl es la mejor forma de comprender, interpretar y analizar
dicha informacién.

Algunas de las formas mds comunes para manejar esta informacion es el uso de los
indicadores estadisticos: promedios méviles e indicadores “momentum”'. Estos pueden ser
utilizados de forma individual o conjunta, en periodos de corto o mediano plazo, de
preferencia aquellos espacios de tiempo en los que el mercado presenta una gran actividad.
Su uso es muy frecuente en los mercados financieros, ya que los resultados que arrojan sus
estudios son un muy buen prondstico del comportamiento que seguird el mercado en el
futuro. Sin embargo, hay un pequefio detalle en el uso de algunos indicadores, por ejemplo:
los promedios mdviles, que aunque no es muy notorio, cabe mencionarlo: todos ellos
siempre utilizan un periodo fijo para su construccion sin tomar cn cuenta la magnitud de la
actividad del mercado.

‘ Por ejemplo para calcular un promedio mdvil de 5 dias del precio de cierre de una
accion: P,,..., P,, lo que se hace es uulxzar los_siguientes grupos de datos: (P),...,Ps),
(P2 Pe)sivey PragsesPy), 'y lo tnico’ que s e pllca a cada uno de estos grupos es un
promedio aritmético, sin consxderar la act1v1dad del mercado en uno u otro grupo.

Para los otros tipos de promed1 ] movxles se lleva acabo un proceso similar, sélo el
promedio moévil exponencxal se dlferencm un poco al utilizar un factor de correccién alfa.

Una respuesta aceptable a este problema serfa calcular un promedio mévil para cada
grupo -de ‘datos, pero, ¢(cOmo saber que promedio movil aplicar ?, la respuesta a esta
pregunta se resume la construccién de un nuevo promedio movil variante del promedio
mévil exponencial, tal promedio se llama “VIDYA”, que mas adelante se tratara en detalle.

~i»Un indicador estadistico no siempre trabaja al 100%, ya que hay momentos en los
que aun el.indicador mads sofisticado llega a presentar cierto retraso.

1 : e . . s e .
En el capitulo 3, sc presentaran, los promedios méviles y los indicadores “momentum”,
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Esto es motivo para‘ que un mversxomsta use’ multlples ndlcadores ven un sélo
analisis de precio, lo que ayuda a conﬁrmnr las ‘sefiales de negociacion que en uno u otro
mclxcador se presenten.’ R

En la actualidad existe un gran mnmero de [
sobre los 1nd1cadores del mercado, pero rarament

més usuales son: el indicador “RSI”, €
convergencia-divergencia, el oscilador estocasnco por men onar, algunos.

Todos ellos de una forma u otra mlden el momentum del mercado. Sin embargo,
cada indicador por sf sélo provee una perspectlva dxfereme del preclo de la accién.

El estilo de negociacién, y la aproximat:ién analitica que el inversionista le de a su
estudio, determina el uso de cualquiera de éstos indicadores.

mdlcador "‘VIDYA” es una. de algunas nuevas metodologias que serdn
presentadas a lo largo del presente capitulo, como es el caso del indicador “QSTICK”, el
mdlcador “IMI” el oscﬂador “CMO” y el oscilador estocastico de fuerza relativa, entre
otros. ‘Son “huevas” en el sentido de que son muy poco comunes en los mercados
ﬁnancxeros porque se crearon hace pocos afios (entre 1993 y 1994),

) Pero, Lporqué ‘estos indicadores?, porque un inversionista siempre necesita conocer
algtin mar@,en en el precio de una accién para su satisfactoria negociacién en el mercado.
Por lo'que si un nuevo indicador vence o supera algunas de las limitaciones u obstédculos de
los demas que existen en el mercado, éste se convierte en uno altamente deseable.

Los mdlcadoxcs que se presentan en “este capftulo (al 1gual que los presentados en el
capxtulo 3) se pueden aplicara cualquxer tlpo ‘de mercado acciones, valores o futuros.

El Ob_]ethO de estos ‘estd enfocado a- la solucxon de cualqulera de-los siguientes
problemas:
e Localizar px;ecios ext'r’e_fmo‘s2
e Medir tendencxas. e
e Identificacién de patrones de prec1o en una gréﬁca.
s Variacién del espacw de’ txempo en los 1nd1cadores.
e Proyeccién de _precios.

En el transcurso de cada una. de las siguientes secciones de este capitulo se
presentardn en detalle los principios generales las reglas de negociacion, la interpretacién y
construccidn de cada uno de estos nuevos indicadores.

2 : . B . .
Un precio extremo cs aquél valor miximo o minimo de una accidn que ocurre dentro de las regiones de sobrecompra o
sobreventa. En otras palabras, son aquellos precios que tienen como particularidnd marcar ¢l final de una zona de
sobrevaluacion o subvaluacién dentro de un periodo.
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4.2. Anilisis de regresion.

El andlisis de regresién por su importancia practica en el analisis estadistico de
datos, es para algunos analistas un método bien conocido. Sin embargo, en el andlisis de
mercados financieros no todos los analistas técnicos lo utilizan de forma rutinaria. Por lo
cual, el uso y aplicacidén que en esta seccidn se presenta, es tratado desde un punto de vista
técnico por parte del inversionista mads que como un riguroso proceso matemdtico de
regresion lineal.

Un principio fundamental que este andlisis usa es: nunca se debe confundir la
significancia estadistica con la significancia practica.

Para decidir si un resultado especifico es significativo tanto estadistica como
sustancial o practicamente, se tiene que recurrir a la teoria de decisiones, una disciplina que
aunque en la presente tesis no se trata a profundidad no debe dejarse de considerar. Por
ahora se trabajard en el supuesto de que si un resultado es estadisticamente significativo
también puede ser importante en la practica.

4.2.1. Principios generales.
El andlisis de regresion es un modelo uniecuacional de la forma:
) Y= f(X) i=1,...,n.
en el cual una variable Y, variable dependiente, se expresa como una funcién lineal de una
0 mds variables explicativas (X;)* .
En tal modelo se supone de forma implicita que las relaciones (si existe alguna),

entre la variable dependiente y la(s) variable(s) explicativa(s), se presentan en una sola
direccién: de la(s) variable(s) explicativa(s) hacia la variable dependiente.

Como una primera aprommaclon empmca a f(X) se presenta la forma:
Y= B+ Ejrienn (4 9]

En la cual B,y B, son parametros desconocidos pero fijos que se denominan
coeficientes de regresidén, también llamados  interseccion y coeficiente pendiente,
respectivamente,

La desviacién g, es una variable aleatoria® no observable que toma valores positivos
o negativos. Técnicamente, se conoce a g; como la perturbacion estocastica o término del
error estocdstico, éste puede utilizarse como un sustituto de todas las variables excluidas u
omitidas del modelo. Los principales supuestos de un analisis de regresién son: linealidad
en las variables y normalidad en los errores (g;). Es decir, E(g)=0, VAR(g)=0?, y E(g,, £)=0
con i=%j (i,j=1..n), donde E(g,)=esperanza de los errores, VAR(g;)=varianza de los errores.

? Los términos variable dependiente y variable explicativas son definidas de diferentes formas, algunas de ellas:
variable dependiente= variable explicada, predicha, respuesta o endégena.
variable explicativa= variable independiente, predictor, variable de control, estimulo o exégena.
Si se estudia la dependencia de una variable en una sola variable explicativa, dicho estudio se conoce como anilisis de

regresion lineal o de 2 variables.
Una variable aleatoria o estocastica, es aquella variable que puede tomar cualquier conjunto de valores positivos o

negativos, con una probabilidad dada.



El ob_;envo que. se persxgue en un analisis de’ regresién consiste en estimar la
ecuacxén [CHYR:E ‘través:de‘una nueva, ecuacién (4.2). Es decir, encontrar estadisticas® que
con-un minimo de error se aproximen a los valores verdaderos de los parametros con base
,en las observacxones de 2Y2 y 4 X La ecuacién estimada es de la forma:

CXT=BABAX, v (412)
A" se lee como “sombrero” o *gorro”.
“Yi=estimador® de Y,

4 By~="estimador de §,.

[32"= estimador de B,.

uac16n (4 1Y) no se puede observar dxrectamente se estlma a través

ecuacion (4 2), e tal manera que ésta se encuentre cerca del. Y rea C“
el criterio de: lo mi imos cuadrados’ segun el cual se plantea qu
: Sel= , S(Yi-Yi)y (4 6)

=Z(Yi- (ﬁl"+l32"Xl))2--.-.(4 O

resulte ser tan pequefin como sea posxble, los €% representan los residuds al cuadrado . Una
justificacion adicional es el hecho de que los estimadores obtenidos mediante minimos
cuadrados tienen. propiedades muy deseables desde el punto. de vxsta estad{stlco Los
estimadores encontrados por m\mmos cuadrados para B, y [32 son; -

BAS VB Keiorrrreeresomsiroresssssiniosss
Bor= Z(X—~ X)(Y i~ -Y) 1 Z‘(X‘.‘F;..X)

 este-fin se adopta

pnr{\muros dLﬁCOnOCldOS

© Un estimador es una cstadistica, que con un minimo de | error: posnblc
pardmetro en estudio.

Existen en la actualidad varios métodos para construir Y4, pcro en 16 con meme al nm’lHSIs dc regreslén. cl mis usado
s ¢l método de minimos cundrados. Este no se explicars en detalle en In présente tesis,“en I parte final de ésta, cn

bibliogratin s¢ muestran algunos libros de regresion lineal en los cuales puudu cnconlrnrse lnformuctén ndlcxonnl de
este tema,

Al clevar al cundrado los residuos, este método les asigna un mayor peso a los e, quc en el cnso de que se tomara Zg;,
donde a todos los residubs se les da ln misma importancia sin’ considerar qué tan ‘cerca o qué tan dnspcrsos se
encuentren las observaciones individuales de la recta YA,

? Pora consultar, Damodar N. Guajarati. Econometrin. McGRAW-HILL,1992, o blcn, ulgun lc‘uo dc csludlsncx\. en in
hibliografia se presentan mias fuentes de informacion sobre ¢l tema.
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El anilisis de regresion lineal se utiliza en los mercados financieros para determinar
la tendencia que esta desarrollando el precio de una accion, valor o contrato futuro, de igual
manera, para ‘“predecir” el posible valor del mismo.

El punto a desarrollar en la presente seccion se fundamenta en la relacion estadistica
que presentan: B, *, sentido de la tendencia, y v, fuerza de la tendencia.

Recuerde la ecuacion (4.1):
Yi=B, +B.X + g
donde las variables a estudiar son:
X;= i-esimo dia de negociacion.
Y= precio de cierre para el contrato futuro en el dia i'°.
Al hacer uso de la ecuacidn (4.2):
Y1 =3,"+p X

se puede estimar el posible valor que alcanzara el precio en el préoximo dia de negociacion.
Cabe mencionar que la idea general no es “predecir” con exactitud el valor del precio, sino
construir un plan de negociacién que gire alrededor de éste. En relacion a g, ,se manejan los
mismos supuestos: linealidad en las variables y normalidad e independencia en los errores.

4.2.2. Coeficiente de determinacion r.

El 1 es una medida resumen que muestra de forma numérica qué tan bien la linea de
regresion estimada (Y*#) se ajusta a los datos. Otra forma de decirlo es: mide la proporcion o
porcentaje de la variacién'! total en Y explicada por el r? del modelo de regresién.

Las propiedades mds importantes de r? son:
» Es una cantidad no negativa,
e Los valores de r? se encuentran entre cero y uno.

A medida que r’ aumenta su valor, crece una proporcién cada vez mayor de la
variacién en Y que es explicada por la variable X de manera lineal.

Un r? de 1 denota un ajuste perfecto, mientras que un 1* de 0 dird que no existe
relacién alguna entre la variable dependiente y la(s) variable(s) explicativa(s).

El coeficiente de determinacidn se define como:

r’= SCE/SCT= (SCT-SCR)/SCT....cccoeurerrrrerecrss(4.10)

10 g4 precio a manejar serd ¢l de cicrre, para el caso del méximo y minimo cs lo mismo. El precio a manejar en este caso
es ¢l de un contrato futuro, pero puede aplicarse también a las acciones o valores,

" Los términos variacion y varianza son diferentes. La varincién es la suma de cuadrados de las desviaciones de una
variable con respecto a su media. La varianza cs esta suma de cuadrados dividida por los correspondientes grados de
libertad. En resumen, varianza= variacién / grados de libertad.
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: Para el calculo de rl las sxgulentes expresnones estadistlcas“ servirdn de apoyO'
. sCT=x(Y,- Y ) P

SCR=ZX(Y; —Yl)

* SCE=Z(Y1 -

donde,

SCT— suma de cuadxados total
modelo reducxdo. o

,':—VZ(Y Y)B" (X X)

o= = XP[ZX= ,

= B" 2 Z(X, X)2 usando la ecuacxon (4 9)
=Z (B (X X)):por propleoades de exponentes

R E(Yx Y )2 utlllzando la ecuamon (4 8)

De lo cruzil,i : A o '

(Y =Y ) = 2(Y, - Y )' =(Yi- Y)

Por lo tanto: (Y- Y)*=Z(Yi~ Y)Y +E(Y~Y1 )= SCI:+SCRn

2 L deduccién y andlisis de tales expresiones pucden ser consultadas cn diversos libros de andlisis de rugu.mm. nui:
adelante (blblwgmﬂn), se presentan algunas de estas fuentes de informacion,

3 Esta relucu‘)n mucstra lo siguiente: I variacién de los valores obscrvados de Y alrededor de su mcdin."pucdep dividirsc
en dos componentes, ¢l primero atribuible a la linca de regresion y ¢l segundo n fucrzas aleatorias, ya que no todas las
observaciones reales de Y caen sobre la linea de regresion ajustada, Dividiendo dicha relncnbn por SCT sc obncnc

I= SCE/SCT + SCR/SCT
por mv.dm de In cunl se define al coeficiente de determinacidn: r2= SCE/SCT
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4.2.3. Andlisis de varianza.

El modelo de regresion lineal cldsico (en dos variables) supone que la variable
dependiente, Y, se ajusta a una distribucién normal de probabilidad. Con tal supuesto, los
estimadores, B~ y B,”, obtenidos por minimos cuadrados poseen como anteriormente se
hizo mencién, propiedades estadisticas optimas que permiten al estudiante recurrir a la
teoria cldsica de la inferencia estadistica: estimacion (tanto puntual como por intervalos), y
las pruebas de hipdtesis. Esta ultima es un enfoque alterno pero complementario al método
de intervalos de confianza para las pruebas estadisticas. En términos generales, una prueba
de significancia es un procedimiento mediante el cual se utilizan los resultados de la
muestra para verificar la veracidad o falsedad de una hipdtesis. La idea fundamental de las
pruebas de significancia consiste en utilizar un estadistico de prueba (estimador), y la
distribucion muestral de dicho estadistico bajo la hipoétesis nula. La decisidon de aceptar o
rechazar H, se toma sobre la base del valor del estadistico obtenido a través de los datos que
se tengan a la mano.

El analisis de varianza es el estudio de los componentes de SCT (ver relacion 4.14).

Asociados con las sumas de cuadrados, SCT, SCE, SCR, existen grados de libertad
correspondientes, los cuales tienen que ver con el nimero de observaciones independientes
en los que dichas sumas estdn situadas. La tabla 4.1. ADV 0 ANOVA, representa la forma
estandar de un analisis de varianza,

Tabla 4.1. Anailisis de varianza.

FUENTE DE SUMAS DE GRADOS DE CUADRADOS ESTADISTICA DE

VARIACION CUADRADOS L1IBERTAD MEDIOS* PRUEBA
(gdel)
Debido o 1a _

regresion (SCE) (Y - _Y. )1 i S(Yi—- Y )2/ 1

Debido a los F= S(Yi— Y)*/1
residuos(SCR) (Y, -Yi ' n-2 =%/ n-2 (Y, -Y7)*/ n-2

SCT e E(Yl—"—Y-)z"‘ - n-1

* Suma promedio de los cuadrados que se obtienen de dividir la suma de cuadrados (SC) por los grados de
libertad correspondientes (g de'i). -
n=namero de dias en el que se aplicd el analisis de regresién.

D‘ada’ la informacién de la tabla 4.1 hay que considerar a “F™:

F=( SEC/1)/(SCR/AN-2)).....ccoonrvveerenns o(4.15)

que se constituye en el estadistico, que se usard para probar la hipdtesis nula Hy, de
que el verdadero valor de BA, es igual a cero'.

a . . . , . . .

" Esta cs una hipétesis que frecuentemente se evaliia en ¢l trabajo empirico, 1a cual muestra que ¢l coeficiente de la
pendiente es cero. El objetivo de ello es averiguar si Y esta relacionada con X. Si inicialmente no existe relacién alguna
entre Y y X, entonces no tiene sentido alguno evaluar una hipétesis nula con cualquier otro valor,
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Para hacer esto, se procede a calcular el valor de F, y se compara con su valor critico
(Fycr) que se obtiene de las tablas F- Fischer para el nivel de significancia'® que se escoja,

con “1"y “n-2” grados de libertad.

Si F> Fyey = SE RECHAZA H,,

-

4.2.4, Interpretacion de 3,”, coeficiente de la pendicnte de la recta de regresiéon.

El 37, es el coeficiente de la pendiente en la recta de regresion o estimada, este mide
el cambio esperado en el precio por unidad de tiempo, es decir, si el valor de B~, se
convierte a una fraccion monetaria, por ejemplo: délares (ya sea por contrato o accion), ,»

indicara los movimientos grandes o pequeiios que en el mercado se estin produciendo.
El valor de 3,” sera positivo cuando el precio de metcado este subiendo.
El valor de B, serd negativo cuando el precio de mercado este bajando.

Tabla 4.2. Regresion lineal de 5 dias para el precio de cierre del contrato futuro
SOYBEANS, CBT (Cash).

FYECHA DIA DE PRECIO DE PRECIO DIFERENCIA ENTRE
NEGOCIACION CIERRE ESTIMADO ESTIMADOS*

7/06/94 1 608 6ll.6 0.55

7/07/94 2 611.5 612.15 0.55

7/08/94 3 619.5 612.7 0.55

7/11/94 4 616 613.25 0.55

7/12/94 5 608.5 613.8 0.55

07/13/94 6 610.5 -614.35 Yi+17™-Yi"=beta**

*YAie] YN =0.55

**La difeeencia entre los estima
es ¢l coeficiente de ta p

0.55 Xi.

dos muestra que Ja tendencia del precio en estos 5 dias ¢s positiva, ademas de que ésta
endiente d¢ la recta estimada para este grupo de datos, La recta estimada es: Yi*=611.05 +

Grifica 4.1. Coeficiente de pendiente B, positivo.

622

G619
6l6
613
[
G610

607

|

T06/94

7107194

'3 E1 nivel de significancia alfa, es Ia probabilidad de cometer un error del tipo 1, o sea, Ia probabilidad de rechazar la

7/08/94

711794

[ e —CIERRE —_m— ESTIMADO |

7/112/94

i
07/13/94 ’
i
!

hipétesis nula dado que es verdadera, los valores que generalmente sc asignan a alfa son: |, 50 10%.
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Tabla 4.3. Regresion lineal de S dias para ¢l precio de cierre del contrato futuro
SOYBEANS, CBT (Cash).

F—FECHA “DIADE PRECIODE | PRECIO | DIFERENCIA ENTRE |

NEGOCIACION| CIERRE | ESTIMADO ESTIMADOS*

7712704 3 G085 600.3 3

07/13/94 6 610.5 606.3 3

07/14/94 7 598.5 603.3 -3

07/15/94 8 600.5 . 6003 -3

07/18/94 9 598.5 597.3 3

07/19/94 10 583 594.3 Yi+1~-Y1=beta* *

Y AY = -3

i+l i . .

**La diferencia entre los estimados muestra que la tendencia del precio cn estos 5 dias cs negativa, ademéds de que ésta
es el coeficiente de la pendiente en la recta estimada para este grupo dc datos. La recta estimada es: Yi*= 624.3 + (-

X

Grifica 4.2. Coeficiente de pendiente 3,* negativo.

r
i 613
| 602 | _. . R -
!
!

sov | ..o ... .. .. ... SN -
f
! 580 |
; TN294  0T/13/94  07/14/94  07/15/94  07/18/94  07/19/94
i
; —o— CIERRE —g— ESTIMADO |

. U P

4.2.5. Interpretacién de r?, coeficiente de determinacion.

Como anteriormente se hizo mencion, r? dcfine la fuerza de la relacién lineal del
precio de mercado por cada dia de negociacién. El valor numérico de 1? se puede usar como
una medida rapida de la tendencia del precio.

Si r? se aproxima a cero, significa que el precio no desarrolla una clara tendencia, es
decir, la actividad del mercado es volatil.

Si r? se aproxima a uno, significa que el precio desarrolla una clara tendencia, es
decir, la actividad del mercado es estable.

Para el caso de las graficas anteriores (grafica 4.1 y 4.2), el r* fue: 0.307731 y
0.6777, respectivamente.
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Acorde con lo anterior, un primer uso que se le darfa a 1%, es su utilizacién como
confirmador_de tendencias, es decir, como "un indicador que muestre la fuerza en la
tendencia actual dél precio. El valor de r? ayudard a que el analista técnico pueda plantear
algunas buenas estrategias de negociacién para el proximo dia,

Sin embargo, para que sca seguro plantear dichas estrategias es necesario que el
valor de r? sea significativo, o mejor dicho, estadisticamente §ignificante, lo que implicara
que en verdad estd o no existiendo tendencia alguna en el precio.

La regla que ayudara a probar la significancia de r* es: “tratar de encontrar un valor
critico de 12, un ¢y, tal que cuando 1r? sea cercano a 1 y mayor a 1%,¢;, entonces decir que
en los datos existe una tendencia estadisticamente significativa”.

El valor critico ry¢,, se construird a través de los mismos principios y propésitos
que el estadistico de prueba F persigue en un andlisis de varianza, rechazar la hipétesis nula,
lo quees lo mismo, rechazar la hipétesis de que no hay relacién lineal en las variables.

Para encontrar l‘zvcr, se har4 uso de la siguiente definicién:

L 1’2— Y+ Y)Y 2= Y P, (4.16)
’ antenormente deﬁmda, y con la cual se demostrara la igualdad siguiente:
‘ 5 F=(n-2) 12 overernninsinesenns 4.17)
1-r?

la cual se usaré para encontrar Pver.-

Partxendo del mlembro derecho de la relacxén 4 17 se encontrara F.

Y)=->:_(Yx YY) 1 56—

(4 17) hasta despejar 3, tal y como se

B> F.,,(l n-2) /:(n-2)
H(F o, n-2) 1.(n=2

donde debido a que las operacmnes que sc’ efe
condicional hasta llegar a la ecuacién (4.18
mantiene la parte csencxal de esta prueba: rech
valor critico para r?, estard definido por:

“si 'y solo si”, siempre se
ue se puede deducir que un

Puer= (Frallnd) / (02)) / 1+ Fyo(52) 7 (-2 oo 4.19)
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donde claramente se aprecia lo siguiente:

1) El r’yer depende del valor critico de F, el cual a su vez depende de “alfa” y “n”, nivel
de significancia y nimero de dias en la muestra, respectivamente.

2) El r’ycr es menor a 1 y mayora 0.

En la tabla 4.4,, se muestran algunos valores para r’ycr, con un nivel de significancia
de 0.05. : : i

Ve con una a=0.05

K L Tabla 4.4 Valores eriticos p

n oo R 2 F,.(1,0-2) Pver
s lee s Rt 0.77
B I RN o s ' 0.40
5. sz : 4.67 ©0.26
C200 18 4.41 0.20
30 28 4.20 0.13
50 48 4.04 0.08

4.2.6. Estrategias de negociacién para los indicadores 3, y 1.

Buenas estrategias se pueden llevar a cabo al combinar B,” y r?, algunas de ellas se
muestran a continuacién:

e Sj tiene B," estd generando valores sin mucho cambio, es decir casi permanece estable
alrededor de un cierto valor, y ademds se acompaiia con una débil tendencia en el
precio, esto puede ser tomado como un aviso de revertimiento en la misma.

e Cuando B," esta desarrollando valores muy altos, significa que en el mercado la
tendencia es fuerte, buena oportunidad para abrir una posicion.

e Cuando B,* y 1* se aproximan a cero, implica que la tendencia en el mercado es débil.
e Dada una tendencia estadisticamente significante, la estrategia para negociar es:
Abrir una posicién larga cuando B,” sea significantemente positivo.

Abrir una posicién corta cuando B,” sea significantemente negativo.

® En caso que la curva generada por los valores de $,* haga movimientos en falso, es
decir, que alcance una cima o fondo y de forma brusca retorne a cero, el inversionista
podra tomar utilidades, reducir perdidas, o bien, cerrar su posicion actual.

En la prdctica existe una gran variedad de cstrategias para el seguimiento de
tendencias o de revertimiento en la misma con sélo utilizar analisis de regresion, mucho
depende del estilo de negociaciéon asi como la experiencia propia de cada uno de los
inversionistas.
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De las principales ventajas que un andlisis de regresién aporta es la utilizacién de la
linea estimada Y/ para fines de proyeccion, es decir, dado un valor observado X, se puede
conocer su respectivo valor Y,*, quien solo serd una aproximacion al verdadero valor de Y,,.

Yo™= B +B"X,

- En el caso del contrato futuro Soybeans (ver tabla 4.2), la proyeccién del precio o
“prediccion” para el sexto dia de negociaciéon fue de $614.35, $3.85 arriba del precio
verdadero ($610.5). Cabe mencionar que el propésito general de la regresiéon no es
pronosticar de forma exacta el actual valor del precio sino desarrollar un rango esperado del
mismo para el proximo dia de negociacién, y usar esto para planear estrategias que
" permitan .al inversionista hacer frente a contingencias especificas (minimizar riesgos,
reducir pérdidas, cerrar posiciones, etc.). El método aqui, consistird en:

1) Dado un:conjunto de observaciones X;, Y; (i=l,..,n), se aplicard un analisis de
regresién, en forma consecutiva a cada grupo de 5 parejas'®. Los grupos en orden son:
((XI’ yl); (xza yz)";'f(xsa ys))!((xb )’z), (x:h Y.x):---:(xe, yd))s er s ((X“_,", yn~4)9 (xn-Ja Yn-z)u"’ (X",

cocﬁcxeme de interseccién de la recta estimada Y, correspondlente al grupo de
datos ((xks Yidy (et Yiirdreers (Kiras Yiwad): '
WP coeﬁmente de la pendiente en la recta estimada ,Y#, correspondiente al grupo de
datos ((xw )'L) (lnts Yt dseeos (Ricras Yiewa)): .
coeﬁcxente de determinacién de la recta estlmada LY" correspondxente al grupo de
“datos (CSD) (\w’ Yistdreors (Riets Yiwad)o- :
“’"y,"kﬁz", para el grupo de datos

Y= es la linea estimada o de regresién forniédéippr-kﬁ,
((xks )'L) (\k+|3 )'k*l):---s (xk-wu YR-M))

~2) Graﬁcar los valores del conjunto B con
graﬁcarse de forma separada, ya sea ‘pai

del; on_]unto r. Tamblen pueden
anas gréﬁcas de By ‘o', con
‘una’ curva contra el

to




3) Para establecer estrategias de negociacién se conjuntan las ideas fundamentales de la
combinacién de B,” y r?, anteriormente mencionadas, asi como la experiencia propia
del inversionista.

Estas ideas se ilustran claramente en las grificas: 4.3. a 4.11; donde se presenta un
andlisis grafico del contrato SOYBEANS, CBT (Cash).

Grifica 4.3. Contrato futuro de SOYBEANS, CBT (Cash), dcl 6/10/94 al 20/10/95.
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Esta grafica muestra el comportamiento del contrato futuro SOYBEANS del
7/06/94 al 10/20/95. En la misma se pueden apreciar los notorios fondos que se presentan el
09/13/94 y el 08/11/95, durante algunos periodos se muestran claras tendencias en el precio,
ya sea a la alza o a la baja. Ejemplo de una tendencia emprendedora a la alza ocurre del
10/07/94 al 11/28/94 ($561),en otros sélo se muestran algunas zonas de acumulacion (areas
en las que el precio no decide que rumbo tomar), ejemplo de éstas zonas se presenta el
11/16/94 al 12/29/94 donde el precio oscila entre los niveles $561 y $550.5. El analisis de
las curvas de B, y r?, se enfoca a los siguientes periodos, del 7/06/94 al 10/20/95, ver
grafica 4.4., y del 10/03/94 al 11/28/94, ver grafica 4.8., ésto para explicar la armoniosa
manera en que los dos indicadores se mueven cuando la tendencia del precio es menos
dificil de identificar; para aquellos periodos en los que no ocurre asi, no existe ningin
problema, sélo basta graficar ambos indicadores y aplicar las estrategias de negociacion
anteriormente mencionadas.

Aunque para estos ejemplos los periodos de analisis que se ocupan para la regresion
son de 5 y 15 dias, estos pueden variar de forma arbitraria, ya sea para tratar de encontrar
las curvas de B, y r?, que mejor se ajusten a las necesidades que requiera el estudio, o bien,
para corroborar o contrastar resultados ya obtenidos (ver graficas 4.5 y 4.6 para el periodo
del7/06/94 al 10/20/95, y graficas 4.9. y 4.10. para el periodo del 10/03/94 al 11/28/94).
También es posible utilizar un modelo de 4 o 5 afios para obtener estimaciones mas reales
de regiones sobrevaluadas o subvaluadas, y en base a las mismas establecer nuevos planes
de negociacion.
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Eneste caso es seguro que el precxo futuro sxga el mismo patrén, pero pueden usarse' :
dos o més 1egresxones para’ cemﬁcar resullados.

Es 1mportante notar tanto en la gréﬂc :
sxgmente' ' : ;

Cuando las curvas de BzA cambmn su valo
tambxen se aproxxma al valor cero.

regres:én de 15 dias, respectivamente,

Cuando la tendencia del mercado comienza a mostrar mdxcxos de"que ‘un .
revertimiento va ocurrir, el valor de B, empieza a cambiar de signo y el valor de r* a
aproximarse a cero. En este sentido una estrategia simple es: abrir una posicién larga
(compra) cuando B,” sea positivo y r* >0.20, en caso contrario, si B,, no es significativo
(r’<0.20), cerrar la posicién. Esto se puede observar mas claramente en la tabla 4.4.; los
calculos se efectuaron en base a una regresién de 5 y 15 dias (las gréficas 4.5, 4.6, 49y
4.10 estan hechas a partir de la tabla 4.5), ademads es importante notar como el valor de ,*
cambia de signo cuando el revertimiento en la tendencia se empieza a producir; después de
lograda la estabilidad en la tendencia es de notar la coexistencia dw ambos valores, B,y 12,

Las graficas 4.7 y 4.11, presentan la variacién en la volatilidad que-el c‘ontratok
futuro de SOYBEANS, CBT (Cash) ha tenido en los periodos respectivos (5 y 15 d(as), yer,
graficas 4.4. y 4.8., es de observar que la curva de B,” correspondiente a la regrestén en’ 15

dias es menos volatil que la de 5 dias.-En mercados con alta volatilidad un espa
para la regresion es mis efectivo.

Cuando el periodo de analisis aumenta, el proceso de regresiéri suaviza de’forma
considerada a la curva del precio. Al aplicar una regresion de espacio muy cort urva

resultante de la pendiente producira mﬁs sefiales de cambio de dxreccxén y de sxgnos en la .
mxsma

- Una estrategla para negociar en- el tlpo de grafica, 4. 7 y 4 11, es 1dent1ﬁcar mveles
e‘m'emos en la curva de la pendiente de menor espacio de tiempo, y en base a estos preparar

la toma de ‘posicidn opuesta a la actual, cuando la curva exceda dichos niveles, y esperar a
que retorne hacia arriba o hacxa abajo para negociar,

 Por: e)emplo para el per{odo del 07/06/94 al 11/28/95 los niveles extremos pueden
ser ) 5303571” como resistencia, y “-8” para soporte. Estos niveles se fijan en base al
valor. mémmo y minimo que la accion ha tenido en el periodo de estudio.

4-14



Grifica 4.4. Comportamiento de tendencia a I baja del contrato futuro de

SOYBEANS , CBT (Cash), del 6/10/94 al 20/10/95.
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Grifica 4.5. B,” y r’ dc un analisis de regresion de 5 dias de los datos del contrato
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Grafica 4.6. B,” y r*, de un anilisis de regresién de 15 dias de los datos del contrato
futuro SOYBEANS , CBT (Cash), del 07/08/94 al 09/30/94.
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Griifica 4.7. Curvas de las pendientes de regresién en 5y 15 dias, del contrato futuro
SOYBEANS, CBT (Cash), del 6/10/94 al 20/10/95.
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Grifica 4.8. Contrato futuro SOYBEANS, CBT (Cash), del 10/03/94 al 11/28/94.
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Grifica 4.9. Contrato futuro de SOYBEANS , CBT (Cash), del 10/03/94 al 11/28/94.
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Grifica 4.10. Contrato futuro SOYBEANS, CBT (Cash), del 10/03/94 al 11/28/94.
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Tabla 4.5. Valores de 8, y r’en S y 15 dias de regresién.

FECRX CIERRE TR DESDIAS T I DEYDIXS) T
107077523 300 s 0.7338 20012 [18:11]¢ 1 S
10/10/94 501 -6.65 0.8356 -2.8991 0.8059
10/11/94 503.5 -39 0.8082 -2,7710 0.8106
10/12/94 509.5 3.1 0.6152 -2.5911 0.8025
10/13/94 505.5 0.05 0.0003 -2.4857 0.7730
10/14/94 1.95 0.6590 -2.5000 0.7770
10717194 2.2 0.7045 -2.3107 0.7082
10/18/94 2.55 0.7306 © -1.937s 0.5547
10/19/94 7 . 25 0,7242 -1.4857 0.3707
10/20/94 22 0.5939 . | * - -1.1446 0.2474
10/21/94 " » -3 -0.4679 0.0483
: 10.2161 0.0131
1.0661 0.4178
1.2893 0.5734
L5179 0.7476
1.8393 0.8878
1.7232 0.8693
4 110179 1.4696 0.8032
S11702/94 12732 0.7626
11/03/94 -5 1.3589 0.7731
11/04/94 .10t 1.2357 0.7817
11/07/94 1.3250 0.7718
11/08/94 1.5589 0.7797
1 1/09/94 1.9018 0.7897
11/10/94 2.1429 0.7829
11/11/94 24214 0.8445
11/14/94 23911} 0.8352
11/15/94 2.5143 0.8712
11/16/94 2.5304 0.8734

Otra forma de utilizar la regresién lineal, es desarrollar una estimacion futura para
el precio maximo, minimo o de cierre en el proximo dia de negociacion. Es decir, utilizar
cada una de las lineas estimadas que pertenecen al conjunto “L” para calcular los valores

estimados del precio de cierre para el préximo dia de cada grupo.
Recuerde que los grupos en orden para una regresion de S dias son:
((X,, yl)5 (xb Y2)""’(x5’ YS))s((Xz’ YZ)s (xls YJ)W-!(XG’ YG))!"'! ((Xn.4, Yn-t)’ (xu~3l Yn-l)r-"r (xm yu))
y donde su respectivo conjunto de lineas estimadas es dado por el conjunto:
L= { Y*=B B, X, .Y 5B 13,7 X, 2 Y =B B Xisees o Y =01 M Xi }
Por lo que para el caso del precio de cierre, el conjunto de estimaciones para el
proximo dia de negociacion de cada grupo estara definido por el conjunto E, donde:

E={yA61 yA'h y,\s"") y/\"}
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' Cabe mencionar que todos estos calculos estan hechos para una regresién de 5 dias,

" sin'embargo, para otros espacios de tiempo la metodologia es la misma. Ver tabla 4.5., para

- un mejor entendimiento del proceso.

Tabla 4.6.

VALORES ESTIMADOS
Fecha Miiximo Minimo Cierre Maximo”™ Minimo”™ Cierre”™
7/105/94 57.875 56.25 56.25
7/06/94 57 56.375 57
7/07/94 57.375 56.625 56.75
7/08/94 57.875 56.5 56.625
11/94 57.125 55.375 55.625
7/12/94 56.125 54,875 55,875 .57.2625 557375 55.9625
07/13/94 56.75 55.875 56.75 - 565 54.675 55.3625
07/14/94 58.5 57.25 58.25 56.15 54.9125 56.1
07/15/94 57.875 - ‘56,75 . . 56.875 57.9375
07/18/94 57.625 56.625 . -|. 56.875 58.1375

Esta tabh plesenta los valores reales y est1
»,clerre de’ la accion IBM S

B En caso de que el preclo de cierre real (precm de m ; mayor a’su-estimado
el plan es comprar la acciodn, si el estunado del pré‘umo dla de negocxacmn es mayor al de
hoy R -

En caso de esperar un fondo de cclaifto' plazo, la’estrategia es comprar cuando el
precio de cierre se aproxime al estimado del'minimo; si se espera una cima de corto plazo la
estrategia es vender la accién cuando el precio de mercado se aproxime al estimado del
precio maximo.
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4.3. Nuevo promedio mévil exponencial de longitud variable (VIDYA: VARIABLE
INDEX DINAMIC AVERAGE).

Todos los promedios méviles conocidos: simples, ponderados y exponenciales, utilizan un
periodo fijo para su cdlculo. Esta es una significante limitacion; dado que el espacio de
tiempo de un promedio movil cambia segiin la actividad del mercado, seria ttil usar un
promedio maévil que por sf sélo, ajuste de forma automatica su longitud ( basado sobre el
comportamiento del precio). La idea que se aplica para desarrollar el promedio mévil
“VIDYA™, se fundamenta en lo siguiente: *“ un promedio mévil exponencial, varia su factor
de ajuste “o”, segun el espacio de tiempo, “VIDYA” variara su espacio de tiempo segun su
factor de ajuste (o ) en cada grupo de datos™.

Recuerde que la formula de construccion de un promedio moévil exponencial, es:
EMA= o(Pp)+ (1-0)(EMA,,)
donde,

EMA, = valor del promedio mévil exponencial en el periodo D-1. Para el primer
valor de EMA se ocupa el primer precio de cierre de la accién en estudio.

P,= precio de cierre actual en el periodo D.

a = es el factor constante y de correcciéon que se determina por el espacio de tiempo
del promedio mévil'’.

4.3.1. Definicidn.

“VIDYA” es un nuevo promedio mévil exponencial que ajusta su espacio de
tiempo, corto o mediano, en base al factor “a.”” que se presente en cada grupo de datos'®.

La formula que “VIDYA” ocupara para su calculo, es:
VIBYA= (eK)(Pp)+(1- «K)WVIDYAp ).....o.......(4.20)

donde,
VYDIA,, = valor de “VIDYA” en el periodo D-1.

K= indicador de la volatilidad del precio en e} grupo de datos para el periodo D, que
“se calcula por desviacién estandar, por osciladores o por r%.

Al sustituir “oK” por *o’ ”, se obtiene:

" VIDYA= o0’ Pyt(1- o0” J(VIDYAp.).ooonrerrnnrrnnnnrnn(4.21)

"7 para més informacién sobre la “a* Ver capitulo 3, en la parte 3.2.5.

% Un grupo de datos estard definido como aquél conjunto variable de precios correspondientes a un espacio de tiempo
especifico dado por un promedio mévil o indicador *“momentum™.  Por cjemplo: para un promedio mévil simple de 5
sesiones, los grupos de datos correspondientes a cada conjunto variable de precios son: (P1,....P5), (P2,...,P6),.... (Pn-
5,..-,Ppy) donde Pj se define como el precio de cierre de 1a acci6n cn el periodo i, para i= 1,....n. El perfodo del promedio
mdvil puede variar, segiin ¢l estudio que se realice,
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Para diferenciar “o” de “a’ ”, por notaciéﬁ,’se le llamard’a “&”; factor de ajuste del ;-
promedio movil modelo. S

El promedlo movil modelo, es el promedlo movi
constante de “o”; recuerde que esla y el mdlcad
construccién de “VIDYA"

Es importante notar, que el “o’”, ‘no es un’ valor ‘constante, éstaserd la; gran
diferencia que tendrd “VIDYA” de los promednos mévdes exp011enc1ales ya que, essobre
ésta misma, en la que girard la construccién de éste. .

[t

Debido a que “a’ ” depende mucho del indicador de volanhdad “K” es u'nportante
observar la siguiente regla para el indicador “K’:

“DESPUES DE ENCONTRAR EL VALOR DEL INDICADOR (K), SE DEBE COMPROBAR
QUE EL TERMINO o’ PARA CADA GRUPO DE DATOS SIEMPRE ES POSITIVO”

Con esta regla se podra asegurar que la diferencia (1-o”) siempre estard en el
intervalo [0,1]".

Cabe mencionar que la construccién de “o” * se hace variable, porque el propoésito
de construir al promedio mévil “VIDYA?”, es hacer del indicador una variable del mercado.

Al conocer el valor de “a” ”, también se puede conocer el espacio de tiempo, qué el
.promedio mov1l “VIDYA” estard usapdo»envcada, grupo de datos. Unicamente se aplica, la
formula' : Ll

.'(4'12’2):»’

Esta formula es el xesultado de la ecuacnon ot

o= (2/(n+1))

Enla tabla. 4, 7 se pxesenta el rango de: variacién, del  espacio de tiempo que
“VIDYA” generd segin la volatxlldad del mercado Observe _que cuando crece la volatilidad
del grupo de datos, “VIDYA”' aumenta su ‘espacio de tiefipo, y ‘cuando desciende, el
espacio de tiempo en “VIDYA™: dlsmmuye También se* puede "apreciar .que al mayor
espacxo de tiempo, “49 dxas , le corresponde una volatlhdad de “O 2” y para el de “4 dlas",
una volatilidad de “2”. : : .

Regln gcneml de. Ios promedlos méviles cxponenciall.s .
% Jhon F. Ehlcrﬁ ‘and Perry J. Kaufmnn ® Mcsa nnd Tradmg Markct Cycles" .lhon Wnlegnn Suns, lnc 1992 Pﬂg 42-46.
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TABLA 4.7.

ALFA DELC [ [Ne. DE DTAS]
VOCATICIDAD{ PROMEDIO ENEL DESPUES DE
K MOVICMODELO| (K ){ALFAY| P

0,20 0,20 0,04 39,00 49

0,30 0,20 0,08 24,00 24

0,60 0,20 0,12 15,67 16

0,80 0,20 0,16 11,50 12

1,00 0.20 0,20 9,00 9

1,20 0,20 0,23 7.33 7

1,20 0.20 0,28 6,14 [
TTTTTTL,60 0,20 0,32 5,25 3

1,80 0.20 0,36 3,56 3

Z.00 0,20 0,40 %,00 )

4.3.2. Principio de construccion.

Si se tuviera una serie de datos: P,,...,P,, del precio de cicrre de alguna accién 6
valor en particular, y se quisiera obtener tanto un promedio moévil simple de 5 sesiones

como uno de 10, lo que se haria es el calculo de un promedio aritmético cada 5 o 10 datos,
tal y como se muestra en la tabla 4.8.

Tabla 4.8,
TCIERRE DE 5 DIAS DE 10 DIAS
N
P2
L
Pd
P5 P+, +P3) 73 =02P1+.+0.2P5
Pio —{P6%,,,7P10) 75 = 0.2P6+..+0.2P10 (FIF.FPI0Y T0=0.1PT+.. 70.1P10
Pu (Po-a+  +Pny 5= 0.2Pn-4+.. +0.2Pn (PnS+, +Pn)/ 10= 0.1Pn4+ . +0.1Pn

Es de apreciar que la ponderacion o peso que ocupa el promedio mévil de 5 sesiones
para los datos es de 1/5 mientras que en el promedio mévil de 10 sesiones es de 1/10.

Lo que implicard que cuando €l precio tenga una alta volatilidad en el mercado, el
promedio moévil que respondera primero, es el de 5 sesiones, en caso contrario, el promedio
movil de 10 sesiones, es quien responderd mejor a la poca volatilidad del precio.

De aqui surge la clave inicial para desarrollar el promedio mévil “VIDYA”, el cual
en base a la actividad que presente el mercado en cada grupo de datos, éste variara su

espacio de tiempo; un periodo corto para una actividad alta, y un periodo largo para una
actividad baja.
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4.3.3.Construccién por:

4.3.3.1.Desviaciion estindar. s

Como anteriormente se menciond,.el promedio mévil “VIDYA” utilizard para su
‘en cada grupo de datos, Para éste caso se utilizara

construccion “un indicador de volatilidad”
la formula: o : R
Kpe= d(")/ Onr s ..,(424)

donde,

Para calcular or” se hace lo sxguxente.
“N” perfodos de los valores de” “c(x)” (la
erl’odos) Esto es: i
SMA(c'(x),N)

de manera arbitraria, siempre y cuando éste valor.se, encuentre
éstandar mas alta y mds baja de “X” perfodos ; Esto es“

1) Calcular un promedlo km }
desviacién estdndar del precio’en X

2) Escoger el valor de'“o, g

dentro del rango ‘de la desviacid
mnmmo(o-(x))< op < méiximo(o(x))
| ara’escoger el valo de ‘o es comprobar que el producto “(oc)(c(x)/ck)”
swmpre esté en el mtervalo (O 1) con lo cual se asegurari que la diferencia (1-oKpp)
siempre serd positiva. 8 .

También se puede probar con varios valores de “c(x)”, para escoger aquél que le de a
“VIDYA” la sensibilidad deseada.
En la tabla 4.9, se presenta la construccién de “VIDYA” por desviacion estandar.

Tabla 4.9.

rGRUPo DE | PRECIO D VOCATILIDAD (K ) EN] VIDYX
~ CIERRE ™ | SIGMA(J) | EL GRUPFO DE DATOS
Tl
P2
b1 Pj-1
[ L)) 9] ST Ri=ST73R OIRIP + (1 - 0.IRT)P-1
(P2, Py Py 52 RZ=5273R 0. R2PFT + ( T - 0.TKR2)F
(Pn-j+1,...,Pn} Pn Sh Kh=Sh78R 0. TKhPn + (T - 0.TKi)Pn-1
volatilidad del

SR= oy; §,= desviacién estindar en el grupo de datos para ¢l periodo h; Kh= Kpg=
grupo de datos en el periodo h (h= 1,...j-1).



En la tabla 4.10. e! promedio mévil modelo que se utiliz6 para la construccién de
“VIDYA” es de S periodos, por lo cual la “a” correspondiente es 1/3 (aplicando:

a=(2/(N+1))).
Tabla 4.10. Cilculo de c(X) a 3,5,10,15 y 20 dias.
“DTX PRECTIU T SIGNAR) T STCMAS) | STGMA{TU) [ SICMA{TS) [ SIGMA{ZU)]

1-ngo 11,90

2-ngo 12,10

S-ugo 12,00 0,1000

6-0go 12,02 0,0529

7-ago 11,94 0,0416 . 0,0769
8-ago 11,92 0,0529 0,0713
9-ago 11,98 0,0306 0,045
12-ago 11,96 0,0306 0,0385
13-ago 1164 0,1908 -0,1404

t4-ago
1S-ago
16-ngo
19-ngo <
20-ag0 -
. 21'-_‘ngn :
22-ago:
ﬁj'?éd .
iﬁ-ngn -
27-ago "
28-ngo 0,3900
29.0g0”; 0,3859
: 0,3854
0,3807
0,3759
0,3772
© 0,3642
0,3525
0,3369
0,2852
- 0,2658
-0,2558
0,2724
0,2475
0,2498 - 0,1890 0,2222 0,2471
0,0833 . 0,1897 0,1743 - 0,2428
" 0,1405 © 0,820 0,1663 0,2337
0,1200 0,534 0,1614 0,2387
0,0693 0,1706 0,1476 0,2376
0,0231 0,1152 0,1547 0,2138
0.0306 0,0699 0,1636 0,2079
0,0200 0,0358 0,1724 0,2136
PROMEDIO DE SIGMA(X) = 01198 G 1575 02171 06,2059
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En la tabla 4.11. se presentan los valores para el indicador “Kpg"; el maximo y minimo del
mismo, se encuentran escritos en letra negrita. Los valores para “c,” fueron los valores
promedio “o(x)" que se muestran en la parte inferior de la tabla 4.10.

Tabla 4.11. Cilculo del indicador de volatilidad “K,,;”* segin “o(X)”.

DIX PREC R3) 1G] R(T0) ROS) R
I-ago 11,90
2-ago 12,10
S-ago 12,00 0,8348
6-ago 12,02 04417
7-ngo 11,94 03476 0,4884
8-ago 1,92 04417 0,4524
9-ago 11,98 0,2550 0.2632
12-ago 1196 02550 02442
13-ago 11,64 15927 0,8913
i deago e 1192 00 |- 1,4888 - 0,8813 0,536
: 12,00 7| =r1,s781 | - 0,9414 0,5566
i 1,2040 11,2770 0,6346
' 1,0734 1 11,2770 0,6310
: “1,9207 T 153283 0,285
: 2l 32732 | 20497 ) 14201 - 09381
' L. 22-ngo’ “resrs | 23280 0 17734 | 11899
: 230+ 0,6020 2,2577 1,000 .| " 1,3165
G- " 0,6321 09971 19603 |- 14126
T27-np0], 09195 ' 05460 . [ -1,7908 |- 1,5480
" 2800, 09783 | 06128 | “i6028° | 15617 13178
; [29-ago. ©1,7538 09474 1374770 15176 13041
; 30-ngo’ .. 12040 | 12644 | 12773 14719 1,3023
: 04417 T1,39810 10,8774, 14108 12863
00964 | 079067 | 08888 [ - 1,1794 1,2703
1,6890 09542 |- 0,8888 Son0782 0 11,2748
© 11,4840 09542 - | 08357 09453 1,2307
12531 |- 09128 | .|" 70,8276 | | 0,8840:% | .. 1,1911
-0,0964 ;| . 08353 07997, | . -0,6547 " | ~1,1383
10156 7| - 1,0824 {06498 07103 | . 09637

12752 . | 0,9440 ;.0,7917: |  0,8980

06020 | ~1,0598 0,8219:. | 08642

0,7890 | 71,1333 © 0,9239: 0,9206

1,5150 " [ .0,8731 ©0,8828" 0,8363

2,0853 |- 1,1996 . 0,7356 0,8350

10,6051 | 1,2043: 0,6753 0,6206

¢ SBEz R EINT 1) . 0,6851 0,7898
: 71,0018 734" ¢ 0,7325 0,8067
0,5 . 0,7697 0,8030
! £0,7314::. * 0,8055 0,7225
04434 0,6881 0,7025

02271 06718 07217
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En la tabla 3.12. se presentan los respectivos intervalos de tiempo que “VIDYA”
genera al variar o(x). Es de apreciar, que conforme el nimero de periodos “X” aumenta, el
intervalo de tiempo que “VIDYA” utilizara para cada grupo de datos disminuye.

Tabla 4.12. Rango de variacién para el espacio de tiempo de “VIDYA”,

K K ALFA ALFA TIEMPO TIEMPO lNTERVALﬁ ] |
SIGMA] MAXIMA EN [ MINIMA EN[| MINIMA EN | MAXIMA EN| MINIMO EN | MAXIMO EN] TIEMPO PARA
(X) EL PERIODO [EL PERIOD [EL PERIODO{EL PERIODO|ELPERIODO/EL PERIODO "VIDYA"
3 3.2732 0,0964 1,091 0,0321 0,8331 61,2440 (1,61)
5 2,3280 0,2271 0,7760 0,0757 1,5774 25,4219 (2,25)
10 1,9603 0,5536 0,6534 0,1845 2,0607 9,8385 (2,10)
15 1,5617 0,6547 0,5206 0,2182 2,8420 8,1644 (3,8)
20 L3178 0,7025 0,4393 0,2342 3,5529 7.5413 (4,8)
GRAFICA 4.12.

13,00

12,80 |

12,60 |

12,40 |

12,20 |

12,00 -

11,80 4

11,60 4

11,40 b P —— PR et + —

19- 21- 23- 27-  29- 2- 4- 6- 10- 12. 17- 19- 23- 25. 27-
ago Ago aAago Aage ngo sep sep Sep Sep scp  sep sep sep sep  sep
PERIODO DEL 19/AG0O/96 AL 30/SEP/96
[-—o—— PRECIO——  VIDYA-5...... . VIDYA1S
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4.3,3.2, Osciladores.

Un oscilador, es ‘un indicador. de ."momentum normalizado” que mide la fuerza o

intensidad que una ucclén en parncular o'un: mercado en general viene desarrollando demro
de un periodo. : : G R

El oscilador, que se utilizard para la construccxén de “VIDYA", es el oscilador de
“momentum” Chande (CMO)? "." A" continuacién se- presentan algunas definiciones que
ayudardn a la comprensién del mismo: .

P,= precio de cierre de la accion en el periodo D.
P, = precio de cierre de la accidn en el periodo D-1.
MOMENTUM= P,-P,,_,

MOMENTUM POSITIVO= P,-P,, si P,>P,,

0 si  Py<Py,

MOMENTUM NEGATIVO= P, -P,, siPy,> Py
0 siP, <P,
Dado que el oscilador “CMO” se calculard sobre una base de 5 dias, se define como:
CMO= (Su(5)-Sd(5))/((Su(5)+Sd(5))
donde,
Su(5)= suma del “momentum” positivo en 5 periodos,
Sd(5)= suma del “momentum” negativo en 5 periodos,

Sin embargo, para la construccién del indicador de volatilidad “K”, se utilizaré el valor
absoluto de los valores de “CMO"??; tal y como se presema a contmuamén'

Ko,=FSlcMo | (425)

donde, :
| CMO | = valor absoluto del CMO para el per

FS= factor de ajuste para el oscilador * moment

Kon= indicador de volatilidad calculado. por sciladore:
condicién para utilizarse en la con ru

' Mas adetante en cf presente capitulo, en la parte 4, 6 s¢ nnnliznrﬁ a detalicel oscﬂndor ‘CMO" Para mas informacién, en

BIBLIOGRAF{A st presenta cf libro: “The New rcchmcn\ Trndc. Boost. Your Profit by Pluggmg into the latest
Indicators™.

2 Cabe recordar que una de las condiciones mas imporlunlés pnm lx\ constriccion det promedio mévil “VIDYA", cs utilizar

un indicador u oscilador, cuyos valores varien entre cero y uno. Ya que se debe asegurar que el término (1-aK) siempre
cumpla con ser mayor a “cero”™ y menor a *1”,
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0<Fs | CMO | <1

~El factor de gscala “FS”, es un valor arbitrario entre “0” y “1”, que se utiliza para
ajustar el promedio moévil “VIDYA” a la sensibilidad del mercado; ya que un oscilador a
diferencia de la desviacion estandar, no maneja una variacién real de los precios. Para el
ejemplo que se muestra en la tabla 4.13 el factor de ajuste es de *“0.5.

Utilizando el indicador “Kg,,” y la formula 4.20., se obtiene:
VIDYA= KopPot(1-Kos ) (VIDYAp_)ereeeeeereeseen. (4.26)

Tabla 4.13. Cilculo de “VIDYA” con un “CMO?” de § dias, para la accién de

TELMEX*L.
FECHA| CIERRE |MOMENTUM | NEGATIVO | Su | Sd | CMO-3 [ABS(CMO) |~ VIDYA
I-Aug 1LY
2-Aug 121 0.2 02 0
5-Aug 12 -0.1 0 0.1
G-Aug 12:02 0.02 0.02 0
T-Aug [ 1194 -0.08 0 0.08 TT.94
8-Aug T1.92 -0.02 0 0.02 0227 0.27| 0.047619 | 0.047619 11.939.5249
J-Aug T1.98 0.06 0.06 Y 0.0 | 0.2 | -0.42837T | 0.4283714 | I11.948.197
12-Aug 11.96 -0.02 0 0.02 0.08 012 0.2 02 1949378 |
13-Aug 11.64 -0.32 0 0.32 0.06]1 044 -0.76 0.76 TT.831.814
14-Aug 11.92 028 028 0 0.341 0.36 | -0.028571 | 0.0285714 | 11.833.074
T5-Aug 12 0.08 0.08° 0 0427|7034 | 0.10526327| 0.1052632 | 11.841.859

El cdlculo de “VIDYA™ se realizd con un CMO de 5 sesiones. Aqui, s6lo sc muestran 15 dias del precio de cicrre de la
accion TELMEX *L, ¢l periodo real es de 01/AGO/96 al 27/SEP/96.

Griafica 4.13.

[ 13,00

12,80

12,60 |.

12,40 .

12,20 |.

12,00 .

11,8 §

11,60

;11,40

P20 |

;“-00-, - e e

: 2 & & &2 % & & & § § ¥ & § ¥
S - B B T I I

| S CTERRE = VIDVA-5 |

'
|
|
1 S |

|
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4.3.3.3, “r?», ¢l coeficiente de determinacion.

El % esel coeﬁcientc; de determinacién que se obtiene del calculo de un anélisis de regresion
lineal. El 1? siempre es positivo y su variacién va desde “0” hasta “1”, por ello es un gran
candidato para la construccién de “VIDYA?™, Para la construccién del indicador de -
volatilidad “K”, se utilizara “r*’; tal y como se presenta a continuacién:

Kc™ (FS)I)riveeirrienniinnsisnsesesssesssrsmsesressessiessssoness (4i27)
Utilizando-e! indicador “Kg” y la formula 4,20.; se obtiene:

" VIDYA= KpcPot(1-Kpd (VIDYAp oo (4.28)

A continuacién se presenta una tabla que presenta los cdlculos de 3 promedios
méviles “VIDYA?”, construidos con esta medida de sensibilidad (r*), en periodos de 5,7 y 9
--dias.-El factor de ajuste “FS”que se ocupd para la construccidn de estos promedios fue de 0.5,
cualquier.otro valor entre cero y uno también es factible. Ver tabla 4.14.

Tabla 4.14, Cdlculo de “VIDYA” utilizando r*.

PRECIO DE|R-CUADRADA|VIDY A.5[R-CUADRADA/VIDY A.7JR-CUADRADA VID Y A-9
CIERRE |5 SE SIONES 7 SESTONES 9 SESIONES

1.Aug 11.90
2-Aug 12.10
5. Aug 12.00
6-Aug 12.02
7-Aug 1194 1194
g-Aug 11.92 ] 11.940
5.Aug 1158 000431 11940 - 1198
12-Aug 11.96 0.00240 11.941 004133 11980
13.Aug 11,64 0.07427 11.930 0.14907 11.954 11.64
14.Aug 1152 0.03985 11,930 0.24664 11,950 0.32922 11,686
15.Aug 12.00 0.16329 11.935 0.22703 11956 032844 11.738
16.Aug 12.20 0.01116 11.937 0.09367 11.967 026837 11.800
19.Aug 11.96 0.043501 11037 0.00052 11 967 0.39617 11.831
20.Aug 12 .42 0.05208 11.950 0.00455 11.968 0.35892 11037

Ef r2 s oblenida de calcular un andlisis de regresion lineal, Para csta tabla, los calculos se realizaron directamente de
EXCEL 5.1. En la tabla solo sc muestran 15 dias del precio de cierre de la accion TELMEX *L, el perfodo real es de
01/AGO/96 al 27/SEP/96.

En la grafica 4.14. se presenta la curva del promedio mévil “VIDYA” de 5 dias,
calculada con r’. Al analizar en conjunto ésta grafica con la 4.13. se puede observar que la
grafica construida con “CMO” da sefiales de negociacién de forma mds anticipada que. la

construida con 1 ( el factor de ajuste que se ocupo para ambas graficas. fue de 0.5). Lo
amerlor se puede apreciar un poco despues de la cima produclda cl 26/ago/96 en donde la

meétodos le dan al inversionista: “la libre variacion que el mvetstomsta Ie puedé
Jactor de ajuste como al periodo en el osctlado; o el andlisis de regr eston
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Grifica 4.14. Curva lineal del promedio mévil “VIDY A” construido por r’; resultado

de un analisis de regresiéon de 5 dias.

13,20 _
12,80
12,40 |
12,00 |
11,60
11,20 |
10,80 — : ;
-9 -9 (-9
5 g g
b ]

1-ago
5-ago
7-ago
9-ago
13-ago |
15-2g0
19-ago

21-ago |

23-ago
27-agoe

29-ago |
2-sep .

4-sep ,

10-sep |

12-sep

17-sep

19-sep

l__o_ PRECIO DE CIERRE

VIDYA-S (R-CUADRADA) ....... VIDYA-§ (CMO)

27-sep

i

Griifica 4.15, Curva lineal del promedio mévil “VIDYA” construido con un

resultado de un anilisis de regresion de 9 dias.

13,20

12,80 .

1240

12,00

16,60

11,20

10,80
£ % & 5 2 &2 % 2 5 B B F T EETEETE LB
§ 5 3 Iy Y FF LR EE TR E R OEE
T I A T S S 2 =2 2 2 3 8 4§

T VIDVAY (RCUADRADA) .- -.70" VIDVA-5(CMO) |

l'__o__' —o—_ PRECTO DE CIERRE ————

4-31




4.3.4. Estrategias de negociacion.

Las acciones,y efectos que resultan de’ negociar; ‘con “VIDYA" son’ exactamente los
mismos que se obtienen de aplicar cualquxer otro promedlo mévxl

Algunas de las estrategias a seguxr son: el anéhsxs de: los cruces entre. la linea de
precio y el promedio mdvil “VIDYA” la combmaclén de vanos ron}edyxos moviles
(diferente plazo) y el uso de bandas?. ' EEEE

-Las “bandas”, son promedlos movxles 1nmtcs que‘ se. trazan alrededor de “VIDYA”,
tanto en la .parte superior como en la parte- inferio Estask e obtlenen a partir de la
modificacién- del promedio mévil “VIDYA”, cuando se:le: aphca un factor positivo (banda
supenor) o negativo (banda inferior).

‘Las “bandas” se ocupan, tanto para obtener mveles 'de soporte como para valorar las
senales de negociacidén que se presenten en algan’ cruce emre estas y la linea de precio.

También se puede experimentar con bandns de dxfereme separacion. Esta dependera
del estudio que se esté realizando. Por ejemplo: para crear mveles de soporte y resistencia, se
puede 1 usar un porcentaje fijo del 1%.

La interpretacion que se les da a las bandas es, la 51gu1eme'

Si la linea de precio esta proxima a la banda superior o inferior, entonces ello estara
senalando que muy pronto se dard un camblo de tendencla en el precio.

Si la linea de precio estd presentando un movnmento extremadamente fuerte hacia la alza
o a la baja, entonces es seguro que dicho’ movxmlento cierre en el extremo de la banda
superior o inferior, respectivamente. :

Al encontrarse el precio con cualquiei‘zi de los extremos de las bandas, el inversionista
podra abrir o cerrar una posicién. Por ejemplo: si el precio cerrd en el extremo de la banda
inferior, el inversionista podrd abrir una posicién larga (compra ).

Las bandas de negocincién se trazan con:la finalidad de que el inversionista pueda
crear un sistema de rompimiento, entre la lmea de premo ‘y cualquiera de las bandas. La
interpretacion de ellas es: R e A

Si el precio se mantiene por arnba de la banda superlor, ello indicara que la tendencia
del precio se mantendra a la alza, y si la'linea ‘de precio se mantiene por debajo de la banda
inferior ello indicara que el precio se mantendra a la baja. En ambos casos el inversionista
cuenta con dos oportunidades de inversién a corto plazo; sin embargo siempre que se quiera
negociar en cualquier extremo de las bandas, es de considerar el riesgo que se va tomar: “una
fuerte y rdpida subida en el precio en la banda superior” o *una ripida y fuerte bajada en la
banda inferior”. Si el inversionista-tiene una posicién larga, un movimiento del precio por
abajo de la banda superior, es una sefial para cerrar su posicién.

* Anteriormente en

P H n:la parte 3.3.5. se presentaron las estrategias de negocincién que generalmente se
nplican cunndo se utlllzxm p’

edios moviles,
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4.4, “QSTICK”: indicador de momentum interdiario.

4.4.1 Principios geherales.

El cuerpo de la gréfica de velas japonesas (candlestick)? -, se localiza en la
diferencia que generan los precios de cierre y los precios de apertura en cada periodo de
estudio,

Los analistas japoneses creen que la grifica de velas japonesas, tiene un alto poder
predictivo que provoca una percepcidn rapida de los patrones de precio, mds de lo que un
promedio movxl lo hana

-El mdlcador “QSTICK” extrae la esencia de “la identificacién de patrones de
precio’ de la graﬁca de velas japonesas, y la aplica en un promedio mévil de la diferencia
dlana entre el prec1o de cxerre y el precio de apertura.

- Como ya se menclono, el rango de negociacion que existe entre el precio de cierre y
el precio de apertura es sin duda alguna el elemento mds importante en la grifica de velas
Jjaponesas. El impetu o la fuerza diaria que tuvo el movimiento el mercado en dicho rango
de negociacidn se encuentra expresado por la diferencia:

D=CpAcoiciiciinnnnnn.(4.29)
donde,

A= precio de apertura de la accidn en el periodo “i”
C= precxo de cxerre de la accidén en el pen’odo “i”,
‘El ObJethO de este mdncador, es medir’ el momemum” diariamentem, cuantificando

las velas Japonesas segun la tendencxa del mercado (blancas ala alza o negras a la baja).

L valores quc el mdxcador "QSTICK" desarrollara son tanto negativos como
posmvos. Cuando tome valores positivos 31gnxﬁcara que C,>A,, y en caso contrario C;<A,.
k A/go lmparlame que se debe tomar en cuenta al utilizar el precio de apertura y el
precio de. cierre para el calculo de "QSTICK", es_que el precio de apertura puede ser el
valor tanto_del primer contrato negociado en el piso de remates como el primer contrato
reportado en‘el dia*®. De igual manera para el precio de cierre.

Amunormumc. en el capitulo 1 de la presente tesis, se vio a detalle éste estilo de grifica; para mds jnformacién, sc
pucdc consultar; Gnry S. Wagner and Bradlcy L. Matheny. “Trading Applications of Japanese Candlestick Charting”.
Jhon Wnlcy nnd Sons, Inc. 1994, Capitulo primero.
Amcnormcnlc en ¢l capitulo 3, en la parte 3.2.4, se presentaron algunas estrategias de negociacion quc se aplican al
usar promedios méviles.

% El'primer contrato reportado en ¢l dia puede no ser precisamente el ncgociado en ¢l piso de remates.
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4.4.2, Construccién.
En la tabla 4.15. se presenta la construccion de un indicador “QSTICK” de 5 dias.

El perfodo que el indicador “QSTICK” debe utilizar, varia segiin el plazo de
negociacién en que se aplique; por ejemplo, para un analisis de corto, mediano y largo
plazo, se pueden utilizar los periodos: 5 dias, 20 dias y 30 semanas, respectivamente.

Tabla 4.15.
) PRECIO DF. | PRECIO DE "QSTICK"
DiA APERTURA CIERRE DI SMA-5 DIAS
T G152 G185 33
2 TGI8 T 6149 36
TR 6155 6241 " |TTTTRETT T T
4 62417 TTTT6300 59
AR T AL T I . 1 S AN i Ry A
G 287 6260 37 15
7 6266 0 24,20
TR 6249 | 6188 81 92007
9 G166 6071 95 40
10 ' 6071 6055 6T a0
DI=CI-Al= PRECIO DE CIERRE MENOS PRECIO DE APERTURA.

4.4.3. Estrategias de negociacion.

Al aplicar el indicador "QSTICK" se puede usar la grafica de velas japonesas como
complemento para desarrollar planes de comercio. Es de apreciar la relacién que tiene éste
indicador con dicha grafica.

Las divcr;:,cnciaq entre el precio y el indicador son muy frecuentes, éstas se forman
de manera previa a cimas o fondos significantes (una gran cima o.un' gran-fondo). Cuando
una divergencia se presenta, y ésta tiene varios dias de duraclon, se puede considerar ésto *
como una seiial de un inminente cambio de lu tendencxa uctua] del precm.

Otra herramienta practica para negocxar con el indicador "QSTICK", es la
utilizaciéon de un promedio mdévil que suavice las distorsiones presentadas en éste; y
_negocjar cuando €l mismo, se encuentre arriba o abajo del promedio mévil.

La utilizacién de dos promedios moviles, es otra herramienta de negociacion que
.puede dar buenas sefiales de compra-venta al inversionista, La aplicacién de un promedio
moévil de corto y largo plazo es lo mas conveniente. Cuindo el promedio moévil de corto
plazo cruce por arriba del promedio mdvil de largo plazo, se dird que estad ocurriendo una
seflal de compra. Para éste caso, el aumento de “momentum” (diferencia “DI”), se
interpretara como un aviso de que el precio alcanzara valores cada vez mas altos, y en caso
contrario, implicarad que el precio de la accién estara tomando valores cada vez mas bajos.
Cuando el promedio mévil de corto plazo cruce por abajo del promedio mévil de largo
plazo, se dira que estd ocurriendo una sefial de venta.

El nivel de equilibrio “cero” se puede usar como otra estrategia de negociacidon para
el indicador "QSTICK". Este nivel se aplica para seguir tendencias en el precio; un cambio

A £ Ty s
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4.4.4. Indicador “QSTICK?” vs. Indicador “momentum®.

Como anteriormente se menciond, el indicador "QSTICK" utxhza un calculo de
“momentum” diario para su construccién, por ello es unponlantc ver. la relacxé’ queftnene
con el indicador de "momentum". : o

A pesar de la semejanza que ambos tienen en su formula de onstruccién ambos
indicadores pueden divergir de manera significativa segin la act1v1dad del mercado. Ver
graﬁca 4,19,

Estos indicadores tienden a converger cuando el mercado hace movimientos de
tendencia directa. Es decir, cuando la tendencia del precio no presenta demasiadas
fluctuaciones; y tienden a divergir cuando el precio presenta demasiadas fluctuaciones en su
movimiento. Claramente en la grafica se puede observar que el indicador "QSTICK" se
mueve mas rdpido y mas lejos que el indicador de "momentum”.

. Cuando el precio de apertura estd muy proximo al precio de cierre, entonces
"QSTICK" y "MOMENTUM" convergen, ésto matematicamente significa que si el precio de
apertura del perfodo “i” estd muy cerca del valor del precio de cierre del dia “i~-1”, entonces
la diferencia (C;-A,) es aproximadamente el valor de la diferencia (C;-C; ).

Cuando A, estd muy alejado del valor de C,, entonces los indicadores "QSTICK" y
"MOMENTUM" divergen.

" Grifica 4.19. "QSTICK” y “MOMENTUM?”, ambos cn un periodo de 5 dias.
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4.5.“IMI”: indicador de momentum interno o intradia.
4.5.1. Definicién.

El indicador “IMI” es un complemento mds al indicador “QSTICK”. El indicador
”IMI” mide el momentum intradiario o interno de cada per(odo, es dec1r, la velocldad del
cambio del precio que se presenta en cada dia.

Este indicador resulta de la combinacion de los sxguxente 2 puntos

- o La semejanza que en ocasmnes presentan las diferenc (C‘-A‘) y (C-Cy). .

e La adaptacién del osmlador de momentum “RSI ;

El objetivo de "IMI" es sefialar con precxsxén aquel ,pvun{tos ext:emos "‘en“el
momentum intradiario de una accién., K R ‘ .

Para obtener "IMI" se debe separar el momentum mtradlano en dms a'la alza (esto'
es cuando C>A)), y dias a la baja (cuando C;<A)). Inmedmtamente despues se aphca la
formula: : : :

donde,

4.5.2.Construccion.

1) En columnas se registran el io, el p;e;io de cierre de
la accion.

2) Separar la diferencia (C -A), en‘dias’a. la alza (C >A) en- la cuarta columna, y dias a la
baja (C;<A;) en la qumta colum .

" 3) En la columna 6, calcular "ISU que es la suma de momentum's” intradiarios alaalzaen
“N” periodos. . N

4) En la columna 7, calcular "Ig," que es la suma de “momentum’s” intradiarios a la b’un en
“N” periodos.

-5) En la columna 8, aplicar la formula 4.30.;

IM1= 100(1sy/(Tgy+isp))
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Tabla 4.16.

Momentam | Momcntum

Fecha Apertura Cicrre posttivo negativo ISu ISp IMI1-5 dins
7/05/94 57 56.25 0 0.75

7/06/94 56.5 57 0.5 0

7/07/94 57.375 56.75 0.625

7/08/94 56.5 56.625 0

711/94 56,875 55.625 1,25 2.625 19.23076923
7/12/94 55.75 55.875 1.875 28.57142857
07/13/94 56 08695, 1. 1.875 34.7826087
07/14/94 57.5 58.25 58,33333333
07/15/94 5775 -] 56,875 % 43,33333333
07/18/94 57.25 . 56.875. 56,52173913
07/19/94 56.75 55,625 38,70967742
07/20/94 55,75 ..55,875 26.92307692
07/21/94 " 595 762,375 55.81395349
07722194 6225 61,375 55.81395349
07/25/94 61,375 6225 | . 65.95744681
07/26/94 625 - 62,375 79.48717949
07/27/94 62,25 - - 625" 80
07/28/94 62.375 62.25 50
07/29/94 62.625 61.875 52.94117647
8/01/94 61.875 62.875 1 0 125 - 1 55.55555556
8/02/94 63 62.25 0 0.75 1.25 1.625 43.47826087
8/03/94 62.375 63 0.625 ] 1.625 1.625 50

4.5.3. Principios generales.

El indicador "IMI" mide en sentido figurado. si las velas japonesas: negras o blancas
estdn dominando el mercado.

Si las velas japonesas blancas dominan €l mercado, entonces es seguro que el
indicador "IMI" desarrolle valores mds grandes el nivel 70.

Si las velas japonesas negras estan {)ﬁﬁﬁaﬁdd el mercado, entonces es seguro que el
indicador "IMI" tendra valores abajo del nivel 20,

En caso de que el mercado ‘entre a’‘un rango de negociacién horizontal (tendencia
lateral, 4rea de incertidumbre en el precio), entonces los valores del indicador "IMI" estardn
entre el nivel 40 y el nivel 60. :

El indicador "IMI" cuantifica los cambios de momentum intradiarios en la accién,
éstos son los que preceden a los momentum interdiarios (medidos por "QSTICK").



Grifica 4.20. Velas japonesas para la accién “1IBM*.
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4.6. Oscilador de “momentum” Chande (CMO: Chande Momentum Oscillator).

4.6.1. Definicion. -

Es un nuevo indicador “momentum” que mide tanto la fuerza del mercado como la
evoluciéon del mismo. La mayor ventaja de éste es que puede scr utilizado de diversas
formas para la negociacién del mercado, algunos ejemplos son: para obtener niveles de
sobrecompra y sobreventa, anticipar sefiales (compra y/o venta), medir tendencias, entre
otras. ‘

Es su alta flexibilidad para la negociacién lo que sobresale de ¢l.
4.6.2. Justificacién, S

Varias son las situaciones en las que el inversionista se encuentra en la posicién de
que el resultado obtenido por “X’ indicador no es muy claro, por lo que ticne que comparar
con otros indicadores, para corroborar resultados y evitar pérdidas innecesarias.

El oscilador “CMO” engloba la funcién de muchos otros indicadores, ya sea por
utilizar la formula original 4.31., o bien, por modificarla un poco.

E! oscilador “CMO” surge como una nueva variacién del indicador “RSI”,
anteriormente explicado en el capitulo 2, su objetivo primordial es medir de una forma
“pura™?’ la fuerza de un mercado (momentum) o una accién en particular.

Recuerde la formula 2.3. para definir el oscilador “RSI’":
RSI= 100(S/(Sy+Sp))

donde,
S,= suma del *momentum” positivo en “X” periodos.

Sy= suma del “momentum” negativo en “X’ perfodos.

La formula que describe al oscilador “CMO”\‘es:

CMO= (Sy-5,)/(SutSp))

Las diferencias entre uno y otro indicador son:

* “CMO” mide directamente el “momentum” real’del’ mercado. _Esto- se pﬁede
apreciar en la forma en que estin definidas las férmulas 2.3, y 4.31. (CMO ocupa
Sy ¥y Sp, tanto en el numerador como en el denominador).

* “CMO" no utiliza factores de ajuste para suavizar los valores de Sy y Sp, como se
hace en el oscilador “RSI"% .

2 La expresién “‘pura” en el sentido de que su construccién debe’ estar basado exclusivamente en el
“momentum”. Anteriormente en el capitulo 3 en la parte del oscilador “RSI” sc presentaron los términos
que se utilizan mas para definir ¢ “momentum”. Asf como la: grifica’ de punto y figura se basa
exclusivamente en el comportamiento de los precios, el indicador “CMO"” lo hace en el *momentum”,

28 Anteriormente en el capitulo 3 en la parte 3.3.6. se mostré como se ajusta un oscilador “RSI".
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* Claramente los valores de “CMO” varian en el intervalo -1 a 1, o bien, se puede
ajustar a cualquier otra escala limite, por ejemplo: -100 a 100. El numerador de la
formula 3.31. es quien da los limites de la escala en la cual se encontraran los
valores de “CMO”.

4.6.3. Construccion.

Para comprender mejor la construcciéon de “CMO” ver tabla 4.17.

1. Calcular el “momentum” positivo y negativo en cada grupo de dia.

2, Calcular S, y Sy, para cada grupo de datos (en la tabla 4.16. es cada 5 dias).
3. Aplicar la formula 4.31.

Tabla 4.17.

relativo| M um | M

Fecha Cicrre en cada dia posttivo negativo Su Sp "CMO" de § dins
7/05/94 56.25 075 (] 0.75

7/06/94 57 0.5 0.5 [}

7/07/94 56.75 -0.625 0 0.625

7/08/94 56.625 0.125 0.125 0 X
W11/94 55.625 -1.25 0 1.25 0.625% 2.625 -0.615384615
712/94 55.875 0.125 : 1.875 -0.428571429
07/13/94 56.75 0.75 1.875 -0.304347826
07/14/94 58.25 0.75 1.25 0.166666667
07/15/94 56.875 -0.875 2.125 -0.133333333
07/18/94 56.875 -0.375. 125 0.130434783
07/19/94 55.625 -1.125 2378 -0.225806452
07/20/94 55.875 0.125 2375 -0.461538462
07721/94 62.375 2.875 2375 0.11627907
07/22/94 61.375 -0.875 2375 0.11627907
07/25/94 62,25 ©0.875 0 2 0.319148936
07/26/94 62.375 -0.125 1 0.58974359
07/21194 62.5 0.25 1 0.6
07/28/94 62.25 -0.125 1.125 0
07/29/94 61.875 -0.75 1 0.058823529
8/01/94 62.875 1 1 0111111111

Otra manera de construir el oscilador “CMO” es utilizar la formula:

CMO= 100(Momentum relativo en g.d.d./ Momentum absoluto en ¢l g.d.d.)........(4.32)

donde,

g.d.d.= grupo de datos en “X” periodos, en éste caso 5 dias.

Momentum relativo en g.d.d= suma del “momentum” relativo en 5 dias.

Momentum absoluto en el g.d.d= suma de! “momentum” absoluto en 5 dias.

La utilizacion de la formula 4.32. sdlo es para fines de tiempo, ya que se ahorra el
cilculo de una columna de mds, es decir, para la tabla 4.16. primero se célculo el
“momentum” relativo en cada dia, después se tuvo que separar en dos columnas, la del
“momentum” positivo (a la alza) y la del “momentum” negativo (a la baja); tal y como se
puede apreciar en la tabla 4.18.
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Tabla 4.18.

» relativo] N [} relative Momentum absolute

Fecha Cicrre cn cadn dia en cada din en cada grupo de & dias| en cada grupo de S dins | "CMO" de & dins
7705194 56.25 -0.75 0.75

7/06/94 57 0.5 0.5

710794 56,75 -0.625 0.625

/0894 56.625 0.125 0.125

1194 55.625 -1.25 1.25 -2 325 -0.615384615
12194 55.875 0128 0.125 -1.125 2.625 -0.428571429
07134 56.75 0.75 0,75 -0.875 2,875 +0.304347826
07/14194 58.25 075 . .- 0as 0.5 3 0.166666667
07/15/94 56.875 -0.875 0.875 -0.5 375 -0.133333333
07/18/94 56.875 L0375 - s 018 0.375 2.875 0.130434783
07/19/94 55.625 <1.J25 = 3875 -0.225806452
07/20/94 55875 0.125-° h 328 ~0.461538462
07721194 62.375 2.875 5375 0.11627907
07/22/94 61375 -0.875 53715 0.11627907
Q7725194 62.25 0.875 5.875 0319148936
07/26/94 62,375 «0.125 4875 0.58974359
07727194 62.5 " 028 H 0.6
07/28/94 62,25 -0.125 22s [
07/29194 61.875 <0.75 § 2.125 0.058821529
8/01/94 62.875 1 2.25 0111111111

Cuando el mercado realice un fuerte movimiento, el oscilador “CMO” lo registrara
con un valor alto, en caso contrario, con un valor bajo

Si el mercado se mueve a la alza o a la baja durante varios dias, el oscilador “CMO”
serd positivo o negativo, segiin sea la tendencia, a la alza o a la baja respectivamente (ver
grafica 4.22 y 4.23).

Grifica 4.22,
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En ésta grafica se marcan aquellos dias en los que el oscilador “CMO” marcé de
forma notoria el cambio de tendencia en el precio de cierre de la aceién IBM durante el
perfodo del 7/31/95 al 10/20/95 (ver gréfica 4.23).
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Grifica 4.23,
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4.6.4. Estrategias de negociacion.

*

s’

Identificar niveles de sobrecompra y/o sobreventa.

Medir tendencias.

Generar sefiales de compra y/o venta, resultantes de la combinacién de un promedio
movil. :

Filtrar falsas sefiales de compra-venta.

Cada una de las estrategias mencionadas anteriormente, son algunos de los ejemplos en
que se puede aplicar el oscilador “CMO”; la mayoria ya han sido analizadas en el
transcurso del presente trabajo.

4.6.5.Como hacer mas sensible al oscilador “CMO”.

Para hacer mads sensible al oscilador “CMO”, (“sensible”, en el sentido de que éste

se comporte segun la actividad del mercado), se construye un nuevo indicador que

resulte de la combinacién de varios osciladores “CMO?”, éste es el oscilador compuesto
"

“CMO.”.

El oscilador compuesto “CMO.”, es otra de las grandes ventajas con que cuenta

“CMO". Este resulta de la combinacién de los osciladores “CMO” en 5, 10 y 20 dias,
ésto porque, es el “CMO,” un buen indicador del comportamiento del mercado cuando la
volatilidad del mismo es muy alta, el “CMO,,” para una actividad media, y el “CMO,,”
para un actividad baja.
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La formula que define al “CMO.”, es:

CMO_ = (CMO+ CMO,;+ CMO,)/3.............. (4.34)

Otra forma de adaptar el “CMO?”, es utilizar 1a desviacién estandar en 5 dias.?’rde‘ :
cada uno de los osciladores “CMO;”, “CMO,,” y “CMO,,”, tal y como se muestra en la’
siguiente formula: . e

CMOpv= (S,CMO+ 8,CMO, i+ S,.CMO,0)/S,+S,+8;...cvvvnnve.ri(4.35)
donde, -
S,= desviacion estdndar en 5 dias de los valores de “CMO;”.
S,= desviacion estandar en 5 dias de los valores de “CMO,,”.
S,;= desviacion estdndar en 5 dias de los valores de “CMO,,”.

De ésta manera, cuando el mercado presente una fuerte correccién en su
movimiento, el oscilador “CMOy,s,” percibirda mas réapido éste cambio que el “CMO¢".
Ademas, los niveles extremos, sobrecompra y sobreventa, que alcance el “CMOpgsy”
serdn mas altos que los logrados en el “CMO:”. :

Al utilizar el “CMO¢” para planear estrategias, la regla de negociacién que se debe
seguir es; comprar la accién cuando “CMO¢” sea positivo, y venderla cuando “CMO.”
sea negativo.

Es dec observar, al utilizar el oscilador “CMOggs,”, cuando busqué un valor més
extremoso que el “CMO¢”, més alto o mas bajo, ya que es posible que un cambio de
tendencia esté por ocurrir. HRA RS

Otra forma de negociar con el “CMO?, es utilizar uno o méas promedios méviles.

El promedio mévil que se utilice, debe generalmente tener el mismo espacio de
tiempo que el del oscilador “CMO™. La interpretacion para negociar con estos cruces, es:
comprar la accién cuando el oscilador cruce arriba del promedio mévil, y venderla
cuando lo cruce por abajo.

¥ Este espacio de tiempo sélo es un modelo a seguir, ya que cualquier otro que se ajuste al estudio que se esté
realizando también es factible de usarse.
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4.7. OSCILADOR ESTOCASTICO DE FUERZA RELATIVA “STOCRSI”.
(STOCHASTIC “RSI” OSCILLATOR)

4.7.1. Justificaciéon.

Uno de los grandes problemas que enfrenta un inversionista al utilizar el indicador
de momentum “RSI”, ocurre cuando éste no alcanza los niveles extremos 80 y 20 ya sea .
por encima de 80 o por abajo de 20. wh e

La clave de negociacién surge de los cruces que se originan cuando el indicador
penetra dichos extremos. Lo mismo pasa con los niveles. 30 y&70: que - a veces son‘“ .
utilizados por el indicador “RSI”. . L : :

La solucidn a éste problema esel oscxlador cstocastxco
4,7.2. Definicion. R
El oscilador estocastico “RSI” es un nuevo oscilador mOmehtum'quc resulta de la.

combinacién de las ideas generales. del indicador *RSI” y. del osc1lador estocastxco e
Ambos indicadores fueron analizados anteriormente en el capftulo 3. :

Un oscilador estocastico mide la relacidn de los precios de cierre de una accién 'éo'n’;‘
respecto al precio de cierre maximo y mfnimo dentro de un rango'en especxﬁco Para un-
oscilador estocastico “RSI”, la idea es la misma, aqui lo que se mide {es:la relacxon que. .
tienen los valores de “RSI” con respecto a su méximo y. m(mmo valor dentro de un:.
rango especifico, ello hace que los extremos momentum sean mostrados en perlodos de
corto plazo. Este principio hace que el oscilador estocistico “RSI” sea mas consxstente
que el usual “RSI”. Ademads, éste puede ser usado por los 1nver51omstas pura la‘
anticipacion o seguimiento de tendencias, B

4.7.3. Construccion.
Para el calculo del nuevo oscilador se utiliza la formula siguiente:

STOCRSI= (RSI-RSI, )/(RSL,-RSIL,)........... 4.36)
donde,
RSI= valor del indicador “RSI” en el periodo actual,
RSI,,= valor maximo del “RSI” dentro de un rango dado,
RSI, = valor minimo del “RSI” dentro de un rango dado.

Para la construccién del “STOCRSI” se puede usar el mismo perfodo de tiempo que
se haya ocupado en el “RSI”. Aunque el inversionista puede experimentar con otros
periodos. .

Los valores del “ESTOCRSI” varian entre 0 y 1. Cuando el “RSI” este en su valor
mas grande, el “ESTOCRSI” tendrd un valor de 1. Pero cuando el “RSI” alcance su
valor mas bajo, el “ESTOCRSI” tendra un valor de cero.
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4.7.4. Interpretacién,

aproximando al nivel cero.

“En un movimiento hacia arriba el indi
“STOCRSI” se acercara al nivel uno:

El inversionista puede usar al oscﬂador “STOCRSI” el de sobrecompra
o sobreventa, y para seguir tendencias; Otra forma:de negocnar con “ESTOCRSI” es el
uso de divergencias, Muchas estrategms que son- apllcadas en el indicador “RSI” pueden
aphcarse al “STOCRSI". S

Claramente en la grafica 4.24. se puede aprecxar la gran rapidez que tiene el
“STOCRSI” para alcanzar los niveles extremos,-incluso se puede observar que hay
ocasiones en las que el “RSI” se mantiene muy calmado sin penetraciones en sus niveles
extremos.

Los niveles de sobrecompra y sobreventa que son presentados por el “STOCRSI”
son mds féciles de apreciar que los presentados en el*“RSI”, en ocasiones el “RSI” sélo
hace fintas de querer romper sus niveles extremos sin lograrlo, mientras que el
“STOCRSI” si hace sus rompimientos.

Las regiones de sobrecompra y sobrevema son mas consistentes y significantes en la
gréfica del “STOCRSI”.

Otras estrategias de negociacion que brin ‘oscilador momentum, son:

1. Cambios de¢ tendencia.

Es importante notar que un cambio en‘la't ncia alcista del precxo ocurrira cuando el
“STOCRSI” cruce hacia abajo del nivel 0. /a“a’ subir por encima de éste sin
continuar su tendencia hacia arriba, smo que regrésa cruzdndolo nuevamente; lo
contrario se aplica para el nivel 0.8.

2. Seiiales de compra-venta.
Las sefiales para tomar una posicién larga o corta son dadas por lo siguiente:

Si el “STOCRSI” esta subiendo por encima del nivel 0.8 durante una tendencia alcista
en el precio el inversionista puede tomar una posicion larga.

Si el “STOCRSI” esta descendiendo abajo del nivel 0.2 durante una tendencia bajista
en el precio, el inversionista puede tomar una posicién corta.
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CONCLUSIONES.

El uso y apoyo que el andlisis técnico hace sobre fundamentos e instrumentos
matematicos, hacen que éste se considere como un método casi exacto. Sin embargo, la
exactitud a final de cuentas, pierde su caricter, ya que gran parte de los datos (precios)
utilizados son estimaciones de la evolucién de las expectativas en las cuales el error
siempre esta presente.

Por tanto, se concluye que ningin nuevo indicador o herramienta por muy prictico
que sea, es cien por ciento efectivo, para ello es necesario la evaluaciéon global y conjunta
de los resultados que arroje cada uno de los diferentes estudios que se apliquen en un sélo
anadlisis de precios, para una accién en particular o un mercado en general, ademas de una
gran dosis de experiencia y sensibilidad para apreciar por anticipado las reacciones
colectivas (entre oferentes y demandantes) ante los eventos y los cambios que se vayan
presentando a lo largo del tiempo en el mercado.

Por esto, el andlisis individual con indicadores o métodos grificos, que en el
presente trabajo se realizaron, es s6lo una parte complementaria, y una alternativa mas, del
analisis técnico para minimizar el riesgo que permita elevar la probabilidad de acierto en la
compra y/o venta de acciones.

Es importante mencionar, que tanto los estilos de graficas, promedios moviles e
indicadores “‘momentum” (capitulo 1,2 y 3), como los nuevos indicadores estadisticos del
capitulo 4: §,%, 2, “VIDYA”, “QSTICK”, “IMI”, “ESTOCRSI" y “CMO”:

& Enriqueccn las posibilidades que un inversionista puede contemplar.

¢ Considerados en conjunto y por ser parte exclusiva del analisis técnico, tienen
dominio propio sobre el cudndo comprar (o vender). Pero, dado que en el
ambiente bursatil se tiene que ser (al menos tratar) extremadamente preciso en qué
comprar, qué vender y cudndo, no estd por “demads”, combinar éste método con el
analisis fundamental. Esto Gltimo, es en el sentido de que es el analisis técnico, por
experiencia propia, el método mads légico y probablemente el que mejores
resultados ofrece para determinar tanto el qué comprar (o vender) como el cudndo,
mientras que el analisis fundamental Unica y exclusivamente hace referencia al
estudio del qué comprar o qué vender.

¢ Tienen mejor dominio en periodos de corto plazo.

Por lo tanto, la mejor forma de utilizar los nuevos indicadores estadisticos es
integrando las ideas propias de estos a los planes de negociacion que cada analista técnico
use. El resultado de tal combinacion sera el reflejo de un nuevo sistema de negociacion que
auxiliard al inversionista identificando precios extremos, determinando la presencia o
ausencia de tendencias, asi como la fuerza con que éstas se desarrollen en caso de existir,
entre otras caracteristicas.



‘En la tabla A, se presentan algunas de las combinaciones que se lograrian al usar los
nuevos indicadores estad{sticos para establecer uno o varios objetivos de negociacion. '

Tabla A.
Objetivos de negociaclon.
timing* en
d mercado Abrir posiciones Localizar Medir
Indicadores estadistico acclonarlo larga o corta precios extranos tavdencias
Codficinte de pendiente B3~ * *
Cod. de detrminacdon r-2 *
VIDYA *
QSTICK *
cMo * *
STOCRSI * *

Se utiliza aqui ¢sta palabra inglesa, por no existir traduccién exacta contenida en una sola palabra al espafiol. El
diccionario Americano patrimonio de la lengua inglesa, define “Timing” como: *“el arte u operacién de regular
ocurrencias, paso o coordinacién para lograr los efectos mas desenbles, tales como en musica, teatro, atletismo o en

una maquina”, En inversiones, se utiliza para describir el momento “exacto”, ni antes ni despuds, de entrar (o salir)

de una inversién.

Es importante recordar que uno de los principios que el Analisis Técnico sostiene,
es que las sefiales que ofrece cierto indicador no se toman en cuanto aparecen, sino que
buscan ser confirmadas a través del uso de otros indicadores y de los diversos analisis
gréaficos del precio.

Existe una infinidad de técnicas a seguir para crear algin modelo de seguimiento y
andlisis de perspectivas de alguna accidn, valor o contrato futuro. Pero, siempre para
cualquier modelo dado, el anlisis de las diferentes graficas e indicadores que lo formen
debe hacerse con una visién general tanto de forma individual como en conjunto, ya que el
resultado que arroje un.indicador o grafica podrd ser certificado o rechazado por los
resultados de algiin otro de los demds indicadores.

Al analizar graficas e indicadores de forma conjunta se obtendra la clave para tomar
alguna decisién de compra o venta lo que beneficiard en algin rendimiento o reduccién de
pérdidas para el inversionista.

~ Por altimo, como se menciond en el capitulo 1, se mostré que el modelo de anilisis
técnico que se proponga para la toma de decisiones, debe ser considerado en combinacién
conjunta con estudios de cardcter econdmico y financiero, lo que le permitird al
inversionista tener una vision global del instrumento de inversién en estudio.
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