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<Eri su grave ri11có1~ Cos jugaáores 
rigen fas (e111as piezas. <E( ta 6(ero 

Cos ácmora (taSta e( aC6a C11 su severo 
ám6ito ell que se oata11 áos coCores. 

)4áentro irradla11 mágicos rigores 
fas fonnas: torre liomérica, figero 

ca6affo, armaáa reirza, rey postrero, 
o6ticuo a(fií y peo11es agresores. 

cuanáo íos jugaáores se liaya11 iáo, 
cuarzáo e( tiempo Cos íiaya corisumiáo, 
ciettame11te t10 fia6rá cesaáo eí rito. 

<E11 e( oriet1te se e11cet1dló esta guerra 
cuyo anfiteatro es lioy toáa fa tierra. 
Como e( otro, este juego es i11.finito. 

lJ 

<Tc11ue rey, sesgo a(fi(, e11camizaáa 
rei11a, torre directa y peón úzdino 

so6re (o negro y 6úznco ác( camino 
6usca11 y 66ran su 6atalúz armaáa. 

!No sa6en que Ca marw señaúzáa 
ác(jugaáor go6iema su áestino, 

no sa6en que un rigor aáamantino 
sujeta su a{ljeário y su jornaáa. 

<Tam6ién e(jugaáor es prisionero 
(ta se11tencia es áe Omat:) áe otro ta6Cero 

áe ne9ras t10clics y áe 6Cancos áfas. 

(])ios mueve aCJU[Jaáor, y éste, Ca pieza 
¿Q_ué <Dios áctrás áe <Dios Úl trama empieza 

ác polvo y tiempo y sueño y agonfas? 

Jorge C.uis <Borges 
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INTRODUCCION 

Durante la historia del ser humano a tenido que ver con el mercado desde la forma más 

rudimentaria, hasta los actuales procesos sofisticados de transacciones de bienes y servicios. Uno 

de ellos es el trueque et cual fue de las primeras transacciones. 

· A través de los años se han venido modificando este tipo de transacciones, hasta las más 

sofisticadas, desarrollándose no solo por medio de nuevas herramientas; sino también por medio 

de legislaciones y tratados. Y<1 que en el amplio haber del mercado bursátil no siempre se obtuvo 

los resultados esperados. 

Sin embargo, este mercado se fortaleció, hasta llegar a tener importancia no sólo a nivel 

nacional, sino a nivel Internacional, por medio de la macroeconomía, las cuales ya son 

Indispensables para una salud económica en cualquier país. 

Se ha visto que los países con grandes mercados bursátiles tienen una economía sólida, ya 

que a través de este mercado se consiguen muchos de las Inversiones en todas las Industrias, con 

diferentes tipos de títulos, ya que dependen de su nivel de riesgo será su nivel de ganancia, a corto 

o largo plazo. Es por eso que existen diversas formas de tratar de Interpretar al mercado; a través 

de todas sus formas desde la fundamental, financiera, estadística, económica, técnica, etc. Lo que 

muchas veces no tiene del todo estudiado al mercado, ya que existen variables que no son parte 

del mercado y sin embargo lo afecta (como desastres naturales, etc.). 

Existen diversos tipos de análisis que tratan de comprender, Interpretar, y tratando de 

predecir el futuro del mismo, para obtener ganancias extraordinarias. Muchas veces se consigue 

hacer una pequeña fortuna en el mercado, sin embargo, no nos debemos dejar llevar por lo que 

puede ser suerte; ya que el mercado bursátil es complicado y celoso. 

En México el mercado bursátil no es muy grande y los Inversionistas son muy pocos, ya que 

la economía depende de otros países (principalmente Estados Unidos), lo que no permite fortalecer 

los Instrumentos. Este problema se da a la poca confianza que existe en empresas mexicanas, que 

sin embargo necesitan de apoyo económico para fortalecer la Industria del país. 

Es por esto que los inversionistas, analistas y especialistas en el mercado tratan de buscar 

una técnica la cual le ayude a analizar el mercado, tomando en cuenta todas sus variables 
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dependientes e Independientes, a nivel global y macroeconómlco, dando resultados óptimos y en 

poco tiempo, ya que el mercado se mueve de una forma acelerada, muchas veces no se descansa, 

ya que a través de la tecnología se puede realizar operaciones en diferentes mercados a nivel 

mundial, dando por ello un horario de 24 horas para operar. 

Una de las técnicas más utilizadas a nivel mundial que reúne las características necesarias 

es el análisis técnico, ya que por medio de su estudio se puede Interpretar el mercado, analizarlo y 

mantener Información rápida y segura. Siendo una opción para comprender al mercado. Sin 

embargo, esta técnica que parece fácil, realmente necesita de mucho estudio y dedicación, por que 

existe mucha Información por analizar y muchas herramientas de esta técnica. 

Es por esto que la línea de Investigación del presente trabajo será a través de las 

herramientas del análisis técnico, como línea del área del Mercado Bursátil Mexicano. 

El objetivo principal de la Investigación, es que a través de los años se han desarrollado 

diversas herramientas en el análisis técnico, las cuales nos ayudan a tener un amplio campo de 

desarrollo sobre la materia. 

Sin embargo, la utilización de todas estas herramientas dificultad una toma de decisiones 

eficaz y oportuna; por lo que al escoger una o varias de ellas se debe tener en consideración los 

resultados obtenidos en Investigaciones y prácticas de las misma, dentro del mercado bursátil 

mexicano. 

Es por esto que en el presente trabajo se hará una selección de las herramientas del 

análisis técnico, empleándolas en un grupo de acciones de alta bursatllidad y del Índice de Precios 

y Cotizaciones (IPC), determinando cuál a sido la más acertada a largo plazo. 

Planteamiento del Problema 

El problema principal que se desea estudiar es, el valorar la efectividad de las herramientas 

del análisis técnico en cuanto a su veracidad dentro del mercado bursátil mexicano a largo plazo; 

en cuanto al aplicar algunas de ellas para mostrar su efectividad en el mercado de capitales 

específicamente y en el Índice de Precios y Cotizaciones (IPC), siendo estos los modelos 

representativos del mercado bursátil en México. 

ii 
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Es decir, que las decisiones bursátiles se tomarán basándose en el análisis técnico, a través 

de seleccionar las herramientas que más se ajusten al estudio durante el largo plazo; resumiendo 

partiendo del problema se puede plantear con la siguiente pregunta: lDetermlnar cuál de las 

herramientas del análisis técnico ha sido la más acertada para el mercado bursátil mexicano 

(representado por 10 acciones de alta bursatllldad y el IPC), a largo plazo?. 

Hipótesis 

Este problema parte de la hipótesis: SI por medio de algunas herramientas del análisis 

técnico que existen se puede pronosticar el comportamiento a la alza o baja, entonces cuál ha sido 

la más acertada en el mercado bursátil mexicano a largo plazo. 

Metodología 

El método a utilizar fue deductivo, ya que parte de lo general a lo particular, a través de 

técnicas de Investigación documental para el marco teórico. Para la realización del presente trabajo 

fue necesaria la utilización de la siguiente metodología: 

"P< Investigación Bibliográfica, formando parte fundamental para la orientación del campo 

al que se estudiaría como lo es el mercado bursátil mexicano, dando a conocer un 

resumen de que cuál es, donde se encuentra ubicado en el sistema financiero, que 

Importancia tiene, sus funciones, etc.; partiendo de infonnaclón bibliográfica del tema. 

Así como lnfonmaclón sobre el análisis técnico, la cuál fue documentada no solo de 

libros, sino de folletos, apuntes, etc., para una documentación amplia sobre el tema. 

~ Investigación Hemerográfica, esta se dio en el desarrollo de la Investigación por medio 

de artículos periodísticos y de revistas especializadas en el tema bursátil sobre 

lnfonnación relevante, así como para algunos antecedentes. 

~ Investigación por medio de la Web, a través de portales y páginas especializadas no 

solo nacionales, sino Internacionales; confonmadas por apuntes y tutorlales; a:>í como 

prestamos de software gratuito para utilizar varias herramientas del análisis técnico. 

~ Apoyo del software Metastock para la realización del análisis. 

~ Seminarios como lo fueron: "El análisis técnico de la acciones bursátiles", Impartido por 

(DEGSCA); "Seminario del mercado de valores", Impartido por (AMIB) y "La universidad 

del análisis técnico, Impartido por un tutorial de España del portal L.aBolsa.com. De los 

cuales se obtuvo no solo materlal bibliográfico, sino un panorama más práctico para 

aplicar el análisis técnico al mercado bursátil mexicano y la forma de Interpretarlo. 

iii 
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Conforme lo planteado anteriormente y a través de la metodología organizada, el trabajo 

está distribuido en cinco capítulos, de los cuales cuatro son teóricos y uno al final práctico. 

El primer capitulo se conforma por Información básica del mercado bursátil mexicano, ya 

que tiene ciertas características de acuerdo a su origen, estructura, funciones, tipos de mercado 

que operan y el como lo operan desde la Bolsa Mexicana de Valores, los títulos que se ofrecen al 

Inversionista, el tipo de riesgo que se enfrenta al realizar un portafolio o cartera de Inversión, así 

como los principales índices que ayudan a medir el nivel económico en el país, por ser los 

representantes de las Industrias de servicios y transformación. 

En el segundo capitulo se estudiaran las bases del análisis técnico, sus fundamentos, de 

donde proviene, cuales son sus orígenes, con que otra técnica se compara, las teorías que se han 

dado a través del estudio de esta técnica dentro del mercado, sus ventajas y desventajas. 

En el tercer capitulo se conocerán las herramientas o charts del análisis desde su 

formación, los tipos de charts, la Interpretación de estos a partir de figuras, formas, y modelos; de 

acuerdo al tipo de chart y algunos fenómenos gráficos y el como Interpretarlos para saber que 

hacer en caso de encontrarnos unos. 

El cuarto capitulo se desarrollará a través de los Indicadores y osciladores de esta técnica, 

los cuales son de gran ayuda, no solo por ser complementarlos, sino que ya pasaron esa barrera 

para ser fundamentales en la Interpretación de señales de compra y venta; sin embargo, no todos 

los indicadores y osciladores son efectivos, por lo que se realizará un estudio sobre algunos de 

ellos, ya que existen muchos de ellos, y cada día existen más. 

En el quinto y último capitulo se realizara un caso práctico sobre el comportamiento de 10 

títulos bursátiles (acciones) y del IPC, en cuanto a esta técnica utilizando no solo gráficas; sino 

también el oscilador estocástico y el MACO. 

Al final se darán las conclusiones, partiendo de la problemática y dando a conocer los 

resultados obtenidos por el caso práctico del último capitulo, de acuerdo al análisis realizado por las 

herramientas escogidas tanto gráficas como técnicas. 
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CAPITULO I Antecedentes del Mercado Bursátil Mexicano 

1.1. Origen de ios Mercados Bursátiles. 

Los primeros mercados tienen su origen desde tiempos remotos, cuando los comerciantes y 

personas relacionadas con actlvidades de mercado se reunían en sitios determinados para realizar 

transacciones. 

Un ejemplo de ello es en la época previa a la conquista, "específicamente entre los aztecas, 

no se puede hablar de un sistema financiero formal, aún utilizaban el trueque para realizar sus 

transacciones. El pago en especie predominaba entre los mercaderes y artesanos y el pago en 

trabajo agrícola era fundamental. Existía una fuerte participación del gobierno ya que éste 

controlaba los recursos fundamentales de la economía: tierra, proceso productivo y redistribución 

de la riqueza. Las mercancías que se generalizaron como medio de Intercambio eran: cacao (poco 

valor), mantas llamadas quachtli o patolcuachtll, oro en polvo y plumas." 1 

Sin embargo a diferencia del surgimiento de este mercado, en los mercados bursátiles se 

compran y venden valores (hojas de papel con derechos de propiedad sobre terrenos, mobiliario, 

edificios, maquinaria y otros activos de empresas o instituciones emisoras), remontándose estos al 

siglo XVI en el que aparecieron las primeras sociedades por acciones, basadas en el "Quilds" o 

gremios que operaban en la primera mitad de la edad media. 

Fue el último día del siglo XVI cuando se considera se formó la primera sociedad anónima, 

la Compañía Inglesa de las Indias Occidentales, a la que siguieron otras en diferentes partes del 

mundo. Precisamente la Compañía Holandesa de las Indias Orientales fue la primera compañía 

cotizada en bolsa organizada, siendo las primeras acciones que se ofrecieron en forma pública 

negociadas en Ámsterdam durante el siglo XVII. 

Operación que en virtud del éxito alcanzado estimuló el Interés por este tipo de actlvldades 

y a la vez contribuyó al desarrollo de la "Bolsa" en esta ciudad, de tal forma que surgen otros tipos 

de valores como los certificados gubernamentales a principios del siglo XVIII y se llega a aplicar las 

sociedades por acciones a otros sectores como la banca y los seguros. 

1 http:/facclqame.banamex.com.mx/caoadtaclon/uothlstor!a/jniclo.htm 
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"Mientras en la segunda mitad del siglo XVIII aparecen en Francia los primeros títulos 

públicos transmltlbles, y en Inglaterra el primer empréstito público con Interés periódico y 

amortización escalonada. 

Es por esta época cuando nace la Bolsa de París y se produce el desarrollo de la primera 

Bolsa de Londres. El nacimiento de las primeras acciones al portador trajo un Importante Impulso, a 

la evolución de los valores moblllarlos y a la negociación bursátil, y vino de la mano de Law en 

Francia en 1719, con la primera emisión de las mismas para la Compañía de las Indias. Este hecho 

tuvo como Importantes consecuencias por un lado la rápida extensión de las acciones al portador y 

por otro que no se volviese a repetir lo que pasó en Francia con la Compañía de las Indias, cuya 

famosa emisión provocó una de las mayores especulaciones de la historia, al realizarse sin 

Intervención de Intermediarios y donde muchas acciones se Intercambiaron sin respaldo real. Como 

medida para evitar esto último vio la luz en 1724 en París la primera Ley de Bolsas considerada 

como "partida de nacimiento de las Bolsas Modernas". 

No fue sin embargo hasta el siglo XIX cuando se produce el pleno desarrollo de las 

modernas Bolsas de Valores, con la creación de grandes compañías como consecuencia de la 

Revolución Industrial. El Incremento de actividad comercial significaba un aumento de los 

Intercambios de transacciones bursátiles de valores mobiliarios." 2 

Fue en el "siglo XIX cuando se utilizó en las empresas Industriales y mineras; dinamismo 

con el cual se consolidaron los principales mercados bursátiles existentes en la actualidad. 

En sus Inicios, los mercados bursátiles no constituían mercados permanentes, ya que las 

operaciones se realizaban en las calles de un determinado barrio, dentro de las que se destacaban: 

en Londres, Change Alley; en Nueva York, el árbol Button-wood; en París, La rueda Qulncapolx; 

etc., todos sin embargo, se transformaron en mercados permanentes; uno de los primeros del que 

se tiene referencia es el de la Bolsa de Ámsterdam, fundada en 1611, lugar en el que se 

negociaban lndlstlntivamente: valores, cereales, piedras preciosas y otros bienes; situación muy 

diferente a la que se observa actualmente con la segmentación de los mercados en "Bolsas" para el 

comercio de valores y "Lonjas" para el comercio de cereales.'' 3 

htto:l/www basefinanciera com/finanzas/pybl!co/aulalmercadoblmer home.htm 
Mlroslava C.loca Ramos, El análisis técnico, una herramienta para ta compra y venta de acr:lones en et 
mercado bursitil, pp. 11-12. 

2 
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"Con todo este auge, respaldado por las sociedades, por acciones y por la Bolsa, se 

desarrolló a nivel mundial un movimiento en cierta forma contagioso, y del que resultó enfermo 

todo el mundo. Asl la bolsa de Londres fue postergada en Importancia por la de Nueva York, 

constituida formalmente en 1817, y por la de Tokio como consecuencia del espectacular despegue 

Industrial en el siglo actual. 

En España, este movimiento fue más tardío y se produjo con la aparición en 1831 de la 

primera Bolsa creada por el gobierno de Madrid. Las Bolsas de Barcelona y Bilbao se crearon en 

años posteriores.'' 4 

A pesar del tardío movimiento de las bolsas en España, "una versión en cierta forma 

aceptable, señala que hacia 1360 los comerciantes de la ciudad Flamenca de Brujas se reunlan con 

el fin de realizar sus transacciones frente a la casa de una persona llamada "Chevalier van der 

Beurse", cuyo escudo eran tres bolsas esculpidas en la fachada del local. Por lo tanto, entre los 

habitantes de la reglón se popularizó la expresión, de "Ir a las bolsas", pero no como indicativa del 

lugar, sino del tipo de reuniones que allí se celebraban, es decir, de compraventa de mercancía, 

término que se adoptó posteriormente en el siglo XVI para designar los mercados de valores." 5 

1.2. Mercado de Bursátil Mexicano 

1.2.1. Antecedentes. 

La existencia de juntas de corredores y lonjas comerciales en nuestro país data de la 

segunda mitad del siglo XIX. Los primeros títulos accionarlos que se negociaron fueron de 

empresas mineras en el año de 1850. En 1867 fue promulgada la Ley Reglamentarla del Corretaje 

de Valores. 

En los años de 1880-1885, comienza a hablarse de Interesantes transacciones con valores 

bursátiles en las oficinas de la Compañia Mexicana de Gas, la cual tenia su sede en la calle de 

Plateros, donde solían reunirse Ingenieros mexicanos y extranjeros (prfnclpalmente Ingleses) a 

celebrar operaciones de compra-venta de títulos (principalmente mineros), los cuales 

representaban altos rendimientos. Posteriormente se van conformando grupos cerrados de 

http://www.basefinanclera com/finanzasfpyb!lcofaulafmercadob/mer home.htm 
M. Caloca Ramos, op. cit., p. 12. 
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accionistas y emisores, que se reúnen a negociar a puerta cerrada, en diferentes puntos de la 

ciudad, 

En 1886 se constituyó la Bolsa Mercantil de México, como respuesta a las reuniones en la 

vía pública entre corredores y empresarios que buscaban realizar la compraventa de bienes y 

valores. La crisis en los precios Internacionales de los metales y la difícil situación prerrevoluclonarla 

condujo a una etapa de relativa Inactividad bursátil. 

"Fue así, que respondiendo a las necesidades de los Inversionistas se funda públicamente el 

31 de octubre de 1894 la Bolsa Nacional de México, constituyéndose como una sociedad anónima 

Integrada por agentes de valores y hombres de negocios. 

Apenas se cumpliría un año de la fundación de la Bolsa Nacional cuando un grupo de 

Inversionistas comandado por los señores Francisco A. Llerena y Luis G. Forma una sociedad con 

los mismos fines, dando origen a la Bolsa de México. 

Posteriormente la Bolsa Nacional de México se fusionaría con este grupo, el 13 de 

septiembre, pero se conservaría la denominación de Bolsa de México, S.A., y la ventaja de manejar 

un capital más amplio. 

Este acontecimiento da origen al primer salón de remates propiamente bursátil el cual 

empezó a operar el lunes 21 de octubre de 1895, con el propósito de reunir organlzadamente a 

compradores y vendedores de las emisiones públicas y privadas existentes en aquella época, dentro 

de las que destacaban acciones del Banco Nacional de México, del de Londres, del Internacional 

Hipotecarlo, las de la Cervecería Moctezuma, la Compañía de Fábricas San Rafael y las de la 

Compañía Industrial de Orlzaba. 

En aquellos tiempos el mercado de valores dependía de las bonanzas mineras, y la creación 

de una ley minera atraería nuevos Inversionistas, registrando un número de empresas y contratos. 

No pasaría mucho tiempo cuando la Bolsa Mexicana empezó su declinar, debido a que la 

cantidad de títulos que se negociaban era mínima. Esto provocó que en abril de 1896 la bolsa 

cerrara sus puertas reiniciando sus actividades el 4 de enero de 1907 con el nombre de Bolsa 

Privada de México, que en 1910 cambió su denominación a Bolsa de Valores de México, 5.C.L., en 

4 



~ Análisis Técnico en el Mercado Bursátll Mexicano 

un local ubicado en el callejón de la Olla, y la cual siguió operando Ininterrumpidamente hasta 

1933. 

En la época de la Revolución Mexicana, los valores de las compañías mineras y de las 

empresas de exportación petrolera enriquecen e Incrementan sus opciones de Inversión, pero no 

logran atraer el Interés por parte del público Inestable, dado que estas empresas representaban 

Inversiones de muy alto riesgo. 

Posteriormente en 1916 el Gobierno Federal, publica un decreto en el cual se autoriza la 

apertura de un local que se dedicaría específicamente a la negociación de valores y el cual estaría 

bajo la Intervención de la Secretaria de Hacienda y Crédito Público y la reglamentación que esta 

dictara. 

El 29 de diciembre de 1924 se funda la Comisión Nacional Bancaria como un organismo 

dependiente de la Secretaría de Hacienda y Crédito Público, su función sería el vigilar a las 

Instituciones de crédito, organizaciones auxiliares e Instituciones de seguros y fianzas. 

El 21 de febrero de 1933 se publica la ley de Bolsas, autorizándoles operar como 

Instituciones auxiliares de crédito, y el 5 de septiembre de este año se crea la Bolsa de Valores de 

México, de acuerdo a una concesión otorgada por la Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 

El 11 de febrero de 1946 se constituye la Comisión Nacional de Valores (hoy Comisión 

Nacional Bancaria y de Valores), que de acuerdo a un decreto firmado por el presidente Avila 

Camacho, sería un organismo dependiente del Estado y que con la cooperación de las entidades 

privadas se encargaría de estudiar y proteger los Intereses de los Inversionistas y de la 

reorganización del mercado bursátil. 

Cabe destacar que en 1975 el Gobierno de la República emite la Ley del Mercado de 

Valores, con lo cual se abrieron nuevas y amplias posibilidades de evolución para el mercado de 

valores organizado. Esta ley dotaba a la Industria bursátil de un marco jurídico, donde las Bolsas ya 

no dependerían más de los banqueros, dando así, principio al crecimiento y consolidación del 

mercado bursátil. 

Es interesante hacer notar que en 1975 existían tres bolsas de valores en el país: una en la 

Ciudad de México, otra en la Ciudad de Monterrey y la otra en la Ciudad de Guadalajara. Las dos 
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últimas fueron liquidadas debido a que no cubrían los requisitos establecidos por la Ley del Mercado 

de Valores, la cual determinaba tener como mínimo 20 socios en una casa de bolsa. 

En este año la Bolsa de Valores de México cambia su nombre a Bolsa Mexicana de Valores, 

S.A. de C.V., e Incorpora a su ámbito las actividades que hasta entonces se desarrollaban en el 

propio mercado de la capital y de las bolsas de Guadalajara y Monterrey, cuyos socios se Integraron 

a la nueva Institución. 

A partir de octubre de 1978 se calcula el actual Indice de Precios y Cotizaciones mediante 

una fórmula de ponderación de la muestra, la cual se constituyó con las emisiones más 

representativas en el desenvolvimiento bursátil. 

En 1978 se crea el Instituto para el Depósito de Valores a efecto de facilitar y garantizar la 

circulación de valores que se ofrecían en el mercado bursátil, en la tendencia de los títulos 

operados en el mercado y hacer de su manejo y registro contable un proceso electrónico. 

Debido al desarrollo del Mercado de Valores y dado que México era precursor de 

sociedades de Inversión se permite a estas, operar como sociedades abiertas, dando a los 

Inversionistas la posibilidad de recomprar títulos. A partir de este momento nacen las Sociedades de 

Inversión." 6 

"Como órganos de representación surgieron la Asociación Mexicana de Casas de Bolsa y el 

Instituto Mexicano del Mercado de Capitales, en 1980 y 1983, respectivamente. 

El Gobierno Federal se involucró en el mercado de valores en busca de financiamiento, por 

lo que en 1977 se realizó la primera emisión de Petrobonos. Un año más tarde surgieron los 

Certificados de la Tesorería de la Federación o CETES. El sistema económico se benefició en el 

sentido de que la liquidez y el déficit no lnfiaclonarlo podían ser mejor controlados. 

Para financiar el capital de trabajo de las empresas, los bancos comenzaron, a partir de 

1980, la emisión de Aceptaciones Bancarias, paralelamente con las empresas que emitían papel 

comercial. 

6 Ibídem, pp. 14-16. 
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Para 1982, la aguda crisis económica propició la nacionalización de la banca y esto, a su 

vez, Impulsó el crecimiento del mercado de valores. El crecimiento de la participación de las casas 

de bolsa obedeció a la competencia por la captación de recursos suscitada por la separación de sus 

funciones y las de los bancos. El número de sucursales de casas de bolsa creció mucho. Esto se 

fortaleció gracias a rendimientos atractivos, liquidez Inmediata y cobertura cambiarla. 

El año de 1987 es de especial Importancia porque registra el desplome de la Bolsa. Parte de 

la explicación de este fenómeno tiene que ver con los Indicadores fundamentales, los cuales se 

encontraban bajos en los meses anteriores a octubre, lo que propició una oferta Insuficiente de 

títulos. En septiembre del mismo año estos Indicadores alcanzaron un máximo histórico. 

Paralelamente, la participación de la banca en el mercado a través del manejo de 

sociedades de Inversión aumentó. El Incremento en el precio de las acciones y la reducción del 

depósito mínimo exigido por las casas de bolsa propició la entrada al mercado de nuevos 

Inversionistas. El ánimo especulativo fomentó un exceso de demanda que disparó los precios. El 

ajuste se vivió en octubre, cuando el valor de los Indicadores fundamentales se derrumbó. En este 

mismo año el INDEVAL comenzó a operar como institución privada." 7 

En 1990 se produjo la restitución del régimen mixto de banca y crédito, que hizo posible la 

reprivatización de los bancos y la consolidación de los grupos financieros por medio de la Ley de 

Agrupaciones Financieras y, en 1993 se efectuó la primera emisión en el Mercado para la Mediana 

Empresa Mexicana o MMEX (antes Mercado Intermedio). Las modificaciones a la Ley del Mercado 

de Valores consideran la Internacionalización ordenada de la actividad bursátil nacional, la 

desregularlzación de operaciones a favor de la autorregulaclón del mercado en función de su sano 

desarrollo, la simplificación administrativa y la formación de grupos financieros no bancarios. 

"En el año de 1995 se Introduce el 8MV-5ENTRA Títulos de Deuda. La totalidad de este 

mercado es operado por este medio electrónico. Un año después en 1996 da inicio de operaciones 

el BMV-SENTRA capitales. 

En 1998 se crea la empresa de Servicios de Integración Financiera (SIF), para la operación 

del sistema de negociación de Instrumentos del mercado de títulos de deuda (BMV-SENTRA Títulos 

de Deuda). 

7 http· /lacdgame banamex coro mxlcaoacitaclonl!tamlmercadovalores.htrn 
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El 11 de enero de 1999, la totalidad de la negociación accionarla se Incorporó al sistema 

electrónico. A partir de entonces, el mercado de capitales de la Bolsa opera completamente a 

través del sistema electrónico de negociación BMV-SENTRA Capitales. En este año también se 

listaron los contratos de futuros sobre el IPC en MexDer y el principal Indicador alcanzó un máximo 

histórico de 7,129.88 puntos el 30 de diciembre. 

El día 17 de mayo del 2001 se registró la jornada más activa en la historia de la Bolsa 

Mexicana de Valores estableciendo niveles récord de operatividad. El número de operaciones 

ascendió a 11,031, cifra superior en 516 operaciones {+4.91%) respecto al nivel máximo anterior 

registrado del día tres de marzo del 2000. 

El 1 de enero del 2002 se constituye la empresa de servicios Corporativo Mexicano del 

Mercado de Valores, S.A. de C.V., para la contratación, administración y control del personal de la 

Bolsa y de las demás Instituciones financieras del Centro Bursátil que se sumaron a este proceso.'' 8 

1.2.2. Situación Actual 

Se puede definir el mercado de valores mexicano o mercado bursátil como el conjunto de 

normas e Instituciones, cuyo funcionamiento permite el proceso de emisión, colocación y 

distribución de valores Inscritos en el registro nacional de valores e Intermediarios. Asimismo se 

Incluye en esta definición el conjunto de Intermediación de papeles del mercado de dinero y de 

capitales, negociados en el mercado de mostrador también denominado mercado Over The Caunter 

{OTC), es decir, fuera de bolsa. La finalidad última de ambos mercados es la intermediación bursátil 

de valores. 

Debemos recordar que el mercado bursátil mexicano se encuentra Inmerso en la estructura 

financiera nacional, jugando un papel relevante en el proceso de ahorro e Inversión de la economía, 

dando ple a mostrar donde se encuentra actualmente ubicado en la estructura Institucional del 

Sistema Financiero Mexicano. 

• httD:/lwww bmy com mx 
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Organigrama del Sistema Financiero Mexicano. 
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"Hoy en día, el Sistema Financiero Mexicano se define como el conjunto de organismos e 

Instituciones que generan, administran, orientan e Incluso dirigen el ahorro y la Inversión dentro de 

la gran unidad político-económica que es nuestro país. 

Todo sistema financiero debe proporcionar opciones de financiamiento e Inversión, que 

faciliten la captación de ahorro y su colocación. 

Se requiere la participación de quienes colocan o reciben capitales en forma monetaria. De 

Igual forma es necesaria la diversificación de Instrumentos en las transacciones, para el contacto 

rápido y eficiente en la oferta y la demanda. 

El sistema financiero está formado por un conjunto de autoridades representadas por 

dependencias del gobierno federal, Instituciones de crédito, organizaciones auxiliares de crédito, así 
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como por empresas financieras no bancarias como son: aseguradoras, arrendadoras, 

almacenadoras, casas de bolsa, uniones de crédito y sociedades de Inversión." 9 

Como se puede observar existe una vinculación estrecha entre las Instituciones; sin 

embargo para el presente trabajo, solo se describirán aquellas que se encuentran en el siguiente 

cuadro del Marco Institucional del Mercado de Valores, en donde se muestran las entidades 

·reguladoras, operativas y de apoyo. 

Marco Institucional del Mercado de Valores 

Entidades reguladoras Entidades Operativas Entidades de Apoyo 

Secretaría de Hacienda y Emisores: empresas, bancos e Bolsa Mexicana de Valores 

Crédito Público (SHCP) Instituciones auxiliares de (BMV) 

crédito (los que ofrecen los 

títulos) 

Banco de México (Banxlco) Inversionistas nacíonales y Asociación Mexicana de 

extranjeros: personas ñslcas o Intermediarios Bursátiles 

morales (los que los quieren (AMIB) 

comprar) 

Instituto de Protección al Intermediarios: casas de bolsa Academia Mexicana de 

Ahorro Bancario {IPAB) {quienes organizan la oferta Derecho Bursátil y de los 

pública y la compra de papel) Mercados Financieros. 

Comisión Nacional para la Sociedades de Inversión Valuadoras de Sociedades de 

Protección y Defensa de los Inversión 

Usuarios de Servicios 

Financieros {CONDUSEF) 

Comisión Nacional Bancaria y Especialistas Bursátiles Calificadora de Valores 

de Valores {CNBV) 

Comisión Nacional de Seguros Registro Nacional de Valores e Sociedad de Depósito Indeval 

y Fianzas {CNSF) Intermediarios {RNVI) {S.D. Indeval) 

Comisión Nacional del Sistema 

de Ahorro para el Retiro 

{CONSAR) 

9 C.P. Maria de los Angeles Arévalo Bustamante, Parámetros de Inversión en acciones de valor bursátil. 
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Entidades Reg<1ladoras: 

Se encargan de regular el desempeño del mercado de valores, Intentando preservar la 

Integridad del mercada. 

A) Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 

Este organismo es la máxima autoridad del Gobierno Federal en materia económica, así 

como el brazo ejecutor de la política financiera. Su objetivo es atender en nombre del 

Ejecutivo Federal el despacho de los asuntos a su cargo, conforme a su ámbito legal de 

competencia, así como planear y conducir sus actividades de acuerdo con las políticas para 

el logro de los objetivos y prioridades de la planeaclón nacional del desarrollo. 

Es la única autoridad que puede otorgar o cancelar concesiones para el funcionamiento de 

la banca y el crédito, para la constitución y operación de Instituciones de seguros y fianzas, 

sociedades de Inversión y bolsas de valores, así como la creación de grupos financieros y 

bancos múltiples. 

Sus facultades dentro del mercado de valores son: el Instrumentar el funcionamiento de las 

Instituciones que Integran el sistema financiero nacional; proponer políticas de orientación, 

regulación, control y vigilancia de valores; otorgar o revocar concesiones para la 

constitución u operación de sociedades de Inversión, casas de bolsa y bolsas de valores; 

aprobar los aranceles de las bolsas de valores, y; señalar las actividades que pueden 

realizar los agentes de valores y autorizar actividades complementarlas a las Indicadas por 

la ley para las casas de bolsa. 

B) Banco de México 

Es la Institución financiera constituida como banco central, que goza de autonomía y que 

tiene a su cargo proveer al país de moneda nacional, colocar Instrumentos crediticios 

gubernamentales, salvaguardar contra el surgimiento de la Inflación y contribuir a la 

estabilidad del peso mexicano frente a otras divisas, así como establecer los criterios a los 

que deben sujetarse los participantes del mercado de deuda. Es decir, que su objetivo 

prioritario es procurar la estabilidad del poder adquisitivo de la moneda nacional. 

Así como reglamentando la emisión del circulante de monedas y de billetes, actuando como 

cámara de compensación y banco de reserva entre las Instituciones bancarias, por otra 

parte, controla los tipos de cambio, al actuar como agente financiero del Gobierno Federal. 

Sus principales funciones en el sistema financiero son: operar como banco de reserva, 

acredltante de la últhna Instancia y cámara de compensación de las Instituciones de 
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crédito; prestar servicio de tesorería al Gobierno Federal y actuar como agente financiero 

en operaciones de crédito tanto Interno como externo, y; representar al gobierno en el 

Fondo Monetario Internacional (FMI) y en todo organismo multinacional que agrupe a 

bancos centrales. 

C) Instituto para la Protección al Ahorro Bancario 

Es la Institución pública encargada de asegurar los depósitos de los ahorradores en los 

bancos en México; parte de la red de seguridad del sistema financiero mexicano y es 

responsable, en coordinación con otras autoridades financieras, de dar seguimiento y de 

definir la situación de los bancos con problemas de Insolvencia, en dado caso liquidando 

sus activos y pagando sus obligaciones garantizadas. 

Sus objetivos principales son establecer un sistema de protección al ahorro bancario, 

concluir los procesos de saneamiento de Instituciones bancarias, así como administrar y 

vender los bienes a cargo del IPAB para obtener el máximo valor posible de recuperación. 

La Importancia de los bancos para la economía, la posibilidad de pérdidas para los 

ahorradores cuando los bancos quiebran y la necesidad de mitigar los riesgos de contagio 

de banco en problemas a bancos sanos, llevan a los países a establecer redes de seguridad 

financiera; que generalmente Incluye entidades a cargo de las siguientes funciones: 

~ Regulación y supervisión prudenciales. 

~ Prestamista de última Instancia. 

~ Seguro de depósitos (protección al ahorro). 

D) Comisión Nacional para la Protección y Defensa de los Usuarios de Servicios Financieros. 

Es un Organismo público descentralizado, cuyo objeto es promover, asesorar, proteger y 

defender los derechos e intereses de las personas que utilizan o contratan un producto o 

servicio financiero ofrecido por las Instituciones Financieras que operen dentro del territorio 

nacional, así como también crear y fomentar entre los usuarios una cultura adecuada 

respecto de las operaciones y servicios financieros. 

Para realizar consultas, aplican aquellas relativas al tipo de productos y/o servicios 

ofrecidos por las Instituciones financieras en el país, tales como características del 

producto, forma de operación, personal a quien contactar en cada Institución financiera 

elegida, y compromisos asumidos por las partes, exceptuando de esta Información la 

relativa a los costos que cada Institución cobrará a los usuarios por el uso o prestación de 

los productos y/o servicios. 
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E) Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

Órgano de la SHCP con autonomía técnica y facultades ejecutivas que regula: la operación 

de las bolsas de valores, el desempeño de los Intermediarios bursátiles y el depósito central 

de valores. 

Puede ordenar la suspensión de la cotización de valores o Intervenir administrativamente a 

los Intermediarios que no mantengan prácticas sanas de mercado. Es la entidad 

responsable de mantener el Registro Nacional de Valores e Intermediarios (RNVI), en el 

que se Inscriben los intermediarios bursátiles y todo valor negociado en la BMV. 

Es el organismo que directamente norma, regula y promueve las actividades de los 

distintos participantes de mercado de valores, así como supervisar a las entidades, 

personas ñsicas y morales, cuando se lleven a efecto actividades operadas dentro del 

Sistema financiero en protección de los intereses del público, como financieros. 

Concretamente le corresponde vigilar el correcto funcionamiento de la Bolsa Mexicana de 

Valores, de las casas de bolsa, del Instituto para el Depósito de Valores y de las emisoras 

de Valores listados. La Comisión supervisa a instituciones agrupadas en tres bloques: banca 

comercial, banca de desarrollo y almacenes de depósito. 

F) Comisión Nacional de Seguros y Fianzas 

Su misión es supervisar, de manera eficiente, que la operación de los sectores asegurador 

y afianzador se apegue al marco normativo, preservando la solvencia y estabilidad 

financiera de las instituciones, para garantizar los intereses del público usuario, así como 

promover el sano desarrollo de estos sectores con el propósito de extender la cobertura de 

sus servicios a la mayor parte posible de la población. 

El propósito fundamental en el ámbito interno, es facilitar el establecimiento de una 

efectiva coordinación entre las unidades administrativas y la visualización de su 

Intervención en el esquema global de la comisión, para la consecución de los objetivos 

institucionales, así como orientar posteriores esfuerzos de análisis, diseño, instrumentación 

y evaluación parcial o total de adecuaciones que permitan conformar cada vez con mayor 

precisión la estructura funcional de la comisión. 

G) Comisión Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro 

Es un órgano administrativo desconcentrado de la SHCP, teniendo las facultades que le 

confieren las Leyes de los Sistemas de Ahorro para el Retiro, del Seguro Social, del 

Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado y del Instituto 
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del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores, así como otras disposiciones 

aplicables, en los términos de dichos ordenamientos. 

Su misión es proteger el Interés de los trabajadores y de sus beneficiarlos, asegurando una 

administración eficiente de su ahorro para el retiro. 

Entidades Operativas: 

Están Integrados por emisores, Inversionistas, Intermediarios, sociedades de inversión, 

especialistas bursátiles y el registro nacional de valores e Intermediarios. 

A) Emisores. 

Son todas aquellas empresas, bancos e instituciones auxiliares de crédito que, cumpliendo 

con las disposiciones establecidas y siendo representadas por una casa de bolsa, ofrecen al 

público Inversionista, en el ámbito de la Bolsa Mexicana de Valores, valores tales como 

acciones, títulos de deuda y obligaciones. En el caso de la emisión de acciones, las 

empresas que deseen realizar una oferta pública deberán cumplir con los requisitos de 

listado y posteriormente, con los de mantenimiento establecidos por la BMV; además de las 

disposiciones de carácter general, contenidas en las circulares emitidas por la CNBV. 

B) Inversionistas: Nacionales y Extranjeros. 

Son personas físicas o morales, nacionales o extranjeras, que, a través de una casa de 

bolsa colocan sus recursos a cambio de valores, para obtener rendimientos o diversificar 

sus Inversiones. En los mercados bursátiles del mundo destacan la participación de los 

llamados "inversionistas institucionales", representados por sociedades de Inversión, fondos 

de pensiones y otras entidades con alta capacidad de inversión y amplio conocimiento del 

mercado y de sus Implicaciones. Estas personas pueden hacer Inversiones en el mercado 

bursátil, firmando previamente un contrato de Intermediación con la casa de bolsa de su 

elección. 

C) Intermediarios. 

Los Intermediarios bursátiles ponen en contacto a los oferentes y demandantes en la BMV, 

ya que los últimos no pueden realizar transacciones directamente de la bolsa, sólo a través 

de agentes especiales; y estos pueden ser personas ñslcas o morales las cuales llevan a 

cabo las siguientes actividades: 

.P. Realizar operaciones de compra-venta de valores; 
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""° Brindar asesoría a las empresas en la colocación de valores y a los Inversionistas en 

la constitución de sus carteras; 

""° Recibir fondos por concepto de operaciones con valores; y 

""° Realizar transacciones con valores, por medio de sus operadores, a través de los 

sistemas electrónicos de la BMV. 

Los operadores y promotores de las casas de bolsa deben estar registrados y autorizados 

por la CNBV y la BMV. Las comisiones que las casas de bolsa cobran a sus clientes por el 

servicio de compra-venta de acciones están sujetas a negociación. 

O) Sociedades de Inversión 

Estas sociedades ofrecen al Inversionista pequeño y mediano la op0rtunldad de Invertir en 

una cartera diversificada de Instrumentos de los distintos mercados financieros, 

administrada por especialistas. Esto es posible gracias a que el Inversionista, al Invertir en 

la sociedad, adquiere acciones representativas de una parte proporcional de los activos que 

lo componen. 

Sus objetivos son el fortalecer y descentralizar el Mercado de Valores; dar acceso al 

pequeño y mediado Inversionista; democratizar el capital y contribuir al financiamiento de 

la planta productiva. 

Conocidas también como fondos de Inversión, estas figuras son cada vez más demandadas 

entre los ahorradores, debido principalmente a tres factores: el acceso que proporcionan a 

las Inversiones bursátiles -y sus rendimientos- gracias a sus bajos montos de Inversión 

requeridos; la diversificación que ofrecen sus carteras; y la administración profesional con 

que se manejan. Existen dos tipos básicos de sociedades de Inversión que son: 

""° Sociedades de Inversiones Comunes. Estas sociedades operan tanto con valores de 

renta fija como de renta variable. 

""° Sociedades de Inversión en Instrumentos de deuda. Operan exclusivamente con 

valores y documentos de renta fija, su utilidad o pérdida neta se asigna 

diariamente entre los accionistas. 

""° Sociedades de Inversión de capitales. Operan con valores y documentes emitidos 

por empresas que requieren recursos a largo plazo y cuyas actividades estén 

relacionadas con los objetivos de la planeaclón racional de desarrollo. 

""° Sociedades Operadoras. Son especializadas y tienen como objeto administrar 

sociedades de Inversión, realizar la distribución, recompra de sus acciones y 

promoción de acciones o planes de Inversión. 
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E) Especialistas Bursátiles 

Un especialista debe proporcionar liquidez y establlldad, con aquellas acciones que él 

opera, debe comprar cuando el mercado carece de clientes, y vender cuando falta un 

vendedor. 

Sus objetivos son el servir de enlace en las operaciones entre compradores y vendedores; 

conservar las órdenes limitadas de compra-venta que están fuera de mercado, y; operar 

por cuenta propia, así añade liquidez y establllza el mercado. 

Las actividades que los especialistas bursátiles están autorizados a realizar son las 

siguientes: 

w- Actuar como Intermediarios por cuenta propia, respecto de los valores en que se 

encuentren registrados como especialistas en la bolsa de valores de que sean 

socios ... 

w- ... recibir préstamos o créditos de Instituciones de crédito o de organismos de 

apoyo al mercado de valores, para la realización de las actividades que le sean 

propias, así como celebrar reportes sobre valores ... 

w- Realizar operaciones por cuenta propia respecto de los valores en que sean 

especialistas, para facilitar la colocación de dichos valores o coadyuvar a la mayor 

estabilidad de los precios de éstos y reducir los márgenes entre cotizaciones de 

compraventa de los propios títulos, favoreciendo condiciones de liquidez en su 

mercado. 

w- Mantener en guarda y administración sus valores, depositando los títulos en una 

Institución para el depósito de valores ... 

w- Invertir en acciones de otras sociedades que les presten servicios o cuyo objeto 

sea auxiliar o complementarlo de las actividades que realicen estos especialistas ... 

F) Registro Nacional de Valores e Intermediarios 

Esta Institución forma parte de la CNBV, su función es mantener un control y registro de los 

valores, así como los intermediarios que Intervienen en el mercado. 

Está Integrada por tres secciones: 

w- Valores. Se Inscriben los títulos de crédito de los que se hace oferta pública. 

w- Intermediarios. Se Inscriben las sociedades que puedan dedicarse a la 

Intermediación bursátil y cuentan con una autorización o concesión. 

w- Especial. Se Inscriben los valores emitidos por entidades mexicanas que se cotizan 

en el extranjero. 
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Entidades de Apoyo: 

Con la finalidad de ofrecer un apoyo a las casas de bolsa y al medio bursátil en general, se 

crearon organismos especializados en capacitación, Investigación y consulta, como portavoces ante 

las autoridades, los cuales se describen a continuación. 

A) Bolsa Mexicana de Valores 

Es una institución privada, que opera por concesión de la SHCP, con apego a la Ley del 

Mercado de Valores. Sus accionistas son exclusivamente las casas de bolsa autorizadas, las 

cuales poseen una acción cada una. 

Las principales secciones en las que se divide administrativamente son las siguientes: 

Auditoria, Emisoras, Información y Estadística, Normatlvldad, Operaciones, Promoción 

Institucional, Recursos Financieros y Materiales, Recursos Humanos, Sistemas y Derivados. 

El objetivo de dicha bolsa es proporcionar la Infraestructura y los servicios necesarios para 

la realización eficaz de los procesos de emisión, colocación e Intercambio de valores y 

títulos Inscritos en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios, y otros instrumentos 

financieros. 

B) Asociación Mexicana de Intermediarios Bursátiles 

Las casas de bolsa están agremiadas en la Asociación Mexicana de Intermediarios 

Bursátiles, Institución que se dedica a fomentar el desarrollo del sector bursátil en el país. 

Entre sus funciones destacan la representación del mismo ante autoridades y otros 

organismos; la promoción de estudios e Investigaciones; el desarrollo de proyectos 

enfocados a consolidar el mercado de valores e Incorpora y actualiza nuevas tecnologías. 

Está organizada en comités --compuestos por representantes de los Intermediarios- en los 

que se estudian asuntos de Interés para los miembros. 

Su misión es representar y defender los Intereses de los Intermediarios bursátiles ante todo 

tipo de Instancias públicas y privadas. Coordinar la eficaz definición de las necesidades de 

los Intermediarios en particular y del mercado bursátil en general, en materia de 

instrumentos, modalidades operativas, Infraestructura y servicios para la mejora continua 

del sistema de Intermediación bursátil, Incluyendo la gestación e Instrumentación de las 

normas públicas y autorregulatorias en las que se sustente ci desarrollo permanente ele los 

mercados de valores y de Instrumentos derivados. 
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C) Academia Mexicana de Derecho Bursátil y de los Mercados Financieros. 

Es una Institución creada con el propósito de contribuir al desarrollo del mercado 

realizando, entre otras actividades, labores de Investigación y análisis orientadas a 

perfeccionar I<: norrnativldad del mercado y a brindar servicios que difundan la cultura 

bursátil. Además de ser un grupo de especialistas estudiosos del marco legal del mercado y 

hacen publicaciones accesibles al público en general. 

Es decir, que su objetivo es el de transmitir el conocimiento del derecho bursátil, contribuir 

a aplicar sus contenidos, además de promocionar, organizar conferencias, seminarios y 

encuentros nacionales sobre las leyes relacionadas con el mercado de valores. 

D) Valuadoras de Sociedades de Inversión. 

Las personas morales Independientes de las Sociedades de Inversión, autorizadas por la 

CNBV, para prestar los servicios de valuación de la cartera de valores y de las acciones de 

las Sociedades de Inversión. 

Las Sociedades de Inversión, deberán valuar sus acciones con entidades Independientes de 

acuerdo a los procedimientos estipulados por la CNBV. Los socios y funcionario de las 

Valuadoras Independientes, deberán ser ajenos a la administración y operación de 

cualquier fondo de inversión registrado en el mercado. 

E) Califlcadora de Valores 

Para ayudar al inversionista a medir el riesgo de las emisiones de deuda y de las 

sociedades de Inversión de deuda, comenzaron a operar las califlcadoras de valores, que 

evalúan la calidad de los Instrumentos de deuda, así como los activos que Integran los 

portafolios de las sociedades de Inversión de deuda, en función de la capacidad de pago 

del emisor y la sensibilidad de la cartera del fondo ante cambios en la economía y el 

mercado. 

Su objetivo es emitir un dictamen sobre la calidad crediticia de toda empresa mexicana que 

desee colocar valores (acciones) por medio de la oferta pública. 

La calincación que otorgan las diferentes empresas lnduyen letras y números. Las primeras 

se utilizan para calificar la calidad crediticia (o capacidad y oportunidad de pago del emisor) 

y los números se emplean para medir el riesgo de mercado. 

Cada callflcadora tiene su propia escala, pero todas se corresponden con la "escala 

homogénea" convenida entre ellas para permitir a los Inversionistas establecer 

comparaciones. 
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F) Sociedad de Depósito Indeval. 

1.2.3. 

El objetivo general es proporcionar la máxima seguridad al mercado de valores, observando 

los estándares Internacionales de control de riesgo, en los aspectos relacionados con la 

guarda, administración y transferencia de valores, en un ambiente de Inmovilidad física, así 

como la compensación y liquidación de las operaciones relacionadas tanto en el mercado 

accionarlo como en el mercado de Instrumentos de deuda, buscando el mayor beneficio 

para los depositantes y optimizando la rentabllldad de la Inversión de sus accionistas. 

La Sociedad de Depósito Indeval, es la Institución encargada de hacer las transferencias, 

compensaciones y liquidaciones de todos los valores Involucrados en las operaciones que 

se realizan en la BMV. Es una empresa privada que opera con la concesión de las 

autoridades financieras del país, y esta respaldada por lo Ley del Mercado de Valores. 

En las bóvedas del Instituto se encuentran físicamente almacenadas la mayor parte de los 

títulos que diariamente son negociados en la BMV, a través, de su salón de remates para 

realizar operaciones de compraventa. 

Funciones 

La Bolsa Mexicana de Valores (BMV), foro en el que se lleva a cabo las operaciones del 

mercado de valores organizado en México, siendo su objeto el facilitar las transacciones con valores 

y procurar el desarrollo del mercado, fomentar su expansión y competitividad, a través de las 

siguientes funciones: 

.... Establecer los locales, Instalaciones y mecanismos que faciliten las relaciones y 

operaciones entre la oferta y demanda de valores, títulos de crédito y demás 

documentos inscritos en el Registro Nacional de Valores (RNV), así como prestar los 

servicios necesarios para la realización de los procesos de emisión, colocación en 

Intercambio de los referidos valores; 

.... Proporcionar, mantener a disposición del público y hacer publicaciones sobre la 

Información relativa a los valores Inscritos en la BMV y los listados en el Sistema 

Internacional de Cotizaciones de la propia Bolsa, sobre sus emisores y las operaciones 

que en ella se realicen; 

..,. Establecer las medidas necesarias para que las operaciones que se realicen en el BMV 

por las casas de bolsa, se sujeten a las disposiciones que les sean aplicables; 

..,. Expedir normas que establezcan estándares y esquemas operativos y de conducta que 

promuevan prácticas justas y equitativas en el mercado de valores, así como vigilar su 
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observancia en Imponer medidas dlsclpllnarlas y correctivas por su Incumplimiento, 

obligatorias para las casas de bolsa y emisoras con valores Inscritos en la BMV; 

..,. Fomentar la expansión y competitividad del mercado de valores mexicano. 

Las empresas que requieren recursos {dinero) para financiar su operación o proyectos de 

expansión, pueden obtenerlo a través del mercado bursátil, mediante la emisión de valores 

(acciones, obligaciones, papel comercial, etc.) que son puestos a disposición de los Inversionistas 

(colocados) e Intercambiados (comprados y vendidos) en la BMV, en un mercado transparente de 

Ubre competencia y con igualdad de oportunidades para todos sus participantes. 

1.2.4. Importancia 

Dentro de los principales beneficios de un mercado de valores se puede mencionar la 

diversificación de la propiedad empresarial entre un mayor número posible de Inversionistas a 

través de los diferentes Instrumentos del mercado. 

Es por esto que la importancia de las bolsas de valores de todo el mundo son Instituciones 

que las sociedades establecen en su propio beneficio. A ellas acuden los inversionistas como una 

opción para tratar de proteger y acrecentar su ahorro financiero, aportando los recursos que, a su 

vez, permiten, tanto a las empresas como a los gobiernos, financiar proyectos productivos y de 

desarrollo, que generan empleos y riqueza. 

Las bolsas de valores son mercados organizados que contribuyen a que esta canalización 

de financiamiento se realice de manera libre, eficiente, competitiva, equitativa y transparente, 

atendiendo a ciertas reglas acordadas previamente por todos los participantes en el mercado. 

En este sentido, la Bolsa Mexicana de Valores ha fomentado el desarrollo de México, ya 

que, junto a las Instituciones del sector financiero, ha contribuido a canalizar el ahorro hacia la 

Inversión productiva, fuente del crecimiento y del empleo en el país. 

A nivel mundial se puede decir que su Importancia radica, en que la globallzaclón 

económica, así como la revolución en la Informática y las comunicaciones han Internacionalizado a 

los merados de valores de todo el mundo. Todas las bolsas compiten entre sí y lo que acontece en 

una Influye en el resto; todas buscan ser las más eficientes, competitivas y confiables, a fin de 

retener y atraer emisoras, capitales e Inversionistas. 
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la BMV está situada entre las 30 bolsas de valores más Importantes del mundo y es una de 

las principales entre los llamados •mercados emergentes". Como reconocimiento a sus altos 

estándares, la BMV ha ocupado las presidencias de la Federación Iberoamericana de Bolsas de 

Valores (AABV) y de la Federación Internacional de Bolsas de Valores (ABV). 

Es por eso que acudir al mercado de valores para obtener financiamiento bursátil trae 

consigo una serie de beneficios que Incrementan el potencial de negocios de las empresas. Entre 

otros, destacan los siguientes: 

.,,. Aumentan el valor de la empresa. las empresas que se vuelven públicas al emitir 

acciones resultan ser más atractivas y tienden a generar mayor valor para sus 

accionistas que las de empresas privadas (aquellas que no cotizan en el mercado 

bursátil). Esto se debe a que sus títulos tienen liquidez, a que son más conocidas, a 

que su gestión es Institucional, y a que proporcionan Información al público 

Inversionista . 

.,,.. Fortalece la estructura financiera. Una de las formas más eficientes para lograr los 

planes de expansión y modernización de la empresa, es basarlos en esquemas de 

financiamiento competitivos mismos que se pueden obtener a través del mercado de 

valores. Al fortalecer la estructura financiera mediante una oferta pública de 

Instrumentos de deuda o capital, es posible: 

.,,.. Optimizar costos financieros . 

.,,.. Obtener liquidez Inmediata . 

.,,.. Consolidar y reestructurar pasivos . 

.,,.. Modernizarse y crecer . 

.,,.. Financiar investigaciones y desarrollo . 

.,,.. Obtener reconocimiento financiero. El acceso al financiamiento bursátil a través de la 

colocación de acciones o la emisión de títulos de deuda en el mercado de valores es un 

procedimiento exigente. Obtenerlo constituye por sí mismo un reconocimiento al grado 

de madurez de la empresa y liderazgo de sus directivos. Poseer este nuevo activo 

Intangible facilita y expande las opciones para allegarse en un futuro, mayores recursos 

financieros en mejores condiciones . 

..,,.. Mejorar la Imagen de proyección. Cotizar en la Bolsa Mexicana de Valores constituye un 

poderoso atractivo que puede ser empleado para respaldar todas aquellas estrategias 

destinadas a fortalecer la competitividad de la organización, al fortalecer su Imagen de 
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empresa profesional y pública, facilitando alianzas, fusiones y adquisiciones y 

permitiendo establecer programas de acciones para empleados claves • 

.,,_ Flexibiliza las finanzas de los empresarios. Los accionistas originales pueden diversificar 

su Inversión y con ello su riesgo, incrementar su liquidez y obtener la flexibilidad para 

tomar decisiones sobre su patrimonio aprovechando las posibilidades que ofrece la 

participación en el mercado bursátil. 

1.3. Operaciones de los Instrumentos Bursátiles 

Para efectos de orden y organización, todos los valores negociados en la Bolsa Mexicana de 

Valores, han sido agrupados en distintos mercados de acuerdo a sus características; las opciones a 

elegir son muy variadas las cuales se pueden clasificar de acuerdo a la rentabilidad relativa 

aproximada como sigue: 

1.3.1. Cuadro de rentabilidad Relativa Aproximada de los diferentes grupos de 

Instrumentos bursátiles. 

Tipo de Instrumento Rentabilidad Relativa (semicuantitatlva) 

Instrumento de Renta Fija 

Cuentas de ahorros Muy por debajo de la inflación (-10% a -5%) 

Inversión a Plazo Fijo Similar a la inflación (-2% a +2%) 

Pagarés Ligeramente superior a la Inflación (0% a +5%) 

Certificados de la Tesorería Superior a la inflación ( +5% a +7%) 

Udlbonos Superior a la inflación ( +7% a +10%) 

Papel Comercial Superior a la inflación ( +6% a +10%) 

Obligaciones Superior a la inflación ( +7% a +12%) 

Instrumentos de Renta Variable Desde perder una porción importante de la inversión hasta 

Acciones de la Bolsa de Valores ganar mucho más que la inflación. 

Opciones Desde perder el total de la inversión, hasta tener una 

ganancia Ilimitada (varias veces el total de la inversión). 

Futuros Desde perder más que el total de la inversión, hasta tener 

una ganancia Ilimitada (varias veces el total de la inversión). 

El cuadro anterior nos muestra dentro de los paréntesis las cifras que representan los 

porcentajes de la inversión por encima o por debajo de la inflación; así mismo nos muestra el 
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riesgo que existe en los diferentes tipos de Instrumentos, mientras que su forma de operar es Igual 

de diferente como se muestra a continuación. 'º 

1.3.2. Operaciones del Mercado de Titulos de Deuda. 

Al mercado de deuda fo componen los valores emitidos por el gobierno y por empresas 

privadas y bancarias. En este tipo de Inversión, el Inversionista presta al emisor del título un monto 

de recursos durante un plazo convenido, a cambio del cual recibe un rendimiento, en forma de 

Interés, que fe es pagado al final del plazo junto con su capital Inicial, o bien, en pagos parciales a 

lo largo de la vigencia del préstamo. 

El rendimiento de fas Inversiones en deuda se determinan según el nivel general de fas 

tasas de Interés en el sistema financiero, por fo que su análisis resulta de gran Importancia a la 

hora de Invertir en este mercado. 

Las Inversiones en deuda se clasifican en dos categorías: 

.,.. Instrumentos de deuda de corto plazo 

.,.. Instrumentos de deuda de largo plazo 

"En este mercado se efectúan fas operaciones con Instrumentos emitidos por el gobierno, 

como son: 

.,,. Los Certificados de fa Tesorería de fa Federación {CETES), son bonos cupón cero porque 

se venden a descuento {por debajo de su precio nominal), que es de $10 pesos. No 

pagan Intereses en el transcurso de su vida (28,91,180, 360 días y dos años) y son 

liquidados por el emisor - el Gobierno Federal - al concluir su plazo a valor nominal. El 

rendimiento que pagan Interrelaciona el precio de adquisición, el valor nominal y el plazo . 

.,,. Los Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal con tasa de Interés fija, manejan plazos de 

tres y cinco años {aunque puede ser cualquiera, siempre y cuando sea múltiplo de 182 

días). Se consideran los días efectivamente transcurridos sobre fa base de un año 

financiero de 360 días. Pagan Intereses cada seis meses a una tasa fijada al momento de 

fa emisión, misma que permanece sin cambio durante fa vida del Instrumento. Su valor 

nominal es de $100 pesos. 

10 Leopoldo Sánchez cantú, Invierta ron éxito en la Bolsa de Valores, p. XX. 
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.... SONDES, Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal. Hay de dos tipos: con pago 

semestral de Intereses y protección contra la Inflación (BONDES1B2), y con pago 

trimestral de Intereses (BONDEST). Ambos tiene un valor nominal de $ 100 pesos y son a 

tasa flotante. Esto significa que se pagan intereses en periodos predeterminados, en los 

que se revisa la tasa. 

.... Los BONDEST se emiten a plazos múltiplos de 91 días, especificados por el Gobierno. 

Su tasa de preferencia es la de Cetes del mismo plazo en emisión primaria. La 

compraventa en directo en el mercado secundarlo puede hacerse cotizando su precio 

o su sobretasa; esta última suele ser el método con mayor preferencia en el mercado 

de deuda . 

..,. Los BONDES1B2 a múltiplos de 182 días también se colocan a tasa flotante, y ofrecen 

en cada uno de los periodos de Interés una protección contra cambios Inesperados 

en la Inflación. Así, nunca pagan una tasa real negativa. El título paga, además de la 

tasa de referencia, una prima adicional (la diferencia entre el aumento porcentual en 

el valor de la Udl y la tasa de rendimiento de los Cetes a 182 días). 

.... UDIBONOS, son los Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal denominados en unidades 

de Inversión. Su principal característica cubrir al inversionista de brotes Inesperados de 

Inflación. Su valor nominal es de 100 Udls, y su plazo es a múltiplos de 162 días. El 

gobierno los ha colocado a plazos de tres, cinco y hasta 10 años. De hecho, es el 

Instrumento del mercado de deuda con el plazo de vigencia más largo. Pagan intereses 

cada seis meses en función de una tasa de Interés real fija que se determina en su fecha 

de emisión. 

.... UMS son Instrumentos de deuda de largo plazo que el Gobierno mexicano coloca en los 

mercados Internacionales en moneda extranjera (dólar, euro, yen, etc.). Las tasas que 

pagan pueden ser fija o variable . 

..,. Los Bonos Brady, estos títulos se negocian en los mercados Internacionales y están 

denominados en dólares. Se cotizan a valor nominal (par) y a descuento. Pueden ser 

amortizados con anticipación. El rendimiento de estos títulos se modifica de acuerdo con 

la situación que guarda la economía y la situación socio política del país emisor. Son 

considerados títulos altamente especulativos. 

Valores Institucionales: 

..,. Los Bonos de Regulación Monetaria (Brems) son emitidos por el Banco de México con el 

objeto de regular la liquidez en el mercado de dinero y facilitar la conducción de la 
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política monetaria. Se subastan los jueves, día en que los demandantes presentan sus 

solicitudes de compra, así como el precio que están dispuestos a pagar. La clave de 

cotización de los Brems es XA, a la que se añaden seis números que indican la fecha de 

su vencimiento (año, mes y día). 

op. Bonos de Protección al Ahorro (BPAs), son títulos de deuda emitidos por el Instituto de 

Protección al Ahorro Bancario (IPAB), con el objeto de cajear o refinanciar las 

obligaciones financiera, a fin de hacer frente a las obligaciones de pago y otorgar liquidez 

a sus títulos. 

Valores Privados, las empresas e instituciones financieras también se fondean con la 

emisión de títulos de deuda. Claro, tienen mayor riesgo de no pago del que suele tener los 

instrumentos gubernamentales, pero esto se compensa con mayor rentabilidad para los tenedores 

de los papeles. 

<P- Aceptaciones Bancarias, son letras de cambio emitidas por un banco en respaldo al 

préstamo que hace a una empresa. El banco, para fondearse, coloca la aceptación en el 

mercado de deuda. Su valor nominal es de $100 pesos, el plazo va de siete a 182 días y 

el rendimiento se fija con relación a una tasa de referencia (Cetes, TIIE) más algunos 

puntos que compensan el mayor riesgo. 

op. Papel Comercial, es un pagaré con valor nominal de $ 100 pesos emitido por compañías 

autorizadas. Su plazo va de 15 a 91 días y su rendimiento va en relación directa con el 

descuento al que se compra el título. Generalmente paga más que el Cete o la TIIE, 

aunque no ofrece garantías. Esto lo hace poco líquido con relación a otros títulos de 

deuda, pero más atractivo en ténminos de rendimiento. 

'P- Certificado Bursátil, este instrumento es de muy reciente creación y destaca por su 

flexibilidad para ser empleado como Instrumento de financiamiento lo mismo por 

sociedades anónimas que por entidades de la administración pública federal paraestatal, 

entidades federativas, municipios y entidades financieras, cuando actúan en su carácter 

de fiduciarias. La emisión de los certificados puede constar de diferentes series, las que 

conferirán a sus tenedores iguales derechos dentro de cada una de ellas. Podrán llevar 

cupones adheridos para el pago de Intereses y, en su caso, para las amortizaciones 

parciales que pueden negociarse por separado. Los títulos pueden amparar uno o más 

certificados y mantenerse depositados en alguna de las Instituciones para el depósito de 

valores. 
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.,,. Obligaciones, las emiten las empresas que participan en el mercado de valores. Su valor 

nominal es variable y se concentra en periodos mayores de tres años. Su amortización es 

a vencimiento o en parcialidades anticipadas. Su rendimiento es en Cetes o TIIE (las dos 

f1mcionan como tasas de referencia) más una sobretasa. Su garantía puede ser 

quirografaria (sin garantía), avalada o hipotecaria (se ampara con títulos de propiedad), o 

prendaria (posee una fianza específica) • 

.,,. Certificados de Participación Inmobiliaria, son emitidos por Instituciones crediticias 

(bancos) con cargo a un fideicomiso con patrimonio que incluye bienes Inmuebles. Su 

valor nominal es de $ 10 pesos, y el plazo va de tres a ocho años, con amortización final 

o pagos periódicos. El rendimiento es en Cetes o TIIE más puntos porcentuales.'' 11 

En virtud de las reformas a la legislación correspondiente que fomenta un mercado más 

abierto y competitivo, la BMV creó una subsidiaria que opera el sistema BMV-SENTRA Títulos de 

Deuda y un sistema de corretaje electrónico (broker), para estar en posibilidad de ofrecer servicios 

más competitivos a los participantes del mercado de deuda. Así nació SIF (Servicios de Integración 

Financiera). 

"El BMV-SENTRA Títulos de Deuda es un sistema integral de remate electrónico para la 

negociación y asignación de instrumentos del mercado de deuda. 

Dicho sistema es operado y administrado hoy en día por SIF garban Intercapital. 

Originalmente, fue la BMV la que instrumentó el antes llamado Sistema Electrónico de Negociación, 

Transacción, Registro y Asignación de Títulos de Deuda (BMV-SENTRA), para dar respuesta a la 

necesidad - por parte de los intermediarios financieros - de optimizar el ciclo operativo del 

mercado de dinero en un ambiente de seguridad y con el respaldo de un sistema altamente 

confiable. 

El sistema se compone de dos módulos que, de manera conjunta, brindan a los clientes un 

servicio integral de operación y administración de títulos de deuda. 

l. BMV-SENTRA Títulos de Deuda Módulo de Corro: 

Mediante éste módulo los operadores de los intermediarios registran, modifican, cancelan y 

cierran órdenes de compra o de venta directamente desde su terminal, al tiempo que 

11 Inversionista, La Guía del Dinero, pp. 56-58. 
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pueden monltorear todas las órdenes Ingresadas al Sistema, ya sean propias o de terceros, 

e Imprimir los reportes correspondientes. 

Una vez que una orden de compraventa encuentra su contraparte, el sistema le presenta a 

ambas partes un mensaje en el que se confirma que la operación ha sido ejecutada, así 

como sus características. La Información es transmitida en línea a través del sistema, lo que 

reduce los tiempos de respuesta ante cualquier contingencia o cambio repentino del 

mercado. Se muestra un ejemplo del sistema: 

too•- , .... ~ .,,.,,.,. ... ,, ~ ...... ~ ~ .. ·-· .o,.q. e::= _........ -·- IJ.-o- : ~ ....... ; ...... 

~ .,.,., ~--" ~ .. ,V ... _ ~~ 

l ......... » .. .;... .......... -..-. '" 
, Q&O.·""'" (••O<.'" .... •t••--•"'J'fl 

., •I 

·+; e e !!i :J •·"-:~~.~'--. r=_~._-=:::n·--~~¡-:_=~-.-... -.--.-.-. -¡ ~=-·_-=:_=_=_=.·1-,--,-,_-.-.~~ic= ... _= .. :~=~·-:~3~.--.• -.. -... ---. ,=._:.._'.-:_~. _-··--::.z~- ' 
_,...... " ........... '11 

·.;...-. t',..,_,., ..,....,,.., . .:..,... -·• <"< .. • 1- ;-.; í•-.C lFlt.. """..., .• ..,.....~ ,._.. i f.a.o 

N!:?f.4,.Yf>O. 

2. BMV-SENTRA Títulos de Deuda Módulos de Asignación. 

Este módulo concentra la Información sobre emisiones disponibles para la administración, 

selección y asignación de aquellas que cumplan con los requerimientos de cada operación. 

Una vez realizada la asignación, cada operación es enviada en línea al sistema SIDV de S.D. 

INDEVAL para su liquidación. 

El módulo de asignación calcula los precios de las emisiones, valores reales, tasas de 

descuento e Importes totales o parciales de cada operación. Así como posee una gran 

versatilidad para monltorear y consultar las operaciones de compra o de venlil, tanto las 
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asignadas como las pendientes de asignación. A continuación se muestra un ejemplo de 

dicho sistema:" 12 

.. - - ' ........ ~· -... ·.~-.._ .. , ..... ~ .... -
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1.3.3. Operaciones del Mercado de Capitales. 

El Mercado de Capitales Incluye Instrumentos de Inversión de largo plazo (un año o más), 

tanto de renta variable como de renta fija. Es decir, que es el conjunto de oferentes y demandantes 

que permiten la transferencia directa del ahorro de las famlllas y demás agentes económicos hacia 

las empresas de manera que cubran en parte sus necesidades de financiamiento a plazo mayor de 

un año. 

La importancia de este mercado radica en la necesidad de los países de eficlentar sus 

procesos de producción. Esto es posible gracias a la modernización y ampliación de la planta 

productiva de las empresas, para lo cual es Indispensable un adecuado financiamiento. 

12 htto://www,slLcom mx/sjf/Servlclos/BMV·SENTRA/bmy-sentra html 
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Mientras que sus objetivos y funciones se pueden ver a continuación: 

.,,. Contribuir en la reducción del costo de financiamiento de las empresas • 

.,,. Permitir una eficiente asignación de los recursos financieros para el crecimiento de las 

empresas . 

.,,. Hacer coincidir la capacidad y necesidades de financiamiento e Inversión de los 

diferentes agentes, respetando sus preferencias y necesidades . 

.,,. Ofrecer una gama de alternativas de Inversión para que las preferencias de los 

Inversionistas se ejerzan en función del riesgo que está dispuesto a tomar . 

.,,. Poner a disposición de los Inversionistas la Información relativa a la situación financiera 

y operativa de las emisoras. 

Los valores típicos son las acciones, que son títulos representativos de las fracciones 

Iguales en que se divide el capital social de una sociedad anónima. Una emisión de acciones 

responde a la expectativa de obtener una atractiva rentabilidad respecto a los recursos Invertidos. 

Esta rentabilidad se manifestará en dividendos, Incremento del capital y del valor de los títulos que 

lo representan. 

En tanto, las obligaciones son títulos de crédito colectivo emitidos por una empresa o 

dependencia gubernamental a mediano o largo plazo. Este crédito se destina preferentemente a 

proyectos de Inversión o adquisición de activos fijos. El comprador de la obligación recibe pagos 

periódicos de Intereses y el valor nominal a su vencimiento. 

Los Instrumentos de Inversión utilizados en el Mercado de Capitales son: 

1. Acciones: 

b. De empresas Industriales, comerciales y de servicios. 

c. De compañías de seguros y fianzas. 

d. De casas de bolsa. 

e. De sociedades de Inversión común. 

f. De sociedades de Inversión de renta fija. 

g. De sociedades de inversión de renta fija para personas morales. 

h. De sociedades de Inversión de capitales. 

2. Obligaciones: 

a. Quirografarias, cuya garantía es la solvencia del emisor. 
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b. Hipotecarlas, garantizadas por activos del emisor, dados en hipoteca. 

c. Convertibles en acciones de la empresa emisora. 

d. Con rendimientos capitalizables. 

e. Indizadas en moneda extranjera. 

f. Telmex, Obligaciones hipotecarlas a 20 años y 

g. Quirografarias a 15 años, emitidas por Teléfonos de México. 

3. Otros: 

a. Certificados de Participación Inmobiliaria Amortizables (CPI's), con la garantía de 

Inmuebles comprometidos como patrimonio de un fideicomiso, mismo que se 

Integra por bienes Inmuebles. 

Para operar en la BMV, el mercado de capitales se subdivide en la Sección A o Mercado 

Principal - que agrupa a las grandes empresas -, y en la Sección B o Mercado para la Mediana 

Empresa Mexicana (MMEX), en donde cotizan empresas medianas con amplias perspectivas de 

desarrollo. 

En la Sección A hay una subsección, llamada Sistema Internacional de Cotizaciones (SIC), 

en la que están listadas y operan acciones de emisoras extranjeras. Para que puedan Ingresar al 

SIC, las emisoras foráneas deben provenir de mercados que cumplan con detenmlnadas 

características (mercados reconocidos) y someterse a procesos rígidos de autorización para su 

listado ante BMV y CNBV. 

La BMV ha desarrollado y administrado un sistema electrónico de negociación reconocido 

como BMV-SENTRA capitales, el cual en la actualidad es el único medio por el cual se pueden 

realizar transacciones dentro del mercado, y al que tiene acceso los miembros, para la formulación 

de posturas y concertación de operaciones en el mercado de capitales. A su vez proporciona al 

usuario el medio para negociar valores oportuna y eficazmente, a través de las estaciones de 

trabajo dispuestas para tal efecto en las mesas de operación de los Intermediarios. 

Obtener Información en tiempo real, contar con una visión de conjunto de las posturas, 

Identificar las mejores opciones de Inversión para los clientes, y participar directamente en el 

mercado, son actividades que se pueden efectuar prácticamente con sólo oprimir una tecla. 

Las posturas se Ingresan a través de los fonmatos de compra y venta que aparecen en 

pantalla de trabajo del sistema y mediante mecanismos alternos como lo son el administrador de 
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órdenes, o el ruteo electrónico de posturas directamente del computador de los intermediarios al 

computador de la BMV. En las posturas los Intermediarios especifican la emisora, serle, cantidad y 

precio de los valores que se desean comprar o vender. 

Para mantener un estricto control de acceso al sistema de negociación, cada usuario cuenta 

con una firma electrónica confidencial e Intransferible, consistente en el número de usuario y una 

clave Individual de acceso, misma que puedes ser modificada por cada usuario desde su estación 

de trabajo. 

Existen dos tipos de usuarios: 

.... Los operadores que deben de contar con la aprobación de CNBV y la BMV; y 

.... Los usuarios de consulta que solo necesitan ser autorizados por la BMV. 

A continuación se presenta una descripción de la pantalla del sistema, proporcionado por la 

página de la Bolsa Mexicana de Valores. 

t H~lS CON l ,, 
____ _.._,,,._.._A,ttrtE OiiGEN---j-----
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1.3.4. Operaciones del Mercado de Derivados. 

"Se denomina productos derivados a una familia o conjunto de Instrumentos financieros, 

cuya principal característica es que están vinculados a un valor subyacente o de referencia. Los 

productos derivados surgieron como Instrumentos de cobertura ante fluctuaciones de precio en 

productos agrolndustrlales (commodltles), en condiciones de elevada volatilidad. 

La principal función de los derivados es servir de cobertura ante fluctuaciones de precio de 

los subyacentes, por lo que se aplican preferentemente a: 

""' Portafolios accionarios 

..,. Obligaciones contraídas a tasa variable 

..,. Pagos o cobranzas en moneda extranjera a un detemllnado plazo 

.... Planeaclón de flujos de efectivo, entre otros. 

Los productos derivados son instrumentos que contribuyen a la liquidez, estabilidad y 

profundidad de los mercados financieros; generando condiciones para diversificar las Inversiones y 

administrar riesgos. 

El Inicio de operaciones del Mercado Mexicano de Derivados constituye uno de los avances 

más significativos en el proceso de desarrollo e Internacionalización del Sistema Financiero 

Mexicano. La Importancia de que países como México cuenten con productos derivados, cotizados 

en una bolsa, ha sido destacada por organismos financieros Internacionales como el Internacional 

Monetary Fund (IMF) y la Internacional Finance Corporation (IFC), quienes han recomendado el 

establecimiento de mercados de productos derivados listados para promover esquemas de 

establlldad macroeconómlca y facilitar el control de riesgo en Intermediarios financieros y entidades 

económicas." 13 

"Instrumentos del Mercado Over The Counter 

"'" Forwards, son contratos de compraventa adelantada en los que se especifican el precio 

y la fecha de liquidación futura (de un mes en adelante). También denominados 

contratos de cobertura, y se realizan preponderantemente sobre tipos de cambio. Su 

13 htto:llwww.mexder.eom.mx/mexder/anteceden htm?115 
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negociación se realiza entre bancos y particulares, porque en México la operación con 

divisas está restringida a esas Instituciones. 

En los contratos se pacta un valor futuro del peso en dólares, calculado con base en las 

tasas de Interés que se pagan en los países de las divisas sobre las que se hace el 

contrato (en este caso México y Estados Unidos: pesos y dólares), durante el plazo que 

dure el contrato, más el desliz cambiarlo. 

opo Swaps (intercambio), son contratos en los que se acuerda Intercambiar flujos 

periódicos de dinero (cashflows) durante un plazo determinado. También son un 

mecanismo para aprovechar diferencias en tasas de Interés en operaciones de 

arbitraje. Además hay swaps que combinan tasas y divisas. 

Instrumentos del Mercado Bursátil CMEXDER\ 

opo Futuros, son contratos para comprar o vender un activo subyacente (acciones, tasas de 

Interés, divisas, índices accionarlos, índices de precios, CPOw y más) en una fecha 

futura, a un precio pactado al momento de celebrar el contrato. Es un contrato 

forward, pero estandarizado (plazos determinados y montos fijos), lo que permite 

mayor liquidez y la existencia de un mercado secundario para los mismos (se puede 

revender), porque pueden adaptarse a las necesidades de cualquier participante del 

mercado. 

opo Opciones, son contratos de compra o venta de "derechos" de un activo subyacente, a 

un plazo y precio establecidos, a cambio del pago de una prima. La otra parte 

(vendedor o comprador) se obliga a comprar o vender dicho activo subyacente al 

poseedor de la opción a un precio de ejercicio, durante un periodo (opción americana) 

o fecha establecida (opción europea). El que sea un derecho signlflca que el 

contratante de una opción de compra ( call) o de venta (put), no está obligado a ejercer 

su derecho (puede rescindir el contrato), con lo que lo único que pierde sería la 

comisión por la operación de derivados. 

En diciembre de 1998, se creó el MexDer, con un piso de remates propio, en las 

Instalaciones de la BMV, aunque también se maneja con operaciones electrónicas: computadoras y 

teléfonos. Antes de que existiera el MexDer, si alguien quería contratar una cobertura, tenía que 

acudir a su banco para concertar la operación (se hacían contratos a la medida); a este tipo de 

transacción se le conocía como over the counter (sobre el mostrador). 

33 



~ Análisls Técnico en el Mercado Bursátil Mexicano 

Hoy coexiste el mercado de over the counter - en el que se negocian forwards y swaps - Y 

el bursátil (MexDer), donde se manejan contratos estandarizados y liquidados (cuentan con un 

mercado secundarlo de compraventa de futuros y opciones). 

Actualmente se operan futuros del tipo cambiarlo peso-dólar, IPC, Cetes a 91 días, TIIE 

(Tasa de Interés Interbancarla de Equilibrio) a 28 días, Bonos del Gobierno a tres años, CPOs y 

acciones Individuales de las empresas triple A (las más Importantes de la Bolsa). En el mercado de 

derivados más Importantes del mundo, el CME, se operan futuros del peso mexicano." 14 

"Existe el Sistema Electrónico de Negociación, Transacción, Registro y Asignación 

(SENTRA®·DERIVADOS), es un mecanismo que sustituyó la operación a viva voz, por otra remota, 

totalmente automatizada y a tiempo real. A través de SENTRA®·DERIVADOS es posible registrar 

posturas de venta y compra, realizar operaciones de cruce, operaciones de autoentrada y 

operaciones al precio de liquidación, así como, realizar el monitoreo de las posturas Introducidas al 

sistema, dimensionar la profundidad del mercado e Identificar operaciones de cruce y autoentrada. 

Así mismo, el SENTRA®·DERIVADOS permite obtener Información en línea y transmitirla de 

la misma forma hacia el Sistema Integral de Valores Automatizado (SIVA) desde donde se difunde 

hacia todo el sistema financiero. Sus beneficios son los siguientes: 

.,,. Menores Costos 

.,,. Libro de ordenes electrónico 

.,,. Transparencia del mercado 

.,,. Respuesta en línea 

Todas las funciones de SENTRA®·DERIVADOS se realiza en una sola ventana, dividida en 

las 11 secciones siguientes: 

.,,. Consulta de Oase 

.,,. Cartera de Operación 

.,,. Estadísticos 

.,,. Controles de Consulta 

.,,. Corro de Ventas, Compras y Hechos 

.,,. Cruces activos 

14 Inversionista, op. dt., pp. 78-81. 
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'P- Consultas activas 

'P- Carteras disponibles 

<P- Entrada de orden múltiple 

'P- Área de mensajes 

'P- Ticket 

'P- Área de mensajes generales del sistema" 15 

1.4. Principales Indicadores del Mercado Bursátil 

Los números índices en general tienen por objeto expresar las variaciones de un magnitud 

económica, o de otro orden, en cierta forma tomando como base el valor de la magnitud 

considerada en un momento dado. La magnitud económica que en Bolsa se le suele dar mayor 

Importancia es el "precio" o "nivel de cotización"; por esta razón al hablar de "índices de bolsa" 

generalmente se quiere expresar "niveles de precios" o "de cotizaciones"; y de forma aún más 

corriente a los niveles de cotización de las acciones o valores mobiliarios de renta variable, por ser 

los más significativos. 

Un índice de precios de acciones representa el valor de un conjunto de títulos accionarlos 

en el tiempo. Las fluctuaciones en los precios de los valores cotizados en la BMV responde a la libre 

Interacción entre la oferta y la demanda. La tendencia general de las variaciones en precios de las 

acciones, generada por las operaciones de compraventa durante la sesión de remates, se refleja en 

tiempo real, mediante el cálculo de índices accionarios. 

Un índice accionario se construye con serles accionarías seleccionadas con base en su 

representatlvldad, en el giro de los emisores (sector económico al que pertenecen), bursatilldad 

(facllldad con que se puede comprar o vender una acción) y valor de mercado o capitalización 

(último precio de la acción por el número de acciones en circulación). El número y tipo de serles 

accionarlas consideradas para el cálculo de cada uno de los índices, varían en función del índice 

que se trate. 

1.4.1. ÍNDICE DE PRECIOS Y COTIZACIONES 

"El Índice de Precios y Cotizaciones es el principal Indicador de la Bolsa Mexicana de 

Valores, expresa el rendimiento del mercado accionarlo, en función de las variaciones de precios de 

15 htto·l/www.mexder.com mx/mexderlan\eceden htm>Us 
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una muestra balanceada, ponderada y representativa del conjunto de acciones cotizadas en la 

Bolsa. 

Este indicador, aplicado en su actual estructura desde 1978, expresa en forma fidedigna la 

situación da! mercado bursátil y su dinamismo operativo. 

Las acciones industriales, comerciales y de servicios, han sido los instrumentos tradicionales 

del mercado bursátil y, desde su origen tienen como característica la movilidad de precios y la 

variabilidad de rendimientos. 

Las fluctuaciones en la cotización de cada título responden a la libre concentración entre la 

oferta y la demanda en el sistema operativo BMV-Sentra capitales, relacionada con el desarrollo de 

las empresas emisoras y sus resultados, así como, con las condiciones generales de la economía. 

La tendencia general de las variaciones de precios de todas las emisoras y series cotizadas 

en Bolsa, generadas por las operaciones de compraventa en cada sesión de remates, se refleja 

automáticamente en el Índice de Precios y Cotizaciones (IPC) de la Bolsa Mexicana de Valores. 

El IPC constituye un fiel indicador de las fluctuaciones del mercado accionario, gracias a 

dos conceptos fundamentales: primero representatividad de la muestra en cuanto a la operatividad 

del mercado, que es asegurada mediante la selección de las emisoras líderes, detenninadas éstas a 

través de su nivel de bursatiildad; segundo estructura de cálculo que contempla la dinámica del 

valor de capitalización del mercado representado éste por el valor de capitalización de las emisoras 

que constituyen la muestra del IPC. 

Objetivo 

El Índice de Precios y Cotizaciones (IPC, con base octubre de 1978), tiene como principal 

objetivo, el constituirse como un Indicador altamente representativo y confiable del Mercado 

Accionario Mexicano. Así como la representación del comportamiento del mercado accionario. 

Para cumplir con el objetivo anterior fue necesario revisar diversas alternativas de cálculo y 

metodología utilizada en Índices Internacionales que gozan de gran prestigio y de la confianza de la 

gran mayoría del gremio bursátil internacional. 
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Características Generales del IPC 

Concept 

Fórmula 

Ponderación 

riterlos 

lección 

d 

amaño de la 

uestra 

erlodlcldad d 

a revisión de la 

muestra 

racterísticas riterlo de Selecclón 

trayectoria del mercado, 
el cambio dlarl 

valor d aclllta su reproducción en portafolios, sociedades d 

·nverslón y carteras de valores que pretendan 
pltallzaclón de una 

btener el rendimiento promedio que ofrece el 
uestra de valores 

La ponderación n la finalidad de que el IPC permita una apropiad 

realizada con el valo lstribuclón de riesgo en los portafolios se pretend 

atal de capltalizacló !versificar la muestra de tal suerte que 1 

e cada serl 

celo na ria. 

1. Bursatilidad 

(alta y media) 

2. Valor d 

capitalización 

3. Restricciones 

adicionales 

ctualmente es de 3 

cclones (ha oscilad 

ntre 35 y 50) 

da año 

en una muestra con el mejo 

on este Indicador se asegura que las empresas sea 

las de mayor negociación en la BM 

ste criterio busca que las empresas consideradas, 

en su ponderación y distribución 

la muestra. 

n las medidas establecidas en este rubro, s 

rmite tener condiciones claras en el mantenlmlent 

selección de empresas para la muestra. 

1 tamaño está determinado en función de lo 

lgulentes aspectos: Número de empresas qu 

todos los criterios establecidos. 

racterístlcas del Mercado Mexicano. Amplitud 

uficlente como para no catalogarse como un Índl 

strecho ("Narrow Index"). 

revisión será anual de 

stablecidos en los puntos anteriores. Se comunicar· 

n la mayor oportunidad posible las empresas qu 

e determine tengan que salir y entrar en la muestra. 

sta medida permite que los administradores d 

alares puedan prever la reconstitución de su 

rteras con toda anticipación 
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Cálculo 

Base: 0.78 = 30 de octubre de 1978. 

Clase: Índice ponderado por Valor de Capitalización. 

Muestra: Actualmente está Integrada por 38 emisoras 

Fórmula: 

l - l ( L,fl, *Q¡, ) 
t - t-1 * * L,P¡,_¡ Qll-1 F,, 

Donde: 

Índice en It 

Plt 

Qlt 

FI 

Precio de la emisora 

Acciones de la emisora 

Factor de ajuste por 

1 = 1, 2, 3, ... , n 

Ajuste por Ex-Derechos 

tiempo 

1 el día 

1 el día 

ex-derechos 

Considerando la fórmula seleccionada para el cálculo del IPC, donde el valor de 

capitalización de cada empresa determina su ponderación, cualquier cambio en el número de 

valores Inscritos, modificará la estructura del Índice. 

En este sentido, se requiere ajustar el valor de las emisoras que decreten algún derecho 

aplicando un factor al valor de capltallzaclón del día previo. 

P.((Ap* F)-Aa) 
Fj = l+ Pa*Aa 

Tipo de movimiento ~actor de ajuste Ajuste requerido 

Capltallzaclón F= Aa Ninguno 
Ap 
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Escisión F= 
(Pp* .Aa)-(Pp* Ae) 

Pa*Ap 

Obligaciones Convertibles 
F= (Pa*Aa)+(Pa*Ac) 

Pa *.Ap 

Reestructuración Accionaria 
F= (Pa*Aa)+(Pa*Ar) 

Pa*Ap 

Suscripción 
F= (Pa*.Aa)+(Ps*As) 

Pa*Ap 

Suscripción (serle nueva) F= 1-Pa-Pp 
Pa 

Split (reverse) F=Aa 
Ap 

Donde: 

F = Factor de ajuste por movimiento. 

FI = Factor de ajuste requerido en la emisora l. 

Aa = Número de acciones anteriores al ajuste. 

Ac = Número de acciones producto de la conversión. 

Ae = Número de acciones por escindir. 

Ap = Número de acciones posteriores al ajuste. 

Ar = Número de acciones por reestructuración. 

As = Número de acciones suscritas. 

Pa = Precio anterior al ajuste 

Pp = Precio posterior al ajuste. 

Ps = Precio de suscripción. 

= 1.2.3 .... n 

Tamaflo de Muestra 

Reducción de Capital 

Incremento de Capital 

cambio de Capital 

Incremento de capital 

Decremento de Capital 

Ninguno 

El número de serles que conforman la muestra del Índice de Precios y Cotizaciones (IPC) es 

de 35 pudiendo variar el número de emisoras (en este momento es de 38), las cuales se 

mencionan a continuación: 
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EMISORA SERIE 

ALFA A 

2 AMTEL A1 

3 AMX L 

4 APASCO . 
5 ARA 

6 ARCA 

7 SIMBO A 

8 CEL V 

9 CEMEX CPO 

10 CIE B 

11 COMERCIUBC 

12 CONTAL . 
13 DESC B 

14 ELEKTRA CPO 

15 FEMSA UBD 

16 GCARSO A1 

17 GEO B 

18 GFBB B 

19 GFINBUR O 

20 GFNORTEO 

21 GISSA B 

22 GMEXICO B 

23 GMODELOC 

24 GSANBORB-1 

25 ICA 

26 KIMBER A 

27 PE&OLES * 

28 SAVIA A 

29 SORIANA B 

30 TAMSA 

31 TELECOMA1 

32 TELMEX L 
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33 TENUS B-1 

34 TLEVISA CPO 

35 TVAZ:rCA CPO 

36 USCOM B-1 

37 WALMEX C 

38 WALMEX V 

Criterios de Selección 

Los criterios utilizados para la selección de las serles que Integran la muestra del IPC son 

los siguientes: 

""' En primer término se seleccionarán las 35 series de mayor bursatllidad, medidas por 

medio del índice de bursatllldad que la BMV genera y publica en forma mensual y que 

se haya mantenido dentro de éste grupo los tres últimos meses. 51 existieran dos o 

más series que presenten el mismo nivel de índice de bursatilldad en el último lugar 

disponibles de la muestra, se discriminarán, tomando en cuenta la frecuencia en que 

Incurren en este nivel dichas series y se considera su valor de capitalización. 

""' En segundo término, si el criterio anterior no es cumplido por 35 series, se llevará a 

cabo una segunda selección para los lugares disponibles considerando el valor de 

capitalización y la frecuencia en que Incurren en los mejores lugares del nivel de 

bursatilldad. 

""' Posteriormente se establecen restricciones adicionales y eventos especiales, con el 

objeto de asegurar la continuidad y buscar la mayor replicabilldad posible del IPC. 

""' Se analiza la evolución bursátil de las serles. 

""' Para aquellas serles que tengan algún movimiento corporativo durante su permanencia 

en la muestra, se hará lo siguiente: Al momento de realizarse dicho movimiento se 

buscará la mayor replicabllidad posible para afectar en forma mínima los productos 

financieros Indexados. Al finalizar la vigencia de la muestra se normaliza la aplicación 

de los criterios establecidos para la selección de serles en su revisión y selección para 

el nuevo periodo. 

""' No serán consideradas para muestra, aquellas serles que se encuentren en las 

siguientes situaciones: Serles que por alguna causa se suspendan o exista la posibilidad 

concreta de ser suspendidas, se mantendrán dentro del Indicador hasta la próxima 

revisión al último precio registrado en el mercado. SI existen dos o más serles de una 
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emisora, y el acumulado de éstas esta entre 14 y 16 o/o del total del valor del IPC, 

entrarán en alarma de salida. SI al momento de la siguiente revisión el porcentaje 

acumulado excede o Iguala el 16% permanecerá(n) sólo la(s) serle(s) más 

representatlva(s) . 

.,,. En el caso de que en la muestra se ubiquen serles de emisoras subsidiarlas de una 

compañía controladora (holding), y en ambas se cubran los requisitos de selección, 

serán eliminadas las primeras en caso de representar más del 75% de los activos del 

grupo controlador. 

Revisión y permanencia 

La revisión de entrada y salida de serles de la muestra del IPC será una vez al año, siempre 

y cuando no se presente alguna situación Irregular, ya que de ser así se harían las modificaciones 

necesarias de acuerdo al evento que lo propicie. 

En la revisión se evaluarán los criterios de selección antes mencionados, en caso de que 

existan serles que dejen de calificar en dichos criterios serán eliminadas y reemplazadas por 

aquellas que si califiquen. 

El reemplazo de serles será comunicado por medios electrónicos e Impresos a todo el 

medio financiero un mes antes de su Implementación. 

SI por alguna razón una Emisora cancela su Inscripción en Bolsa, será reemplazada por otra 

serie que cumpla con los requerimientos antes expuestos, de tal suerte que la muestra mantenga 

siempre su representativldad. La sustitución o reemplazo se comunicará con la mayor antelación 

que permita el evento que lo genere. 

1.4.2. INMEX 

La Implementación de productos derivados en el mercado bursátil mexicano, trajo consigo 

la necesidad de contar con un nuevo índice de precios, el cual estuviera dentro de los estándares 

de cálculo y las políticas de mantenimiento de los índices que existen en otros países y que tuviera 

además el reconocimiento en el ámbito Internacional. 

El Índice México {INMEX), es un índice de precios ponderado por valor de capitalización, el 

cual se constituye al Igual que el Índice de Precios y Cotizaciones como un Indicador altamente 

representativo y confiable del mercado accionarlo mexicano. 
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Está diseñado de acuerdo al tamaño, estructura y necesidades del mercado de valores 

mexicano, además se encuentra dentro de los estándares de cálculo y reglas de mantenimiento 

aplicadas Internacionalmente. 

Objetivo 

llene como principal objetivo, el constituirse como un Indicador altamente representativo y 

confiable del Mercado Accionarlo Mexicano con la característica esencial de establecerse como un 

valor subyacente para emisiones de productos derivados sobre el índice. Así como la representación 

de la evolución del mercado accionarlo. 

Para cumplir con el objetivo anterior fue necesario revisar diversas alternativas de cálculo y 

metodología utilizada en Índices Internacionales que gozan de gran prestigio y de la confianza de la 

gran mayoría del gremio bursátil Internacional. 

Características Generales 

(1) Concepto 

Fórmula 

Ponderación 

Criterios 

Selección 

d 

aracterísticas 

lde el cambio diario del valo 

e capitalización de una muestr 

ponderación es realizada co 

1 valor de capitalización de cad 

mpresa. 

1. Bursatllldad 

y media) 

2. Valor 

capitalización 

(al 

rlterlo de Selección 

sta fórmula evalúa la trayectoria de 

ercado, y facilita su reproducción e 

rtafolios, sociedades de Inversión 

rteras de valores que pretendan obtene 

1 rendimiento promedio que ofrece e 

n la finalidad de que el INMEX perml 

na apropiada distribución de riesgo e 

os portafolios se pretende diversificar 

lancear la muestra estableciendo u 

ope máximo del 10.0% de partlclpació 

e una empresa dentro del valor total e 

a base. 

n este Indicador se asegura que la 

mpresas sean las de mayor negoclació 

la BM 

establece un mínimo de 10 millones d 
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amafto 

muestra 

de 

Periodicidad de 

revisión 

muestra 

Cálculo 

de 

3. Restricciones 

adiciona les 

o acciones 

da año 

Base: 100.00 = 30 de diciembre de 1991. 

Clase: Índice ponderado por Valor de Capitalización. 

Muestra: Actualmente está Integrada por 22 emisoras 

Fórmula: 

l -l ( ~P¡,*Q. ) 
1 - 1-1 ..,., P. *Q *F. 

"'-" l-1 Ir-! l 

ólares estadounidenses, y es revisad 

rlódlcamente. 

representación sectorial, 

extranjera, y ser catalogada 

orno "Ready Market". 

1 tamaño está determinado en función d 

os siguientes aspectos: Número d 

mpresas que reúnan todos los criterio 

stablecldos. Características del Mercad 

exicano. Amplitud suficiente como pa 

o catalogarse como un Índice estrech 

"Narrow Index"). 

revisión será anual de acuerdo a lo 

rlterlos establecidos en los punto 

nterlores. Se comunicará con la mayo 

portunldad posible las empresas que s 

etermlne tengan que salir y entrar en 1 

uestra. Esta medida permite que lo 

dminlstradores de valores puedan preve 

a reconstitución de sus carteras con toda 

ntlclpaclón 
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Donde: 

It Índice en tiempo 

Plt = Precio de la emisora 1 el día t 

Qlt = Acciones de la emisora 1 el 

d~ t 

FI = Factor de ajuste por ex

derechos 

1=1, 2, 3, .... n 

Ajuste por Ex-Derechos 

Considerando la fórmula seleccionada para el cálculo del INMEX, donde el valor de 

capitalización de cada empresa determina su ponderación (hasta un máximo del 10.0 % al Inicio de 

vigencia), cualquier cambio en el número de valores Inscritos, modificará la estructura del Indice. 

En este sentido, ser requiere ajustar el valor de las emisoras que decreten algún derecho 

aplicando un factor al valor de capltallzaclón del día previo. 

En el caos de los dividendos en efectivo decretados por las empresas no se realizará ajuste 

alguno. 

P.((Ap* F)-Aa j 
F; = l+ Pa *Aa 

Tipo de movimiento Factor de ajuste Ajuste requerido 

PlPltalizaclón F=Aa 
Ap 

Ninguno 

l:scislón F= (Pp*Aa)-(Pp*Ae) 
Pa*Ap 

Reducción de Capital 

Obligaciones Convertibles 
F= 

(Pa* Aa)+(Pa *Ac) 
Pa*Ap 

Incremento de Capital 

Reestructuración Accionarla F= (Pa*Aa)+(Pa*Ar) 
Pa*Ap 

Cambio de Capital 
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Suscripción 
F= 

(Pa* .Aa)+(Ps* As) 
Pa*Ap 

ls~scrlpción (serle nueva) F= 1-Pa-Pp 
Pa 

ISpllt (reverse) F=Aa 
Ap 

Donde: 

F = Factor de ajuste por movimiento. 

FI = Factor de ajuste requerido en la emisora l. 

Aa = Número de acciones anteriores al ajuste. 

Ac = Número de acciones producto de la conversión. 

Ae = Número de acciones por escindir. 

Ap = Número de acciones posteriores al ajuste. 

Ar = Número de acciones por reestructuración. 

As = Número de acciones suscritas. 

Pa = Precio anterior al ajuste. 

Pp = Precio posterior al ajuste. 

Ps = Precio de suscripción. 

1=1.2.3 .... n 

Tamaño de muestra 

ncremento de capital 

becremento de Capital 

Ninguno 

El número de serles que conforman la muestra del Índice México (INMEX) es de 20 

pudiendo variar el número de emisoras (en este momento es de 22), la cual se presenta en el 

siguiente cuadro: 

EMISORA SERIE 

ALFA A 

2 AMTEL A1 

3 AMX L 

4 SIMBO A 

5 CEMEX CPO 

6 CIE B 
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7 ELEKTRA CPO 

8 FEMSA UBD 

9 GCARSO A1 

10 GFBB B 

11 GFINBUR o 
12 GFNORTE O 

13 GMEXICO B 

14 GMODELOC 

15 KIMBER A 

16 SORIANA B 

17 TELECOM A1 

18 TELMEX L 

19 TLEVISA CPO 

20 TVAZTCA CPO 

21 USCOM 8-1 

22 WALMEX V 

Criterios de Selección 

Los criterios utilizados para la selección de las serles que Integran la muestra son los 

siguientes: 

'P- En primer término se seleccionarán las 20 empresas de mayor busatllldad, medidas por 

medio del índice de bursatlildad que la BMV genera y publica en forma mensual y que se 

hayan mantenido dentro de éste grupo los tres últimos meses. SI existieran dos o más 

serles que presenten el mismo nivel de índice de bursat!lldad en el último lugar disponible 

de la muestra, se discriminarán, tomando en cuenta la frecuencia en que Incurren en este 

nivel dichas series y se considera su valor de capitalización. Con un valor de capitalización 

mínimo de 100 millones de dólares, que tengan participación de Inversión extranjera . 

.P. En segundo término, si el criterio anterior no es cumplido por 20 serles, se llevará a cabo 

un segunda selección para los lugares disponibles considerando el valor de capitalización y 

la frecuencia en que Incurren en los mejores lugares del nivel de bursatilldad . 

.P. Posteriormente se establecen restricciones adicionales y eventos especiales, con el objeto 

de asegurar la continuidad y buscar la mayor replicabllldad posible del INMEX • 

.P. Se analiza la evolución bursátil de las serles. 
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.,,. Para aquellas serles que tengan algún movimiento corporativo durante su permanencia en 

la muestra, se hará lo siguiente: Al momento de realizarse dicho movimiento se buscará la 

mayor repllcabllidad posible para afectar en forma mínima los productos financieros 

Indexados. Al finalizar la vigencia de la muestra se normaliza la aplicación de los criterios 

establecidos para la selección de serles en su revisión y selección para el nuevo periodo • 

.,,. No serán consideradas para la muestra, aquellas serles que se encuentren en las siguientes 

situaciones: Serles que por alguna causa se suspendan o existan la posibilidad concreta de 

ser suspendidas, se mantendrán dentro del Indicador hasta la próxima revisión al último 

precio registrado en el mercado. SI existen dos o más serles de una emisora, sólo se 

considera a la serie más bursátil. 

.,,. En el caso de que en la muestra se ubiquen serles de emisoras subsidiarlas de una 

compañía controladora (holding), y en ambas se cubran los requisitos de selección, serán 

eliminadas las primeras en caso de representar más del 7S % de los activos del grupo 

controlador. 

Revisión y permanencia 

.,,. La revisión de entrada y salida de serles de la muestra del INMEX será una vez al año, 

siempre y cuando no se presente alguna situación Irregular, ya que de ser así se harían las 

modificaciones necesarias de acuerdo al evento que lo propicie . 

.,,. En la revisión se evaluarán los criterios de selección antes mencionados, en caso de que 

existan serles que dejen de calificar en dichos criterios serán eliminadas y reemplazadas 

por aquellas que si califiquen . 

.,,. El reemplazo de serles será comunicado por medios electrónicos e Impresos a todo el 

medio financiero un mes antes de su Implementación . 

.,,. Si por alguna razón una Emisora cancela su Inscripción en Bolsa, será reemplazada por otra 

serle que cumpla con los requerimientos antes expuestos, de tal suerte que la muestra 

mantenga siempre su representatfvidad. 

1.4.3. 

La sustitución o reemplazo se comunicará con la mayor antelación que permita el evento 

que lo genere. 

IMC30 

Aunque los Índices de Precios IPC e INMEX se constituyen como fieles Indicadores de las 

fluctuaciones del mercado accionarlo, las emisoras que se Incluyen en sus muestras poseen un 

nivel de capitalización alto, quedando fuera aquéllas emisoras que por sus características no 
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cuentan con el nivel de capitalización necesario para Ingresar a dichas muestras y sin embargo, 

tienen un buen nivel de Bursatllldad, por esto surge la necesidad de contar con un Indicador que 

considere en forma particular a las emisoras de diversos sectores cuyo valor de capitalización no es 

tan alto como para Ingresar a las muestras de los principales índices. 

Objetivo 

El Índice de Mediana Capitalización (IMC30, con base 100 - fecha de liberación), tiene 

como principal objetivo, el constituirse como un Indicador altamente representativo y confiable del 

Mercado Accionarlo Mexicano, para empresas de mediana capitalización. 

Características Generales 

1) Concept 

Fórmula 

Ponderación 

rlterlos 

lecclón 

d 

racterístlcas rlterlo de Selección 

el cambio diario de Esta fórmula evalúa la trayectoria del mercado, 

de capitalización facilita su reproducción en portafolios. 

ponderación es realizad 

el valor total 

de 

mpresa. 

1. Valor 

Capitalización 

2. Bursatilidad (al 

y media) 

3. Restricciones 

adicionales 

ledades de Inversión y carteras de valore 

ue pretendan obtener el rendimiento promedl 

ue ofrece el mercado. 

n la finalidad de que el IMC30 permita una 

distribución de riesgo en lo 

portafolios se pretende diversificar la muestr 

e tal suerte que la ponderación resulte en un 

uestra con el mejor balance posible. 

1. Este criterio busca que las empresa 

consideradas, sean significativas en s 

ponderación y distribución en 

muestra. 

2. Con este Indicador se asegura que la 

empresas sean las de mayo 

negociación en la BMV 

3. En caso de que no se cubran 3 

emisiones se complementará la mues 

con las serles más bursátiles, 

comprendidas en el estrato de Baj 
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bursatilldad. 

Tamafio de laJO acciones El tamaño está determinado en función de lo! 

muestra siguientes aspectos: 

-Número de empresas que 

reunieron todos los criterios 

establecidos. Características del 

Mercado Mexicano. 

Periodicidad de latada año la revisión será anual de acuerdo a los criterlm 

revisión de la establecidos en los puntos anteriores. SE 

muestra omunlcará con la mayor oportunidad posible 

as empresas que se determine tengan que sall 

v entrar en la muestra. Esta medida permite que 

os administradores de valores puedan prever la 

econstltuclón de sus carteras con toda 

anticipación 

Cálculo 

Base: 100 = 31 de marzo de 2000. 

Clase: Índice ponderado por Valor de Capltallzaclón. 

Muestra: Actualmente está Integrada por 30 emisoras 

Fórmula: 

l -l ( L,P¡,*Q. ) 
,-,-1..,..R*Q*F. 

L... it-1 11-1 it 

Donde: 

It = Índice en tiempo t 

Plt = Precio de la emisora 1 el día t 

Qlt = Acciones de la emisora 1 el día t 

so 
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FI = Factor de ajuste por ex-derechos 

1 = 1, 2, 3, ... , n 

Ajuste por Ex-Derechos 

Considerando la fórmula seleccionada para el cálculo del IMC, donde el valor de 

capitalización de cada empresa determina su ponderación, cualquier cambio en el número de 

valores Inscritos, modificará la estructura del Índice. 

En este sentido, se requiere ajustar el valor de las emisoras que decreten algún derecho 

aplicando un factor al valor de capitalización del día previo. 

P.[(Ap* F)-Aa j 
Fj = 1 + -''"'--R-a_*_A'"""a----< 

Tipo de movimiento Factor de ajuste Nuste requerido 

Capitalización F=Aa Ninguno 

Ap 

Escisión F= (Pp*Aa)-(Pp*Ae) Reducción de Capital 

Pa*Ap 

Obligaciones Convertibles F= (Pa*Aa)+(Pa*Ac) 
Pa*Ap 

~ncremento de Capital 

Reestructuración Accionarla F= (Pa*Aa)+(Pa*Ar) Cambio de Capital 

Pa*Ap 

~uscrlpclón -F= (Pa*Aa)+(Ps*As) 
Pa*Ap 

ncremento de capital 

~uscrlpción (serle nueva) F= 1-Pa-Pp 
Pa 

Decremento de Capital 

~pllt (reverse) F=Aa Ninguno 

Ap 

Donde: 
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F = Factor de ajuste por movimiento. 

FI = Factor de ajuste requerido en la emisora l. 

Aa = Número de acciones anteriores al ajuste. 

Ac = Número de acciones producto de la conversión. 

Ae = Número de acciones por escindir. 

Ap = Número de acciones posteriores al ajuste. 

Ar = Número de acciones por reestructuración. 

As = Número de acciones suscritas. 

Pa = Precio anterior al ajuste. 

Pp = Precio posterior al ajuste. 

Ps = Precio de suscripción. 

1 = 1,2,3, .... ,n. 

Criterios de Selección 

Con la finalidad de obtener la representativldad del dinamismo del mercado, los criterios 

utilizados para la selección de las emisoras que Integran la muestra del IMC30 es el siguiente: 

l. Se consideran todas las emisoras que se encuentran en Mercado Accionarlo. 

2. Se obtiene el Valor de capitalización por emisora, ordenando estos valores en 

forma descendente. 

3. Se eliminan los extremos (el primer y último dato de la muestra ordenada). 

4. Se normalizan los datos restantes por medio de la raíz cuadrada, esto con la 

finalidad de homogeneizar las cifras a procesar. 

S. Se obtiene el punto medio de los datos calculados. 

6. La selección de empresas será en base a la mayor cercanía con el punto medio en 

términos absolutos, es decir entre menor sea la diferencia del valor de 

capitalización contra el valor medio, mayor es la posibilidad de que dicha emisora 

se Integre a la muestra del IMC. 

7. Se selecciona la serle más bursátil de cada empresa. 

8. La muestra se Integrará con las 30 serles más bursátiles, es decir, se encuentren 

en los estratos de Alta y Media Bursatllidad. 

En caso de que no se completen las 30 serles, se seleccionarán aquéllas emisiones que se 

encuentren cercanas al punto medio en valor de capitalización y estén en el mejor lugar de 

bursatllldad del siguiente estrato. 
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Tamaño de la Muestra 

El tamaño de muestra del IMC30 es de 30 emisoras, lo cual obedece a los siguientes 

criterios: 

§ Representatlvldad del desempeño del mercado en su conjunto. 

§ Número de empresas que cumplieron con todos los criterios de selección señalados 

§ Características del Mercado de Valores Mexicano. 

A continuación se presentan las emisoras que conforman este índice: 

EMISORA SERIE 

1 GNP 

2 ALFA A 

3 ARA 

4 ASUR B 

5 BACHOCOUBL 

6 CEL V 

7 CIE B 

8 COMERCI UBC 

9 DESC B 

10 ELEKTRA CPO 

11 FRAGUA B 

12 GCC 

13 GCORVI UBL 

14 GEO B 

15 GFBITAL L 

16 GISSA B 

17 GMARTI 

18 GRUMA B 

19 HYLSAMXB 

20 ICA 

21 KOF L 

22 MASE CA B 

23 NADRO B 
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24 PE&OLES * 

25 PEPSIGX CPO 

26 SAVIA A 

27 TAMSA 

28 TMM A 

29 TVAZfCA CPO 

30 VITRO A 

a) Revisión de la muestra 

La revisión se realiza cada año. 

En la revisión se evalúan los criterios de selección antes mencionados. En caso de que 

existan emisoras que dejen de calificar en dichos criterios son eliminadas y reemplazadas por 

aquellas que califiquen o bien, puede ser que existan emisoras que hayan alcanzado mejores 

niveles en los criterios de selección que las actuales integrantes de la muestra y suplan a las que 

tengan los niveles Inferiores. 

El reemplazo de empresas será comunicado públicamente con la mayor oportunidad. 

Eventos especiales que requieren revisiones previas. 

SI por alguna razón una emisora cancela su Inscripción en Bolsa, será reemplazada por 

cualquier emisora que cumpla con los requerimientos antes expuestos, de tal suerte que la muestra 

mantenga siempre su representatlvldad. 

Para poder cumplir con lo anterior se cuenta con una lista de emisoras que son candidatas 

a suplir las posibles cancelaciones de emisoras en la muestra. 

La sustitución o reemplazo se comunicará con la mayor antelación que permita el evento que lo 

genere. La sustitución o reemplazo se comunicará con la mayor antelación que permita el evento 

que lo genere." 16 

16 http·llwww .. bmycom.mx 
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CAPITULO II Filosofía del Análisis Técnico 

2.1. Nociones Básicas del Análisis Técnico 

El análisis técnico es un sistema de predicción que determina la evolución de la cotización 

de un título en función de su comportamiento en los mercados de valores, es decir, valora 

exclusivamente la cotización pasada y presente para predecir la futura. A veces de forma 

complementarla también considera el volumen de contratación, así como diversas medias móviles 

de la cotización. 

No se tiene antecedentes precisos del nacimiento de esta técnica, sin embargo, en el año 

de 1630 en el Mercado de Arroz de Yodoya, en Osaka, Japón; un exitoso mercader y prestamista 

llamado Munehlsha y perteneciente a la familia Honma Inventó el método de las velas para registrar 

el movimiento de los precios, dando así el nacimiento de los Japanes Candlestlck Chartlng 

conocidos actualmente; sin embargo no se tiene registro sobre las técnicas utilizadas en ese 

entonces por lo que no tuvo una gran difusión. 

Siendo este el precursor del análisis gráfico o charlista, el cual se basa exclusivamente en el 

estudio de las figuras que dibujan las cotizaciones en un gráfico bursátil (chart), teniendo su origen 

en los años treinta, ya que la amplitud y profundidad de la crisis de 1929 generaron nuevas 

reflexiones tendentes a aportar otras técnicas de análisis y predicción en bolsa que mejoraran la 

Información obtenida por el análisis fundamental; dado que las empresas no tenían la obligación de 

proporcionar información sobre sus estados financieros y prácticamente la única Información 

disponible era la del propio mercado (precios, volúmenes, etc.). 

El objetivo de esta técnica de análisis es determinar las tendencias de las cotizaciones e 

Identificar los movimientos que realizan cuando cambia esta tendencia. Para obtener resultados se 

basa exclusivamente en el estudio de las figuras que dibujan sus cotizaciones. Este conjunto de 

figuras gráficas se hallan minuciosamente estudiadas y codificadas, Indicando cada una de ellas la 

evolución futura de las cotizaciones con un factor de riesgo determinado. 

Sin embargo, el germen del planteamiento técnico sería propuesto por "Charles Dow y su 

socio Edward Janes al fundar la Dow Janes & Company en 1882. La mayoría de los técnicos y 

estudiosos de los mercados coinciden en que gran parte de lo que hoy llamamos anállsls técnico 

tiene sus orígenes en las teorías propuestas por primera vez por Dow a principios de siglo. Dow 
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publicó sus Ideas en una serle de editoriales que escribió para el diario Wali Street Journal. La 

Teoría de Dow todavía es la piedra angular del estudio del análisis técnico, Incluso ante la 

sofisticada tecnología Informática actual y la proliferación de Indicadores técnicos supuestamente 

más nuevos y mejores. 

El 3 de julio de 1884 Dow publicó la primera media del mercado de valores, compuesta de 

los precios de cierre de once valores: nueve empresas de ferrocarriles y dos empresas de 

fabricación. Dow pensaba que estos once valores proporcionaban una buena Indicación de la salud 

económica del país. En 1887, Dow determinó que dos índices separados representarían mejor esa 

salud, y creó un índice Industrial de 12 valores y un índice de ferrocarriles de 20 valores. Hacia 

1928, el índice Industrial alcanzaba a Incluir 30 valores, número que mantiene hoy día. Los editores 

del Wall Street Journal han actualizado la lista muchas veces en los años posteriores, añadiendo un 

índice de servicios públicos en 1929. En 1984, cuando se cumplían los cien años de la primera 

publicación de Dow, la Asociación de Técnicos de Mercado entregó un trofeo de plata a la Dow 

Jones & Co., como reconocimiento a "la duradera contribución que Charles Dow hizo al campo del 

análisis de Inversiones. Su índice, precursor de lo que hoy se considera el barómetro indicador de la 

actividad bursátil, sigue siendo una herramienta vital para los técnicos de mercado 80 años después 

de su muerte". 

Lamentablemente para nosotros, Dow nunca escribió un libro sobre su teoría. En su lugar, 

describió sus Ideas sobre comportamiento bursátil en una serle de artículos editoriales publicados 

en The Wali Street Journal a comienzos del siglo. En 1903, el año posterior a la muerte de Dow, S. 

A. Nelson compiló dichos ensayos en un libro titulado El ABC de la especulación con valores. En su 

trabajo, Nelson acuño la expresión de 1978, "la Teoría de Dow". Richard Rusell, quien escribió la 

Introducción a la reedlclón, comparaba la contribución de Dow a la teoría del mercado de valores 

con la contribución de Freud a la psiquiatría. En 1922, Wllliam Peter Hamllton (asociado de Dow y 

su sucesor en el Journal), categorlzó y publicó los principios de Dow en un libro titulado El 

barómetro del mercado de valores. Robert Rhea desarrolló aún más la teoría en La Teoría de Dow 

(Nueva York: Barron's), publicado en 1932." 17 

A pesar de todo lo que aporto Dow, su teoría no deja de ser puramente chartlsta, ya que 

solo se basa en el comportamiento de los Inversores, en su psicología y en el movimiento de los 

precios, por lo tanto es una teoría puramente técnica, la cual se estudiara más adelante. 

17 John J. Murphy, An.flisls Técnico de los Merrados Flnanderos, pp. 49-50. 
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Sin embargo el análisis técnico engloba varias formas de trabajar con el movimiento de los 

precios: el análisis de las figuras y el uso de osciladores e Indicadores. La manera más antigua es 

Interpretar las figuras, soportes, resistencias y tendencias de los precios. Este método de análisis se 

desarrollo en los años 40. Posteriormente vino el desarrollo de los Indicadores y osciladores, que en 

general, son operaciones matemáticas sobre la serie de precio, estas técnicas comenzaron en los 

años 60, siendo Importante en el trabajo se desarrollara un capitulado sobre este tema en 

particular. 

Este tipo de análisis se basa en que el mercado proporciona la mejor Información sobre la 

evolución futura que puede tener él mismo y los respectivos títulos que los Integran; es decir, que 

se centra en el estudio del mercado en sí mismo, dado que el mercado descuenta todas la variables 

que puedan afectarle, entre ellas las estudiadas a través del análisis fundamental. 

Como se ha visto esta técnica se ha desarrollado a través del tiempo, dando como 

consecuencia diferentes puntos de vista sobre ella; formando a su vez diferentes definiciones que 

van ampliando y modernizando la manera de explicarla y enseñarla, como se verá a continuación: 

En el libro Technical Análisis of Stock Trenes de los autores Robert Edwards y John Magee 

lo definen como la ciencia que se ocupa de registrar, normalmente en forma de gráficos, la historia 

real de las transacciones (cambio de cotizaciones, volumen de transacción, etc.) para un cierto 

título o índice de precio de títulos, para deducir posteriormente a partir de la evolución gráfica cuál 

será la tendencia futura más probable. 

Los supuestos básicos de esta afirmación son los siguientes: 

1. El valor del mercado se determina solamente por la acción de la oferta y demanda. 

2. Hay factores tanto racionales como irracionales que determinan la oferta y demanda. 

3. Independientemente de las fluctuaciones menores del mercado, los precios de los títulos 

tienden a moverse en tendencias que persisten por periodos considerables de tiempo. 

4. Los cambios en las tendencias se originan con los cambios en oferta y demanda. 

S. Los cambios en oferta y demanda pueden ser detectados a través de gráficos, sin Importar 

la causa que los originará. 

6. Algunos patrones de las gráficas tienden a repetirse con el tiempo. 

En realidad, la esencia del análisis técnico consiste en la creencia de que los patrones 

observados en el pasado se repetirán en el futuro, y pueden, por lo tanto, ser utilizados con fines 

predictivos. 
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Mientras que Thomas A. Meyers en su libro The Technical Analisis Course lo define como el 

estudio de valores Individuales y del mercado global con base en la oferta y la demanda y 

menciona que los técnicos registran, usualmente en forma de gráfica, el precio histórico y el 

volumen de la actividad y deducen de la historia gráfica las tendencias futuras probables de los 

precios. 

La definición que da John J. Murphy " ... es el estudio de los movimientos del mercado, 

principalmente mediante el uso de gráficos, con el propósito de pronosticar las futuras tendencias 

de los precios. La expresión "movimientos del mercado" Incluye las tres fuentes principales de 

información disponible para el técnico: precio, volumen e Interés abierto. (El Interés abierto se usa 

sólo en futuros y opciones). La expresión "movimientos de precio", parece demasiado limitada 

porque la mayoría de los técnicos Incluye el volumen y el Interés abierto como parte integral de sus 

análisis del mercado ... " 18 

Una definición que recurre a los postulados es la siguiente: "Metodología de estudio del 

cambio de precio de valores (acciones, bonos, opciones, futuros, commodltles, divisas, etc.), 

basado en la interpretación de fenómenos detectados en representaciones gráficas de la relación 

entre la oferta y la demanda, y su traducción en los precios y volúmenes de títulos operados de 

dichos valores. El método opera bajo el supuesto de que en las gráficas están Incorporados los 

factores causales (macroeconómicos, mlcroeconómlcos, climáticos, políticos, sociales, etc.) de los 

movimientos de los precios." 19 

Sin embargo, existe una definición menos científica pero Igual de Importante, la cual nos 

menciona Martln Prlng, en ''Technlcal Análisis Exp/alned~ dice: "El arte del análisis técnico, que en 

sí mismo es un arte, es Identificar cambios de tendencia en una etapa temprana y mantener una 

postura de Inversión, hasta que se pasen de la evidencia e Identifiquen que la tendencia ha 

reversado". Sosteniendo que existen tres tipos de Indicadores los cuales generan estas tendencias 

siendo estos: 

""" Indicadores de sentimientos o indicadores de expectativas que sirven para monltorear las 

acciones de los diferentes participantes en el mercado. El supuesto en el cual estos 

Indicadores están basados es que los diferentes grupos de Inversionistas son consistentes 

en sus acciones en los puntos mayores de quiebre en el mercado. 

18 J. J. Murphy, op. dt, p. 27. 
19 L. Sánchez cantú, op. dt., p. 298. 
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- Indicadores de flujos de fondos que sirven para analizar la posición financiera de varios 

grupos de Inversionistas en un Intento para medir su capacidad potencial para comprar y 

vender acciones. 

- Indicadores de estructura de mercados que sirven para monltorear las tendencias de 

índices de precios accionarlos, amplitud del mercado, ciclos del mercado, volúmenes, 

etc., para evaluar la salud bajista y alcista del mercado. 

Existen condiciones que deben cumplirse para que el mercado sea entendlble, es decir, en 

el que pueda funcionar esta técnica para que se conozca lo que está sucediendo, y sea predecible 

lo que sucederá ya que es lo que trata de Interpretar este análisis, a través de gráficas. 

Las condiciones más Importantes son las siguientes: 

- Que los grupos humanos considerados sean grandes; 

- Que las operaciones en cuestión estén sujetas al libre mercado, y 

- Que las participaciones Individuales sean poco notorias y, por si mismas, poco Influyentes 

en el resultado final. 

La actividad bursátil bajo estas condiciones son el producto del comportamiento del 

mercado, dado que la actitud de optimismo o pesimismo del Inversionista se plasma en el precio de 

las acciones. 

Los Inversionistas al recibir la diversa Información sufre cambios en sus pensamientos lo 

que hace oscilar en excesos de optimismo o pesimismo, marcando ciclos psicológicos; los cuales se 

plasman en la gráfica de la ambición contra el miedo. 20 

--, . .. 

GRAP'ICA DEL PRECIO acu<X> 
M U. AM91C1Óft V9 a. NICOO 

• A • • • 

20 M. Caloca Ramos, op. cit., p. 81. 

.. 
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Estos movimientos del pensamiento en la actividad bursátil son los que utiliza el análisis 

técnico para estudiar y pronosticar dentro del mercado aplicando diversas herramientas como se 

vera más adelante. 

Existen además del estudio de gráficos diversas Investigaciones a través de otros campos 

para ayudar a esta técnica, como lo es en la geometría de fractales, redes neuronales, psicología 

del Inversionista, etc., las cuales son muy extensas y no son el objetivo de este trabajo. 

2.2. Fundamentos Lógicos 

Los fundamentos lógicos son aquellos en los cuales se ha basado el análisis técnico siendo 

estos la piedra angular de él, ya que forman parte de todo análisis que se realice a través de esta 

técnica, mostrando los resultados de diferentes estudios realizados en el campo del mercado 

bursátil. 

Estos fundamentos están divididos en tres postulados los cuales se describen en el 

siguiente apartado. 

2.2.1. Postulados 

.,,_ Los movimientos del mercado lo descuentan todo 

Esta frase nos muestra que el mercado refleja todo cuanto se necesita saber sobre él, 

dando que a través de los movimientos que se realizan en los gráficos se pueden distinguir 

formaciones que nos predicen lo que va a suceder en el mercado, lo cual ayuda a tomar decisiones 

en menor tiempo, ya que no toman en cuenta ningún otro tipo de Información para no desviar la 

atención. 

Es decir, que cualquier noticia que posiblemente pueda afectar al precio 

(fundamentales, políticas, económicas, psicológicas, etc.) se verán reflejadas realmente en el precio 

del mercado. Concluyendo que todo lo que hace falta es realizar un estudio de los movimientos de 

los precios; por que estos movimientos reflejaran los cambios de la oferta y la demanda. 

Siendo que los precios que tienen un activo reflejan toda la Información existente en el 

mercado ósea eventos presentes y expectativas futuras. Por lo tanto, estudiando las variaciones de 

los precios de los activos estaremos estudiando Indirectamente las expectativas de cómo futuros 

eventos, ya sean económicos, políticos, sociales, etc., puedan afectar a los mercados. Otro factor 
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muy Importante de varlabllldad del mercado es la oferta y la demanda en el, si hay mucha oferta, 

el mercado baja, en cambio si hay mucha demanda, el mercado sube. 

Especlflcándolo mejor quiere decir que si la demanda supera la oferta, los precios, 

deberían subir; si la oferta supera la demanda los precios deberían bajar. Esta acción es la base de 

todos los pronósticos económicos y fundamentales • 

.,,. Los precios se mueven oor tendencias 

Como se mostró en el postulado anterior el análisis técnico se basa en los movimientos 

del mercado, en los cuales se deben Identificar las tendencias cuando están en las primeras etapas 

de su desarrollo, con el fin de que las transacciones que se realicen vayan en la dirección de dichas 

tendencias. 

El propósito de esta afirmación es confirmar que la representación gráfica de los 

movimientos de precios de un mercado realmente refleja toda la Información que se requiere, por 

lo que seguir su tendencia a la baja o alza es fundamental para el análisis. 

Hay un corolario a esta premisa que nos dice: una tendencia en movimiento es más 

probable que continúe que retroceda. Este corolario es una adaptación, de la primera ley del 

movimiento de Newton. Es decir, que la tendencia en movimiento seguirá en la misma dirección 

hasta que comience a volver atrás. Esta conclusión parece casi circular, pero es Importante que la 

totalidad del enfoque del seguimiento de la tendencia sea segulrla hasta que muestre señales de 

volver atrás, lo cual es lo que se realiza a través de las gráficas de análisls. 

En resumen, el precio de un activo se estará moviendo en una misma dirección hasta 

que se produzca un cambio en las expectativas de los Inversionistas, que hagan cambiar su 

tendencia. 

Dentro de este postulado se debe afirmar que no solo existen tendencias al alza o a la 

baja; sino también existen las tendencias laterales, las cuales son peligrosas por que no se sabe 

con exactitud que pasa con el mercado dado que existe un equilibrio en la oferta y la demanda • 

.,,. La historia se repite 

A través del tiempo se ha dicho que la historia del la humanidad se repite; una 

aflnnaclón a este supuesto lo da Sir Artur Wlng Plnero "creo que el futuro es solamente el pasado 

61 



~ Análisis Técnico en el Mercado Bursátil Mexicano 

otra vez, entrando a través de otra puerta", es por eso que en las bases de análisis técnico no 

puede faltar esta premisa; la cual parte de la psicología humana, ya que el mercado esta manejado 

por seres humanos y se tiene que incluir en las bases de esta técnica. 

El mercado tiene memoria, y por lo tanto, estudiando el pasado se puede prever el 

futuro. Es decir que la clave para comprender el futuro está en el estudio del pasado, o que el 

futuro es solamente una repetición del pasado. Los patrones gráficos, que se han Identificado y 

clasificado en categorías en los últimos cien años, reflejan ciertas Imágenes que aparecen en los 

gráficos de precios. Son imágenes que revelan la psicología alcista o bajista del mercado, y dado 

que estos patrones han funcionado bien en el pasado, se asume que seguirán funcionando bien en 

el futuro. 

Esta premisa se fundamenta a su vez en un texto sobre estadística: "El primer paso en 

el pronóstico del futuro empresarial o económico consiste en recoger observaciones del pasado" 

(Freund and Williams). El análisis de gráficos es simplemente otra forma de análisis de serles 

temporales basada en el estudio del pasado, que es exactamente lo que se hace en todos los tipos 

de serles temporales. El único tipo de Información sobre el que alguien puede trabajar es 

Información pasada, y sólo podemos hacer una estimación del futuro mediante la proyección de 

experiencias pasadas hacia dicho futuro. 

Al parecer el uso de datos sobre precios antiguos para predecir el futuro en el análisis 

técnico se fundamenta en unos conceptos estadísticos sólidos. 

2.2.2. Principios del Análisis Técnico 

Como se ha visto esta técnica posee bases que fundamentan su desarrollo, y una de las 

principales son sus principios básicos en los que se basa esta escuela, los cuales se presentan en el 

siguiente resumen. 

"P- Principio de la oferta y la demanda. Este principio es fundamental dado que el 

postulado de los movimientos del mercado lo descuentan todo se ve explicito en él, 

siendo que la oferta y la demanda que surja por parte de los Inversionistas 

determinará el valor real de las acciones y el volumen operado de las mismas. 

"P- Principio de antlcloaclón. Como su nombre lo menciona este principio trata de 

anticiparse a los acontecimientos; es decir, trata de predecir lo que va a ocurrir 

dentro del mercado, a través de sus técnicas; tratando de ejemplificar se comprara 
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o no una acción en anticipación de lo que se espera pueda suceder en la empresa 

o en el mercado • 

.,,. principio de la relatividad de los precios. Al disponer de la misma Información sobre 

precios y volúmenes, los Inversionistas tiene las mismas oportunidades de realizar 

un análisis completo sobre el mercado; dando por consiguiente una Interpretación 

distinta de los demás según su criterio, método, etc., de modo tal que a un mismo 

precio habrá quien considere una acción barata y la demandaran (fuerza de 

concentración) y habrá quien estime que está cara y la ofrecerán (fuerza de 

distribución) . 

.,,. Principio de clcllclclad del mercado. Los movimientos que marca una acción con los 

cambios que sufren sus precios, van creando ciertos patrones, los cuales se van 

formando a través del pasado y se repetirán en el futuro con menores o mayores 

diferencias, de tal forma que esta Información nos permitirá dar un diagnostico del 

comportamiento de los precios hacia futuro. Basándose en el postulado de la 

historia se repite . 

.,,. principio de tendencia. Como se menciono anteriormente el mercado a través de 

los movimientos de los precios y volúmenes van creando patrones en el tiempo; 

estos patrones son las tendencias, las cuales pueden ser de forma ascendente, 

descendente o lateral (sin tendencia), las cuales continúan en tanto no suceda algo 

que altere el balance existente entre la oferta y la demanda. Dando base al 

postulado de los precios se mueven por tendencias • 

.,,. Principio de asimilación. Este principio revela que el precio asignado a una acción 

por el mercado, Incluye toda la Información necesaria que pueda esperar a conocer 

e Incluso aquella a la que no tiene acceso siendo de Igual o mayor Importancia 

saber, para que el analista la utilice, ya que el mercado sigue el sentir del público 

Inversionista. 

2.3. Análisis Chartista 

La palabra chart en Inglés significa gráfico; en la bolsa se llama chart al gráfico en el que se 

representan las cotizaciones de una empresa o de cualquier título que cotice en el mercado 

financiero (bonos, materias primas, etc.). 

Este análisis se basa exclusivamente en el estudio de las figuras que dibujan las 

cotizaciones en un gráfico bursátil (chart). El chartlsmo que se puede traducir como análisis gráfico, 

prescinde completamente del valor Intrínseco que puede tener una empresa, de los beneficios de la 
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misma, de las noticias, etc.; centrando toda su atención en la cotización, y en menor medida en el 

volumen de negociación. 

El objetivo del chartlsmo es determinar las tendencias de las cotizaciones (es decir, si esta 

en fase alcista, bajista o lateral) e Identificar los movimientos que realiza la curva de cotizaciones 

cuando cambia la tendencia (cuando pierde la fase alcista y pasa a la bajista o viceversa). Para 

obtener resultados se basa exclusivamente en el estudio de las figuras que dibujan las cotizaciones 

en los charts. Este conjunto de figuras se hallan minuciosamente estudiadas y codificadas, 

Indicando cada una de ellas la evolución futura de las cotizaciones con un factor de riesgo 

determinado. 

Teniendo en cuenta estas premisas, el análisis chartlsta, mantiene que conociendo las 

cotizaciones, no es necesario analizar las causas que la mueven, siendo suficiente analizar el gráfico 

y vigilar los movimientos de la cotización, aplicando las reglas del análisis gráfico, para controlar y 

anticiparse a cualquier cambio de tendencia. 

2.3.1. Diferencia entre análisis chartista y análisis técnico. 

La diferencia del análisis chartista y el técnico sería que el "chartlsta tradicional utilice o no 

el trabajo cuantitativo para reforzar su análisis, los gráficos siguen siendo su herramienta principal y 

todo lo demás secundarlo. Por necesidad, la realización de gráficos es algo subjetivo, y el éxito del 

enfoque depende, en general, de la habilidad del analista que lleva a cabo la tarea. Este enfoque 

ha recibido la denominación "graflsmo artístico", porque la Interpretación de los gráficos es 

mayoritariamente un arte. 

Por el contrario, el analista estadístico o cuantitativo toma estos principios subjetivos, los 

cuantifica, prueba y optimiza con el propósito de desarrollar sistemas mecánicos de transacciones. 

Estos sistemas, o modelos, pasan a programarse en ordenadores que generan Indicaciones 

mecánicas de "compra" y "venta". Estos sistemas van desde los más sencillos hasta los más 

complejos, pero la Intención es reducir o eliminar completamente el elemento humano subjetivo de 

la transacción, para hacerla más científica. Estos estadísticos pueden usar o no los gráficos de 

precios para realizar su trabajo, pero se les considerará como técnicos mientras dichos trabajos se 
limiten al estudio del actividad del mercado.'' 21 

11 J. J. Murphy, op. cit, p. 37. 
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Esto es más que una diferencia entre ambos existe una relación estrecha, ya que sus bases 

son las mismas dando un análisis más completo y amplio para la toma de decisiones, ya que la 

utlllzadón de ambos es fundamental en cuestión de Interpretar los movimientos del mercado. 

2.4. Teorias del Análisis Técnico. 

Esta escuela va desarrollándose como se ha visto a través de estudios de diversos 

enfoques, los cuales hacen más amplio el campo, dando como consecuencia diversas teorías las 

cuales se describirán brevemente a continuación. 

2.4.1. Teoria de Dow 

Se debe recordar que los estudios de Dow no pretendían pronosticar el futuro o ser una 

guía para los Inversionistas; la teoría en si misma se centro originalmente en usar las tendencias 

generales de la bolsa como un barómetro de la tendencia de la actividad económica del mercado, y 

esta a su vez sería evaluada a partir de Indicadores. 

"En 1948 John Magee aclaró y ordenó los conceptos de Dow y de Shabacker al publicar la 

obra clásica Technlcal Análisis of Stock Trends. En esta obra, Magee estableció tres principios 

generales: 1) los precios de las acciones se mueven siguiendo tendencias; 2) el volumen acompaña 

a la tendencia, y 3) una vez establecida una tendencia, ésta tiende a continuar. 

De acuerdo con esto, la teoría Dow es el antepasado común de todas las teorías y sistemas 

relacionados con el análisis técnico. Esta teoría expresa seis principios mediante los cuales se 

Interpreta la tendencia general del mercado a partir del estudio de los promedios o índices." n 

l. Los promeclios descuentan todo. En la Interpretación de Dow, en el término "descontar", 

significa Incorporar o Incluir; es decir que los promedios filtran el ruido y los pequeños 

fenómenos particulares que afectan a los valores, como se puede observar es el 

postulado y principio, ya que es la base del análisis técnico. 

2. Principio de confirmación de tendencia: los dos promecllos deben confimiarse. En este 

punto Dow mostraba que no puede producirse un signo de cambio de tendencia sólo en 

uno de los índices refiriéndose al índice Industrial y al de ferrocarriles, a lo que ambos se 

analizaban para confirmar un cambio de tendencia en el mercado; la señal técnica de que 

se ha dado el cambio debe darse en ambos índices antes de ser validada; este cambio no 

siempre se da simultaneo en ambos índices, pero debe esperarse a que se dé en los dos 

22 L. Sanchez cantú, op. dt, p. 43. 
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para tomarlo como confirmación. Un ejemplo en la actualidad sería los fenómenos dentro 

de las bolsas Internacionales con el efecto dragón, etc. 

3. El volumen sigue a la tendencia. El volumen es la actividad de Intercambio de acciones 

negociadas, en esta teoría es un factor secundarlo pero Importante para confirmar las 

señciies de cotización; es decir, que el volumen deberá expandirse o Incrementarse en la 

dirección de la tendencia principal. En la tendencia alcista, el volumen aumenta al 

aumentar los precios y al disminuir éstos el volumen disminuye. En la tendencia bajista, 

el volumen deberá aumentar a medida que los precios caen y disminuir a medida que 

suben. El volumen ha tomado mayor Importancia en la actualidad, ya que existen 

sofisticados Indicadores que ayudan a determinar si el volumen está creciendo o 

disminuyendo. 

4. Se considerará una tendencia vigente hasta que no haya una confirmación de cambio. 

Este principio se debe asumir que una tendencia continúa hasta que hay señales 

definitivas de que ha terminado, como las ya mencionadas, que pueden ser el volumen, 

los promedios, etc. "Relaciona una ley física con los movimientos del mercado, diciendo 

que un objeto en movimiento (en este caso, una tendencia) tiende a continuar en 

movimiento hasta que una fuerza externa le haga cambiar de dirección. Hay bastantes 

herramientas técnicas a disposición de los operadores para ayudarles en la difícil tarea de 

localizar señales de retroceso, Incluyendo el estudio de niveles de apoyo y resistencia, 

modelos de precios, líneas de tendencias y medias móviles." 23 

S. El mercado se mueve en tendencias. Existen tres tipos de tendencia de acuerdo a su 

duración los cuales son: 

"P- Tendencia Primaria. Se representa con la marea, ya que son las de mayor duración, 

el cual pueden ser uno o varios años y son movimientos amplios y persistentes. 

"P- Tendenda Secundaria. Se representan con las olas que forman la marea, su duración 

varia en meses, estos movimientos representan reacciones Intermedias correctivas a 

la tendencia primaria. Estas correcciones Intermedias generalmente retroceden entre 

un tercio y dos tercios del movimiento anterior de la tendencia y con mayor 

frecuencia alrededor de la mitad, o 50 por ciento, del movimiento previo. 

"P- Tencienda Terciaria. Se representan como las pequeñas ondas de las olas, su 

duración suele ser de menor de tres semanas. Son fluctuaciones de la tendencia 

Intermedia resultado de los movimientos diarios en los precios. 

Zl J. J. Murphy, op. dt, p. 54. 
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6. Las tendencias prlncloales tienen tres fases. Existen la tendencia alcista (bull market) y la 

tendencia bajista (bear market), que a su vez tienen tres fases, las cuales son: 

~ Mercado Alcista (Bull Market) 

Primera Fase - Crecimiento Lento o Acumulación. 

a) Se Inicia después de una prolongada bajada. 

b) Se Identifica por un período de acumulación de precios. 

c) Los compradores limitan el precio de adquisición 

d) Las cotizaciones se mantienen en el fondo de una fonnación por varios meses. 

e) El desencanto por la bolsa es total. 

f) La anuencia por nuevos Inversionistas es nula. 

g) No existe la confianza sobre la marcha de los negocios. 

h) La Inversión de Instrumentos de renta fija es la más rentable. 

1) Existen operaciones de amortización de acciones y otras de "take over" 

(adquisición de una organización activa por otra mediante la compra de la 

flnna y, o Intercambio de sus acciones de capital). 

j) Los "lnslders" ordenan comprar poco a poco a fin de hacer Inventarios en 

empresas sanas y selectas. 

k) El volumen de operaciones es bajo. 

1) Las operaciones a plazo y a futuro no son representativas. 

m) Los múltiplos e Indicadores tienen mismas recuperaciones. 

n) Eventualmente se negocian paquetes que aumentan las posiciones de los 

principales accionistas. 
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Seaunda Fase - Crecimiento Sostenido o ele Tendencia. 

a) Los precios suben ligeramente después de un largo período de acumulación. 

b) Las noticias sobre el mejoramiento de las empresas es conocido. 

c) Clientes que esperaban recuperar su costo de oportunidad acceden a la venta 

de sus posiciones. 

d) Los movimientos se caracterizan por prolongados canales ascendentes bien 

configurados. 

e) Los "lnslders" o conocedores Intensifican sus compras paulatinas. 

f) Existen expectativas aisladas de cambios positivos para la economía en algunos 

sectores. 

g) Los "trades" y especialistas manifiestan optimismo en sus pronósticos, 

vislumbrando un crecimiento. 

h) Eventualmente los noticieros relatan los movimientos sobresalientes de la 

bolsa. 

1) Las empresas "Triple "A" mejoran sus múltiplos. 

j) El volumen de operaciones se Incrementa progresivamente. 

k) Algunos sectores y empresas registran un "rally" a la alza (subida rápida 

después de una baja en el nivel de los precios). 

1) Las operaciones a plazo se reaniman. La opinión sobre el futuro de la economía 

y de la bolsa está dividida y controvertida. 

m) Los Inversionistas tradicionales en casas de bolsa preguntan sobre la situación 

general y financiera de algunas acciones en particular para Invertir a largo 

plazo. 

n) Contrastan algunas empresas subvaluadas en la tabla de múltlplo. 

o) Esta etapa normalmente dura menos que la primera y más que la tercera, 

Identificándose por una firme y constante alza. 

Tercera Fase - Crecimiento Acelerado o Distribución. 

a) Las formaciones a la alza se generalizan con fuertes y rápidos movimientos. 

b) Se Incorporan a la operación acciones olvidadas. 

c) Se Intensifica la entrada de nuevos clientes, atraídos por los rendimientos 

logrados. 

d) Mejora el panorama económico del país y de los negocios. 
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e) La rotación de emisoras en las carteras se acelera y las operaciones a plazo y 

futuro aumentan rápidamente. 

f) Los Indicadores bursátiles, registran niveles récord en ténnlnos reales. 

g) Las utilidades obtenidas en bolsa alientan a canalizar más recursos en renta 

variable. 

h) El entusiasmo y el "espíritu de casino" son desesperados. 

1) Las utllldades en la mayoría de las acciones son rápidas y el plazo de 

permanencia en la Inversión se reduce substancialmente. 

j) Los Inversionistas pesimistas se tornan positivos al poder confirmar las 

expectativas económicas. 

k) Los "tlckers" son el centro de atención durante el remate y en los lugares de 

reunión el tema de actualidad es la Inversión en bolsa. 

1) Los comentarlos sobre el alza de la bolsa ocupan las primeras planas de los 

periódicos, así como reportajes sobre los "booms" y los "cracks" anteriores. 

m) Los múltiplos y parámetros tradicionales suben y son relegados a un segundo 

término en la toma de decisiones. 

n) El volumen de operaciones se Incrementa notablemente y algunas emisoras 

dejan brechas en su trayectoria ascendentes. 

o) Las bajas duran poco tiempo, ante la fuerza de demanda. 

p) Surgen las ofertas públicas, así corno la venta de títulos de las manos firmes. 

q) El inversionista reciente pierde de vista las características básicas de una 

Inversión en bolsa, autocaliflcándose de "experto". 

Fase de Acumulación 

.. . 
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.,,.. Mercado Bajista (Bear Market) 

primera Fase - Distribución 

a) Comienza al final de la tendencia alcista que le precede. 

b) El volumen de operación aún es alto, pero tiende a disminuirse en las 

recuperaciones. 

c) Ligera variación en los precios. 

d) Los inversionistas que detectan este tipo de tendencia empiezan a vender sus 

títulos a Inversionistas que presos de la ambición adquieren estos títulos con la 

expectativa de obtener grandes utilidades. 

Seaunda Fase - Pánico 

a) Dado que surgen más vendedores que compradores, los precios empiezan a 

descender cayendo drásticamente, formando casi una línea vertical. 

b) Se acelera el movimiento bajista. 

c) Pueden darse reacciones secundarias alcistas durante un cierto tiempo. 

Tercera Fase - Desanimo 

a) En esta fase se continúan vendiendo los títulos, incluso los de los inversionistas 

que retuvieron sus títulos durante toda la caída. 

b) Los informes siguen presentándose desfavorables y prosigue la bajada, aunque 

de forma menos violenta. 

c) Los conocedores empiezan a comprar. 

d) El término de esta fase se da cuando las malas noticias económicas y del 

mercado cesan y son descartadas. 24 

24 Fuente : Manuel Gómez Palestino 
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Fase de Distribución -.... 
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2.4.2. Números de Flbonacci 

Leonardo Fibonaccl da Pisa nació en Italia alrededor del año 1170, con su publicación del 

"Llber Abacl" Introdujo en Europa uno de los mayores descubrimientos matemáticos de su tiempo, 

principalmente el sistema decimal. En este libro plantea un problema cuya resolución da lugar a la 

secuencia de número de Flbonaccl. 

Estos números de Fibonacci son una secuencia de los números en los cuales cada número 

sucesivo es la suma de los dos números anteriores: 

1, 1, 2, 3, 5, 8, 13, 21, 34, 55, 89, 144, 610, etc. 

Esta relación de números posee un número Intrigante de correlaciones, tales como el hecho 

de que cualquier número dado es aproximadamente 1.618 veces el número precedente y cualquier 

número dado es aproximadamente 0.618 vez. el número siguiente. 

"La secuencia tiene una serle de propiedades Interesantes, de las cuales no es la menos 

Importante la relación casi constante entre los números. 

1. La suma de dos números cualesquiera consecutivos es Igual al número siguiente. Por 

ejemplo, 3 y 5 suman 8, 5 y 8 suman 13, y así sucesivamente. 

2. La ratio o coeficiente de cualquier número con respecto al número más alto que le 

sigue se acerca a 0,618 después de los cuatro primeros números. Por ejemplo, 1/1 

es 1,00, V2 es 0,50, 2/3 es 0,67, 3/5 es 0,60, 5/B es 0,625, 8/13 es 0,615, 13/21 es 

0,619, etc. Obsérvese cómo fluctúan estos primeros coeficientes pro encima y por 
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debajo de 0,618 en una amplitud que se va estrechando, y préstese también 

atención a los valores 1,00, 0,50 y 0,67. 

3. la ratio o coeficiente de cualquier número con respecto al número más bajo que le 

precede es aproximadamente 1,618, o el Inverso de 0,618. Por ejemplo, 13/8 es 

1,625, 21/13 es 1,615, 34/21 es 1,619. Cuánto más altos son los números, más se 

acercan a los valores de 0,618 y 1,618. 

4. las ratlos de los números alternos se aproximan a 2,618 o su Inverso, 0,382. Por 

ejemplo, 13,34 es 0,382, 34/13 es 2,615." 25 

Al número 0.618 se le conoce como la razón Áurea y se trata de un número Irracional, es 

decir, tiene una cantidad Infinita de cifras decimales sin orden posible. La razón Áurea ha sido 

objeto de estudio desde la antigüedad, Incluso objeto de culto. las proporciones de los edificios, en 

la antigüedad clásica, se han construido utilizando la razón Áurea, melodías musicales e, incluso, el 

Libro de la Sabiduría de Salomón. También encontramos la razón Áurea en procesos naturales, de 

hecho la espiral Áurea se ajusta a las conchas de los moluscos y podremos ver multitud de 

fenómenos que de una manera diñcilmente explicable se adhieren a la relación 0,618. 

En la práctica hemos de saber que las relaciones de Flbonaccl pueden aplicarse al mercado 

para determinar objetivos de precio. Además si un número de personas Importante opera el 

mercado se adherirá a las relaciones de Fibonaccl debido a que es una relación natural; utilizando, 

generalmente, las dos relaciones de Flbonaccl principales 0,382 y 0,618. 

Los movimientos en contra de tendencia suelen frenarse en un porcentaje de retroceso de 

Flbonaccl (34,2%, 50%, 61,8%). En la franja de precios entre el 34,2% y el 61,8% generalmente 

tendremos una zona de consolidación y giro para retomar la tendencia principal. En el caso de que 

el 61.8% sea perforado, es muy probable que la corrección en curso corrija un tramo en tendencia 

mayor y es una señal de alarma de que la corrección en curso puede ser un cambio de tendencia 

principal. 

Existen cuatro estudios populares de Fibonaccl: arcos, ventiladores, retrocesos y zonas de 

tiempo. la Interpretación de estos estudios es el anticipar los cambios de tendencias mientras que 

los precios se acercan a las líneas creadas por el estudio de Flbonaccl. 

~ ~ Son exhibidos en el chart por tres líneas entre dos puntos extremos, por 

ejemplo, un canal y un pico de oposición; tres arcos entonces se dibujan, centrando en 

25 J. J. Murphy, op. cit., p. 356. 
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el segundo punto extremo, así que interceptan las tres líneas en los niveles de 

Flbonacci de 38.2%, 50.0% y 61.8%. Lo que pretende es predecir el final de un 

movimiento y muchas veces se observa como el mercado hace suelo Intentando 

romper alguna línea del abanico por lo menos dos veces; es decir, ayuda a determinar 

buenas áreas de soporte y resistencia. Un ejemplo es el siguiente gráfico de la libra 

británica, el cual ilustra cómo los arcos pueden proporcionar los niveles de soporte y 

resistencia (puntos "A", "B", y "C"). 

160 

150 

150 

... 

..,. Ventiladores. Son exhibidos por tres líneas entre dos puntos extremos, por ejemplo, un 

canal y oponiendo el pico. Entonces una línea vertical "Invisible" se dibuja a través del 

segundo punto extremo, es cuando se dibujan del primer extremo así que pasan a 

través de la línea vertical Invisible en los niveles de Fibonaccl de 38.2%, 50.0%, y 

61.8%. En la siguiente gráfica se puede observar cuando los precios encontraron la 

línea superior del ventilador (señale "A"), no podían penetrar la línea por varios días. 

Cuando los precios penetraron esta línea, cayeron rápidamente a la línea inferior del 

ventilador (puntos "B" y "C") antes de encontrar el soporte. También se observa que 

cuando los precios despidieron del fondo (punto "C"), se levantaron libremente a la 

línea superior (punto "D") donde resurgieron otra vez en la resistencia, bajaron a la 

línea media (punto "E") y rebotaron. 
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..,. Retrocesos. Es exhibido por tres líneas entre dos puntos extremos, por ejemplo, un 

canal y un pico de oposición. Una serle de nueve líneas horizontales se dibuja e 

interceptan las tres líneas en los niveles de Fibonacci de 0.0%, 23.6%, 38.2%, 50.0%, 

61.8%, 100.0%, 161.8%, 261.8% y 423.6% (algunas líneas no serán visibles porque 

estarán fuera de la escala). Después de que un movimiento significativo del precio 

(alcista o bajista), los precios a menudo retroceden una porción significativa (si no 

toda) del movimiento original. Como los precios retroceden, los niveles de soporte y 

resistencia varían y estos pueden se Identificados por los niveles de retrocesos de 

Flbonacci. En la siguiente gráfica se puede observar que el soporte y la resistencia 

ocurrieron cerca de los niveles de Flbonacci de 23 y el 38%. 
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.,,. Zonas de T!emoo. Son series de líneas verticales, las cuales se espadan en los 

intervalos de Flbonacci de 1, de 2, de 3, de 5, de 8, de 13, de 21, de 34, etc. La 

interpretación de estas zonas de tiempo de Fibonacci es el buscar los cambios 

significativos en el precio cero de las líneas verticales. En la siguiente gráfica se 

muestra un ejemplo de ello, ya que se puede observar los cambios significativos en los 

Industriales que ocurrieron cerca de las líneas de la zona de tiempo . 

2.4.3. Las Ondas de Elllott 
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•un estudio de 1938 titulado El Principio de las Ondas fue la primera referencia publicada 

en relación con lo que ha dado en llamarse el principio de las ondas de Eliiott. Dicho estudio fue 

publicado por Charles J. Collins basado en el trabajo original que le había presentado el fundador 

del Principio de las Ondas, Ralph Nelson (R. N.) Eiliott. 

Eiliott estaba muy influido por la Teoría de Dow, que tiene muchos puntos en común con el 

principio de las ondas. Hay tres aspectos importantes en la teoría de las ondas: patrón, coeficiente 

y tiempo, por ese orden de importancia. Patrón hace referencia a los modelos de ondas o 

formaciones que contienen el elemento más importante de la teoría. El análisis de coeficiente es útil 

para determinar los puntos de retroceso y los objetos de precios midiendo las relaciones entre las 

distintas ondas. Finalmente, las relaciones de tiempo también existen y se pueden usar para 

confirmar los patrones y coeficientes de las ondas, aunque algunos seguidores de Elliott las 

consideran menos confiables para hacer pronósticos de mercado. En su forma más básica, la teoría 

dice que el mercado de valores sigue un ritmo repetitivo de cinco ondas de adelante seguidas por 
\ 

tres ondas de retroceso." 26 

26 lbidem, pp. 341-342. 
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Elllott descubrió que los movimientos de los grandes mercados bursátiles tienden a reHejar 

la armonía y simetría de la naturaleza y a partir de ahí, formulo un sistema racional de análisis de 

mercado. Mucho antes de que se hablara de fractales, Elllot Intuyó que el comportamiento del 

mercado se basaba en un patrón rígido que se repetía; el cual según la teoría, es altamente 

inestable en las correcciones pudiendo complicarse de una manera enorme. 

Interpretación: 

..,.. La acción es seguida por la reacción . 

..,.. Hay cinco ondas en la dirección de la tendencia principal seguida por tres ondas 

correctivas; es decir, movimientos 5-3 . 

..,.. Un movimiento 5-3 termina un ciclo; entonces se convierte en dos subdivisiones de la 

onda siguiente más arriba 5-3 . 

..,.. La constante subyacente del resto del patrón 5-3, aunque la duración puede variar . 

..,.. El patrón básico se compone de ocho ondas (cinco arriba y tres abajo) que se 

etiquetan 1, 2, 3, 4, 5, a, b y c. Las ondas 1, 3 y 5 se llaman las ondas de Impulso. Las 

ondas 2 y 4 se llaman las ondas correctivas. Las ondas a, b y c corrigen la tendencia 

principal hecha por las ondas 1 a 5. La tendencia principal es establecida por las ondas 

1 y 5 y pueden estar hacia arriba o abajo; mientras que los movimientos de las ondas 

de la a, a la c siempre estarán en la dirección opuesta de las ondas 1 y 5. 

"'º ... 
180 ... 
110 

11• 

11D ... ... ... 
16D 

En la siguiente gránca cada subonda 1, 3 y 5 es una onda Impulsiva que a su vez se 

subdivide en otras 5 ondas y cada subonda correctiva 2 y 4 se subdivide a su vez en ondas 

correctivas a, b y c. 
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(1), (2), (3), (4), (5), (a), (b) y (e) = 8 ondas 

1, 2, 3, 4, 5, a, b, e, etc. = 34 ondas 

Aquí es donde encontramos el comportamiento fractal, la figura se repite, dentro de cada 

onda de Impulso habrá una pequeña estructura de cinco ondas y una onda de Impulso estará a su 

vez siempre de una estructura mayor. 

A su vez existen 9 grados o tamaños de ondas, que van desde el movimiento más 

pequeño (gráfica diaria), hasta el máximo el cual depende del total de datos. Estos grados se 

presentan en su clasificación de las Ondas de mayor a menor grado: Gran Superclclo, Superciclo, 

Ciclo, Primario, Intermedio, Menor, Minute, Minutte y Submlnutte. 

Las ondas de Impulso en tendencia suelen ser más fácilmente reconocibles que las 

correcciones, ya que esta sujeta a muchas más restricciones que una corrección; probablemente la 

más Importante de ellas es que se de una extensión. 

5 En un tramo de impulso, una de las ondas en la dirección de la 

tendencia será mucho mayor que las otras dos. A esta onda la 

llamaremos 'onda extendida'. Toda formación de Impulso ha de 

tener una onda extendida y solo una, si no es así no se tratará de 

una onda de Impulso o nuestro recuento está mal. 
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En esta figura la onda extendida es la onda 3, pero puede darse el 

caso de que la onda extendida sea la 1 o la 5; la única excepción a 

esto es que se este desplegando una figura terminal, esta figura se 

da siempre en posición de quinta onda de un grado mayor y es el 

único caso en particular que tenemos. En el análisis clásico una 

"cuña ascendente" se considera siempre una figura muy bajista. En 

este caso las conclusiones son Iguales. Una figura terminal 

finalizará siempre un movimiento de grado mayor. 

Una figura de Impulso esta compuesta de 5 ondas, que a su vez 

son cinco correcciones. De hecho, el tratamiento de este tipo de 

figuras es mucho más parecido a una fase correctiva que a una de 

Impulso en tendencia. Una figura temninal es siempre de 

agotamiento y es el único caso en que puede producirse 

solapamiento entre las ondas. La franja de precios en que se 

mueven fas ondas 2 y 4 coincidirán en parte; este fenómeno es 

Inaceptable en una onda de impulso que no sea una figura 

terminal, es decir, parte de la onda 4 excederá el final de la onda 

l. Este tipo de figura se encontrará como onda 5 de una figura de 

Impulso o como una onda c de una corrección. 

El fallo de Impulso es uno de los conceptos más Importantes de esta teoría de onda, y hay 

que prestar especial atención a este fenómeno. 

Un fallo de Impulso se produce cuando un fallo de quinta onda 

al final de la onda 5 está por debajo del final de la onda 3. 

Esta situación siempre Indica una gran fuerza contra 

tendencia. Cuando observamos un fenómeno de este tipo 

vendrá una corrección muy severa del tramo previo. Antes de 

un movimiento violento suele venir un fallo del anterior tramo. 

Después de una figura en fallo se habrá formado un techo (o 

suelo) Importante en el mercado y el movimiento posterior 

corregirá totalmente todo el tramo de Impulso previo. 
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El análisis de las correcciones tiene mayor variedad de formaciones que las ondas 

Impulsivas; las cuales se pueden clasificar en: 

e 

b 

a e 

Zigzag 5-3-5, este tipo de formaciones se compone, a su vez, de 

un tramo de Impulso (5), una corrección (3) y una última fase de 

Impulso (5). A estas tres ondas las llamaremos a, b y c 

respectivamente. Las ondas a y c tienen características 

Impulsivas y han de cumplir todos los requerimientos de una 

onda de Impulso. La onda b es una onda correctiva que puede 

ser, a su vez, otro zigzag, una onda plana o cualquier otro tipo 

de fase correctiva. 

Correcciones planas se componen de tres ondas a, b, y c; las 

ondas a y b son correcciones y la onda e es una onda de 

Impulso. Esta formación Indica más fuerza a favor de la 

tendencia principal que el zigzag. Reciben este nombre porque 

no corrigen con fuerza el tramo anterior de Impulso en tendencia 

y suelen ser correcciones laterales (rectángulos). 

Un triangulo está formado por cinco correcciones. En el caso de 

las figuras clásicas, se habla de que ante una figura de este tipo 

estamos en una situación de equilibrio entre compradores y 

vendedores, una situación de gran Incertidumbre. Después de 

esta figura se suele producir una onda de Impulso en general 

rápida y el Impulso posterior suele terminar {en tiempo) antes 

del periodo de tiempo que define el vértice del triangulo. 

Existen también triángulos expansivos, los cuales son: 
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En las figuras clásicas vemos que los triángulos expansivos casi 

siempre tienen Implicaciones bajistas, para la teoría de onda de 

Elilott esto no es así; sin embargo, es claro que debido a que las 

propiedades de estas figuras son las mismas que para las 

terminales. Una formación así en posición de onda 5 es 

fuertemente bajista. 

Las correcciones se pueden complicar, ya que podemos haber Identificado una corrección 

plana o un triángulo y sin embargo la corrección no ha terminado ahí. El análisis en figuras 

correctivas es siempre mucho más difícil que en figuras Impulsivas .Una corrección se puede 

complicar extraordinariamente. Muchas veces solo veremos el final de la corrección cuando está 

muy próxima a finalizar o cuando el tramo en tendencia posterior la ha dejado muy atrás. 

En general dos o tres correcciones se pueden unir a través de una onda "x". Una onda 'x' 

es, a su vez, una onda correctiva, es decir, puede ser un triángulo, una plana o un zigzag. 

X 

a 

En esta gráfica tenemos una onda "x" explosiva 

después de una fase correctiva. En este caso el 

escape habría sido una trampa alcista. En general 

un tramo muy fuerte al alza o a la baja 

(especialmente a favor de tendencia) ha de 

hacernos sospechar que la corrección en curso 

sigue vigente. 

2.4.4. Teoria de Randon Walk (paseo aleatorio) 

"La Teoría del Paseo Aleatorio, desarrollada y alimentada en la comunidad académica, dice 

que los cambios en los precios son "seriamente Independientes" y que la historia de los precios no 

es un Indicador de confianza de la futura dirección de los mismos. En resumen, los precios se 

mueven de forma aleatoria e Impredecible. La teoría se basa en la hipótesis del mercado eficiente, 

que dice que los precios fluctúan de forma aleatoria alrededor de su valor Intrínseco. También 

mantiene que la mejor estrategia de mercado a seguir sería una estrategia sencilla de "comprar y 

retener", en oposición a cualquier Intento de "vencer al mercado".'' 27 

27 lbldem, p. 45. 
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Esta teoría pretende formar un criterio negativo sobre el análisis técnico, ya que no 

corresponde a los principios básicos, postulados, hipótesis, etc., mostrando que no existe una 

forma de relacionar los movimientos de los precios, ya que se dan de manera aleatoria sin ningún 

control. 

Sin embargo si los mercados fueran realmente aleatorios, ninguna técnica de pronósticos 

funcionaría; dando que lejos de refutar la validez del enfoque técnico. El funcionamiento de los 

mercados puede parecer aleatorio a aquellos que no se han tomado el tiempo de e5tudlar las reglas 

de comportamiento de los mercados. La ilusión de aleatoriedad desaparece gradualmente a medida 

que mejora la habilidad para Interpretar gráficos, así como los Indicadores y osciladores. 

2.4.5. Teoria de la Opinión Contraria 

La teoría de la Opinión Contraria aunque fue desarrollada por H. B. Nelly, sus orígenes se 

remontan a las observaciones de Robert Rhea, el cual era de los principales seguidores de la teoría 

Dow. 

En sus observaciones Robert Rhea sostenía que "existen tres fases en un periodo alcista: la 

primera está representada por un resurgimiento de confianza en el futuro de los negocios; la 

segunda es la respuesta de los precios de las acciones al crecimiento conocido de las utilidades de 

las empresas, y el tercero es el periodo en que la especulación está en su apogeo y la Inflación en 

los precios de las acciones es notoria". 28 

A partir de estas observaciones se puede distinguir la fase terminal de un delo al alza 

cuando hay mucha especulación y gran inflación en los precios, lo cual pronostica un ciclo cercano 

a la baja. Por lo que esta teoría sostiene que se debe hacer lo contrario a lo que haga la masa en el 

mercado, para poder obtener beneficios y salir antes de que sea tarde. 

Es decir, "los contrarios observan el estado psicológico de la multitud y toman una posición 

contraria. A su vez esta teoría se basa en cuatro principios sociológicos y psicológicos que son: 

'P" Una multitud hace que surgen Instintos que un Individuo que actúa 

independientemente pueda suprimir. 

'P" Las características de la "manada" hace que la gente siga Instintivamente los Impulsos 

del grupo. 

28 Peny P. Grelner, The Dow Theory and Anthology. p. 106. 
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..,. La motivación emocional dentro de un grupo hace a los miembros del mismo más 

susceptibles al miedo, la esperanza o el desconsuelo • 

..,. Lo que en la manada es una observación, puede ser substituida por una sana reflexión 

Individual." 29 

Es decir, consiste en establecer una estrecha correlación entre la situación técnica del 

mercado y consideraciones sobre psicología. Según esta técnica "la masa está siempre equivocada" 

y el éxito en predecir las oscllaclones de los valores, se consigue conociendo la actitud compradora 

o vendedora del público y actuando entonces de forma opuesta. 

Los cambios se fijan (con arreglos a esta teoría) por las decisiones emocionales de miles de 

operadores o Inversores que frecuentemente Intervienen (sin el menor conocimiento de causa) en 

el mercado. 

Con base en esta premisa, un operador especialista en análisis de mercado, venderá 

cuando el optimismo de las masas sobre el mercado sea alto y comprará en caso contrario. Será 

más bien un buen psicólogo que un economista capaz. 

La teoría puede ser cierta. La máxima diflcultad estriba en medir exactamente el valor de 

esa "psicología de masas". Evidentemente es más fácil atribuir a un Juicio equivocado de la masa 

compradora (o vendedora) la situación después de un error de mercado que antes de conocer este 

error. 

2.5. Ventajas y Desventajas 

Una de las ventajas fuertes del análisis técnico es su adaptabilidad a prácticamente 

cualquier entorno operativo y dimensión de tiempo, siendo sus principios universales. Es decir que 

cualquier analista puede seguir fácilmente cuantos mercados desee, ya que los mercados pasan por 

períodos activos o Inactivos, etapas con tendencias o sin tendencias; pemnltlendo que el técnico 

pueda concentrar su atención en aquellos mercados en los que existen movimientos e Ignorar los 

demás mercados sin perder mucha Información y tiempo. 

Una ventaja más ligada a los postulados de esté análisis es que los gráficos de precios nos 

han mostrado una verdad básica: los precios se mueven en tendencias. Una tendencia Indica que 

29 Pedro Antonio Mejía Meza, B Análisis Técnico Bursát1i p.106. 
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existe un desequilibrio entre las fuerzas de la oferta y la demanda. Tales cambios en las fuerzas son 

usualmente ldentlflcables por el mercado en sí mismo, a través de las variaciones en los precios; 

estas formaciones o figuras suelen aparecer en los gráficos y pueden ser Interpretados como una 

evolución futura de la tendencia de los precios. 

Se sumarla además el poder contar con un software especializado (Metastock, Neuralstock, 

etc.), en donde se efectúan los cálculos basados en esta técnica y evalúan de forma Imparcial los 

resultados, para una Interpretación personalizada; además de realizar estos cálculos con un mínimo 

de errores estadísticos, los cuales dan mayor confiabilidad al sistema y técnica. 

Una ventaja adicional con la que se cuenta es que los conocimientos se pueden aplicar a 

casi todos los activos financieros. Esto aumenta la posibilidad de diversificación de las decisiones de 

Inversión y también permite una reducción del riesgo, que debe aumentar a medida que es más 

Importante el monto destinado a la Inversión. 

La variedad de herramientas en el análisis es una ventaja grande, ya que existen diversas 

técnicas entre osciladores e Indicadores, las cuales ya forman una parte fundamental de este tipo 

de análisis, permitiendo adaptarse a cualquier mercado. 

-P. Desventa las 

"El problema más grande que los analistas técnicos parecen tener es la hipótesis del 

mercado eficiente; es decir, las reglas técnicas de operación generan retornos que son superiores 

para una compra o detención de estrategias de similar riesgo, costos netos de transacciones, que 

es cuando el mercado podría tener una eficiencia en la fase débil. La mayoría de estudios revisados 

acerca de las tendencias que se utilizan para hipótesis débiles, aunque aún no es conocido, se sabe 

que hay numerosas reglas técnicas que pueden o no ser examinadas. 

Un problema obvio es que los patrones de precios pasados de relaciones entre variables 

podrían no repetirse en el futuro. Como resultado, habría Instancias en las cuales una técnica que 

trabaja para algunos períodos de tiempo fallará más tarde en el regreso del mercado. Porque de 

esta posibilidad, casi todos los tecnlclstas seguirían varias reglas de operación y atenderían el arribo 

en un consenso. En suma, muchos de los modelos de precios pueden convertirse en profecías 

autosuflclentes.'' 30 

30 Brenda castrejón Hemández, Pronostica de tipo de cambio basado en análisis tr!cnico. 
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Generalmente, en algunas discusiones surgen unas cuantas cuestiones sobre el enfoque 

técnico. Una de ellas es el concerniente a la profecía del autocurnpllrnlento. Otra de esas cuestiones 

es si los datos del precio pasado pueden ser utilizados para predecir la dirección de los precios en el 

futuro. 

La pregunta de si existe una profecía de autocurnplirniento en funcionamiento parece 

preocupara a la mayoría de los Inversionistas, teniendo en cuenta la frecuencia con la que se 

plantea la pregunta. Ciertamente es un concepto válido, pero de mucho menos Importancia de la 

que los Inversionistas parece pensar. Quizá la mejor manera de enfocar esta cuestión es hacer 

referencia a observaciones que se han hecho corno: 

"Se ha dado una gran publicidad al uso de figuras de gráficas en los último años .Muchos 

operadores están bastante familiarizados con ellos y a menudo actúan sobre ellos de común 

acuerdo, esto crea la profecía de autocurnplirnlento de la misma forma que las ondas de compra y 

venta se crean en respuesta a las figuras alcistas o bajistas. 

Las figuras de graficas son casi subjetivas. Ningún estudio ha logrado cuantificar 

matemáticamente ninguno de ellos. Están literalmente en la mente del observador ... " 31 

Estas dos críticas se contradicen entre sí, el segundo punto lo que hace es cancelar el 

primero; ya que si las figuras de gráficas son "completamente subjetivas" y "están en la mente del 

observador'', entonces es difícil Imaginar corno todas las personas pueden imaginar las mismas 

cosas al mismo tiempo, que es la base de la profecía de autocurnpllrnlento. 

31 El juego de mercancías de futuros. 
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CAPITULO 111 Charts del Análisis Técnico 

3.1. Construcción de Charts 

Un gráfico o chart es una representación histórica del precio a través del tiempo, el cual 

puede variar según el mercado y el título o valor; algunos analistas lo utlllzan para medir el 

Impulso del mercado o hasta predecir el comportamiento futuro de los precios con base en lo que 

se refleja del pasado. 

Estos gráficos son la base fundamental en el estudio del análisis técnico, ya que se deben 

conocer para poder Interpretarlos, mucho antes que a los Indicadores; como lo hizo Dow en su 

teoría básicamente chartlsta, ya que a través del tiempo se han perfeccionando la forma de 

representar cada título o valor dependiendo las características y necesidades que Implica cada 

mercado en relación en tiempo, señales, etc. 

El objetivo de este análisis es el aprovechar el movlmi~nto del mercado, con la menor 

probabllldad de error para la toma de decisión en la Inversión. 

Existen varías manera de construir gráficos tomando en cuenta las s:;;¡ulentes características 

básicas: el tiempo, la escala y el título o valor . 

.P. ~Este puede variar dependiendo el título o valor, ya que en algunos mercado se 

necesita tener información en cuestión de minutos u horas (mercado forres), mientras 

que en otros la información histórica puede llegar a ser por años, ya que los títulos o 

valores se cotizan a largo plazo (mercado de capitales) o para poder analizar algunas 

teorías las cuales se cumplen en varios años (como puede ser la Teoría de Ondas de 

Eliiott) • 

.P. Título o valor. Como se mencionó en el punto anterior depende del título el tipo de 

gráfico que deseamos construir, en este punto se enfoca más a las características del 

título por la toma de decisiones, en cuanto que algunos títulos o valores tienen un 

vencimiento, o el movimiento del mercado asigna ciertas reglas sobre él. 

~ ~ Existen dos tipos de escalas que son: aritmética, se utiliza en emisiones de 

poca volatilidad en precios o en el análisis diario y semanal; es decir en períodos cortos 

ya que facilita la detección rápida de los niveles y fluctuaciones de los precios; y 

semllogarltmlca, por el contrario este tipo de escala se utiliza en emisiones mensuales o 
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anuales que llegan a comprender periodos de cinco u ocho años, también se utilizan en 

caso de revalorización muy rápida y considerable en su cotización; la ventaja es que 

esta escala se gráfica por porcentajes lo que da otro tipo de valoración en el análisis. 

3.1.1. Volumen 

Aunque para construir un gráfico básico solo son necesarias las herramientas anteriores, 

existen varios gráficos complementarlos que ayudan a la toma de decisiones; como lo es el gráfico 

del volumen, el cual representa la suma total de operaciones de un mercado en un determinado 

día, mes, año, etc. Regularmente este tipo de gráfico se construye en la base de la gráfica de las 

cotizaciones, y con la misma escala de sesiones, pero con menor altura; el cual se representa 

mediante unas líneas o barras verticales (histograma), en donde la altura es el volumen de 

negociación de la sesión. 

El análisis del volumen es un elemento básico e importante del análisis técnico, ya que 

proporciona confirmaciones en cuanto a la Intensidad de un movimiento en el precio. Su 

Interpretación sería: "los niveles de bajo volumen son característicos de las expectativas Indecisas 

que ocurren típicamente durante los períodos de la consolidación (es decir, períodos donde los 

precios se mueven de lado en una gama que negocia). El bajo volumen también ocurre a menudo 

durante el período Indeciso durante fondos del mercado. 

Los niveles de alto volumen son característicos de tapas del mercado cuando hay un 

consenso fuerte que los precios se moverán más arriba. Los niveles de alto volumen son también 

muy comunes al principio de nuevas tendencias (es decir, cuando los precios explotan de una gama 

que negocia). Momentos antes de fondos del mercado, el volumen aumentará a menudo debido a 

la venta pánico conducida. Un ejemplo de lo útil que es el volumen se muestra a continuación.'' 32 

32 Steven B. Achelis, Tedmlcill Analysis from A /lJ Z. 
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3.1.2. Tendencia. 

"Las líneas de tendencia son auxiliares visuales que nos ayudan a ubicar la situación de los 

precios actuales en relación con los eventos recientes y remotos del pasado, a Identificar momentos 

de entrada y salida del mercado y a entender la relevancia de un movimiento determinado de los 

precios en relación con una perspectiva amplia. Estas funciones de las líneas de tendencia se 

realizan o se pueden realizar en los diferentes niveles u órdenes de magnitud, esto es, en el nivel 

de superclclos (ciclos de hasta decenas de años de duración), ciclos primarios, movimientos 

secundarlos y aun en movimientos terciarios o menores. Las tendencias pueden ser ascendentes o 

descendentes." 33 

Estas líneas de tendencias se dibujan sobre el gráfico de acuerdo al movimiento ascendente 

o descendente como sigue: 

..,. Una línea de tendencia alcista se traza tangente a los mínimos ascendentes . 

..,. Una línea de tendencia bajista se traza tangente a los máximos descendentes . 

.. 

.. 
u 

5 
WHkij .. ilAllH:!of!l!lrlf!l~~~~b!'I!! 

Es decir que una tendencia indica que existe un desequilibrio entre las fuerzas de la oferta 

y la demanda, y para determinarlas existen factores Importantes los cuales son: 

" L. Sánchez cantú, op. dt, pp. 57-58. 
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"'° El número de rebotes que se han mantenido sobre la misma o sus cercanías. 

v>- El tiempo total de duración de la tendencia. 

v>- El grado de Inclinación de la misma. 

3.1.4. Soportes y Resistencias 

Como se sabe no siempre el mercado se mueve alcista o bajista y para que esto suceda 

tiene que existir un movimiento el cual haga cambiar de tendencia. 

Determinar estos niveles de cambio donde las fuerzas de los Inversionistas cambian, estos 

niveles constituyen la pauta para delinear las tendencias y formaciones dando la localización y 

aplicación de señales fundamentales para el análisis. 

v>- "Sooorte - Inicio de la fuerza del vendedor, 

Los compradores manejan el mercado mientras los precios están bajando y se observa un 

cambio en el momento en que los vendedores han determinado ya no deshacerse de sus títulos o 

se escasean las ventas, esta actitud se ve renejada en los precios, por ello se da el cambio. El 

atractivo nivel de cotizaciones de que son presos de los vendedores, atrae a nuevos compradores. 

Lo básico para un estudio es determinar hasta donde los vendedores decidieron perder 

terreno. Este punto de apoyo o resistencia nos ayudará para la toma de decisiones. Mientras más 

considerable haya sido el ingreso de Inversionistas nuevos, más notable será este punto y se 

detectará al revisar el comportamiento de las cotizaciones y del volumen correspondiente, para ello 

hay que encontrar puntos nuevos similares, en fechas separadas unas de otras para que tengan 

validez, no sin olvidar que la situación que se haya presentado en esos puntos sea parecida. El 

analista debe detectar estos puntos de apoyo y unirlos con el trazo de una línea recta. Estos puntos 

detectados delinearan las formaciones de precios para Identificar patrones de comportamiento y 

conducta de los Inversionistas. 

v>- Resistencia - Inicio de la fuerza del comorador. 

Como hemos venido mencionando el mercado es controlado por los vendedores cuando los 

precios alcanzan nuevos niveles constantemente, entre más compradores acudan a la bolsa, el 

dinero que circula en ella se incrementa y los precios de las acciones tienden a subir más. El alza de 

los precios contagia a los Inversionistas, los cuales acuden al mercado por esas utilidades efímeras. 
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La resistencia es un punto básico. Su señalamiento en las gráficas sirva para observar el 

lugar de referencia de hasta donde los compradores estuvieron dispuestos a pagar, o bien el lugar, 

hasta donde los vendedores pudieron dominar. 

La unión de una serie de puntos similares a estas características, determinan los límites que 

sirven para trazar una línea de resistencia. Entre más puntos coincidan con este nivel en fechas 

distintas, más relevante será la señal. 

Tanto las líneas de tendencia como las de soporte o apoyo, sirven para delinear en un 

conjunto las formaciones de consolidación y las de cambio de tendencia." 34 

-i.---,1'-- Resistencia Una tendencia alcista está vigente cuando los soportes 

sucesivos son superiores y cuando las resistencias sucesivas 

están a precios crecientes. 

Una tendencia bajista estará vigente cuando las zonas de 

resistencia son decrecientes y los soportes son cada vez 

menores. 

La zona de resistencia no es superada y se rompe la primera 

zona de soporte. Esta es una figura de vuelta seria que 

generalmente viene seguida de un deterioro Importante de 

precios. 

Cuando se perfora un nivel de soporte, este pasa a convertirse en resistencia. La 

explicación es que la zona con un fuerte volumen de dinero posicionado es barrido con una 

perforación de ese nivel. Ahora ese nivel de precios se convierte en un nivel atractivo para la venta, 

los precios han permanecido en esa zona un tiempo largo. 

34 M. Galoca Ramos, op. clt, pp. 106-108. 
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"Puede valorarse el significado de los soportes y las resistencias bajo tres consideraciones. 

La primera consiste en observar el periodo de tiempo en el que actúan los precios en el nivel de 

soporte o resistencia, de forma que cuanto mayor sea el tiempo, más Importante será el nivel. La 

segunda forma para determinar su Importancia será el volumen que se haya negociado en ese 

nivel, también de forma directa, a mayor volumen, mayor Importancia del área. Y por último, la 

distancia temporal desde el momento actual hasta el periodo en que se formó el nivel: cuando más 

cercano, mayor validez tendrá, estará más reciente en la memoria de los Inversionistas y tendrá 

mayor Impacto." 35 

3.1.5. Canales de Tendencia. 

De los tramos en tendencia suelen desplegarse en canales en donde oscilan los precios, y 

son construidos teniendo en cuenta las líneas de soporte y resistencia que van marcando y 

validando los precios. Un canal se construye una vez Identificada la resistencia o el soporte trazar 

una línea paralela a la misma por un lugar significativo (máximo o mínimo) que hayan alcanzado los 

precios; es decir uniendo los sucesivos máximos en un tendencia alcista o mínimos en una 

tendencia bajista. 

Está técnica se utiliza para establecer el rango de precios en los que se está moviendo el 

valor analizado, permitiendo determinar niveles a los que se puede comprar o vender. Estas 

pueden estar en cualquier dirección y tendrán mayor o menor amplitud según sea la volatilidad del 

mercado. 

35 Diana Alicia Vargas Correa, El análisis técnico como herramienta para el análisis financiero, p. 18. 
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3.2. Gráfico de Barras 

Las gráficas de barras son las más utilizadas por los analistas técnicos, en ellas se muestra 

el precio de una acción o título y la mayoría de veces su volumen operado. Sus características a 

estudiar son: 

.,.,.. Duración. Es el tiempo que tarda en completarse un patrón . 

.,.,.. Consistencia. Se refiere al tiempo en que la formación ocurre sin salirse de 

determinados rangos; es decir, si las fluctuaciones de precio dentro del patrón son 

consistentes, un movimiento fuera del rango acostumbrado será más Importante • 

.,.,.. Penetración. Es la ruptura de un patrón. Dicha ruptura se confirma con una 

penetración mínima de 3% de la formación técnica . 

.,.,.. Volumen. El cual se debe comportar como Ja tendencia, en cualquier divergencia es 

señal de un posible cambio. 

Se utilizará para su construcción un precio de apertura, precio máximo, precio de cierre y 

precio mínimo del periodo, el cual se representara de la siguiente forma: 

f.
-- PreciO máximo del penodO 
-- Precio de cierre del periOdo 

Precio de apertura del perodo -
-- Precio n1nmo del penodo 

Este tipo de gráficos representará los movimientos del mercado y los Ilustrara así. 
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Las ventajas de este gráfico es que ilustra los precios máximo y mínimos, considera el 

tiempo, puede confirmar la tendencia con los promedios móviles, se aprecian las diferentes brechas 

y los registros no pueden ser números enteros. Mientras que sus desventajas serían que es más 

difícil distinguir los periodos de acumulación y distribución, así como el mostrar un comportamiento 

asombrosamente geométrico. 

3.2.1. Modelos de Cambio de Tendencia. 

Los modelos de cambio de tendencia o reversión, Indican un cambio en la tendencia 

vigente de cotizaciones; estos cambios tienen ciertas características una de ellas es la existencia de 

una tendencia de entidad que la preceda; es decir debe existir una ruptura en la línea de tendencia 

Importante. Otra es la duración que tenga la formación de cambio de tendencia, la cual presentará 

mayor amplitud de precios y volatilidad en el mercado. Existen algunas características en las 

formaciones las cuales son: 

""' Formaciones de techo o máximos, suelen ser más cortos y volátiles, formándose 

figuras al final de una fase alcista, se desarrollan en un tiempo más corto y con 

mayores fluctuaciones de precios. 

""' Formaciones de suelo, tienden a ser más largar y menos volátiles en donde hacer falta 

confianza en el mercado lo cual provoca que su duración se alargue y que no haya 

excesivos movimientos en los precios. 

""' Volumen, siendo un factor Importante cuando sigue la dirección de los precios; siendo 

que se debe desconfiar de las subidas en el mercado en las que el volumen es 

reducido; en las formaciones de bajada, disminuye su relevancia. 

A continuación realizará un resumen con las principales modelos de cambio de tendencia. 

Hombro - Ca/Jeza - HemPro 

Este modelo es una de las principales formaciones por su fiabilidad oomprobada a través de 

los años. Esta formación marca la extinción de una tendencia primaria, en este periodo las fuerzas 

de la oferta y la demanda están en equilibrio; una vez finalizada la fase de distribución, que se 

produce en los avances del mercado y en los niveles de soporte, estos se rompen y la tendencia se 

torna bajista. 

"Se muestra la representación Ideal de un Hombro-Cabeza-Hombro con todas las 

particularidades que la definen. 
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1. Se tiene una tendencia alcista precedente, en la que el hombro Izquierdo queda definido 

por los puntos ABC. Cuando se producen no hay ninguna señal de alarma que pueda 

predecir lo que va a suceder. 

2. Le sigue la formación de la cabeza, en los puntos CDE, y se muestran dos aspectos 

destacables que pueden Inducir a la aparición de la formación. El primero es que el mínimo 

(E) no se ha situado por encima del máximo anterior, sino que ha corregido hasta situarse 

al mismo nivel del mínimo anterior y normalmente se ha producido ya en este momento 

una ruptura de la línea de tendencia principal. 

3. En el siguiente rebote, la señal de alarma es evidente cuando el máximo que forma el 

hombro derecho (F) no logra superar el anterior (D), ya en el retroceso cae por debajo del 

nivel mínimo precedente (E). 

4. Con los mínimos CE se traza la linea de cuello cuya ruptura es la señal de confirmación de 

la formación. En este caso se ha trazado el pull back, puntos GH y también la proyección 

del objetivo de precios.• 36 

D Cabeza 

B ¡~ / F hombro 

~ ~/ 
~· G 

C E i ~ 
Knea de cuello fl? 

pul! back _,,,-1 
H 

OQI 

2:9 
21 
27 
26 
2'5 
2.t 
2:1 

z:i 
21 
20 
1!11 
18 
17 
16 
Ui , .. 

50000 

Una característica Importante de esta formación es la posibilidad que ofrece de establecer 

un objetivo de precios posible cuando se ha completado la figura. En donde para efectuar la 

medición se traza una línea desde el punto máximo de la cabeza hasta la línea del cuello, y se toma 

esta misma distancia proyectándola desde el punto de ruptura de la linea del cuello hacia abajo. La 

distancia resultante será la mínima que recorrerán los precios en el siguiente movimiento. 

36 Jbldem, pp. 31-32. 
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Hombro - Cé!beza - Hombro I Invertido 

Una de las ventajas de las formaciones de cambio de tendencia es que se pueden 

presentar su Inversión, como en el siguiente caso, donde las Implicaciones son contrarias; es decir 

que su formación determinará el cambio de tendencia de bajista a alcista. Sin embargo necesitan 

mayor tiempo para su formación y confirmación; mientras que el volumen es de mayor Importancia 

en especial en la confirmación, de la ruptura del cuello, ya que debe Incrementarse de forma 

sensible para proporcionar fiabilidad al cambio de tendencia. 

• 1 1 1 1 t 1 

: :~: : : : ~1!; • , , • •I , ~ 4Z 

: ! i ~ ¡ f i. ~ 
• • • • 39 ;~ ¡ ¡l:Vff: s 

. 1 34 

1 ' - 33 
'Nuevo soporte ; • ~ 

1 • • ' 
1 1 1 1 1 1 1 

-"·- --4 ·---·- ··-···--· ·-·- ••. -- .. 
' 1 • ' 1 ' 1 

' ' ' ' : 

30 
29 
Z8 
27 
26 
25 
21 
23 

"La diferencia más Importante entre el patrón superior es la secuencia de volumen. El 

volumen juega un papel mucho más crítico en la Identificación y finalización de una cabeza y 

hombros Inferior, aunque esto generalmente es así en todos lo patrones Inferiores. Antes ha 

quedado dicho que los mercados tienen la tendencia a "caer por su propio peso", pero en los 

inferiores, sin embargo, los mercados requieren un Incremento significativo de la presión 

compradora, reflejada en un mayor volumen, para lanzar un nuevo mercado alcista. 

Una forma más técnica de ver esta diferencia es que el mercado puede caer simplemente 

por Inercia. La falta de demanda o Interés comprador por parte de los operadores a menudo basta 

para empujar un mercado a la baja, aunque un mercado no sube por Inercia. Los precios sólo 

suben cuando la demanda supera a la oferta y los vendedores son más agresivos que los 

compradores. 

Una vez que los precios han atravesado la base del cuello y han completado un patrón de 

cabeza y hombros, no deberían volver a cruzar la base del cuello. En un patrón superior; una vez 

que la base del cuello ha quedado rota hada abajo, cualquier cierre decisivo por encima de la base 

del cuello serla una advertencia de que la ruptura Inicial fue probablemente una mala señal, y crea 
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lo que a menudo se llama, por razones obvias, un patrón de cabeza y hombros fallido. Este tipo de 

patrón al principio parece un clásico patrón de cambio de cabeza y hombros, pero en algún 

momento de su desarrollo, antes o después de que se quiebre la base del cuello, los precios 

retoman su tendencia original." 37 

Oob/e Qma V Doble pjso 

Después de la anterior formación, la de doble cima y doble piso es la más común, también 

llamadas formaciones "M" y "W". En este tipo de formaciones el volumen debe disminuir durante la 

aparición del segundo tramo de la figura y aumentar fuertemente en el momento de penetrar la 

línea de soporte en el caso de doble cima, o la resistencia, en el caso de doble piso. 

En la formación de doble cima consta de dos fases que son: 

l. Se inicia como producto de un movimiento alcista, acompañado de un volumen, 

primordialmente cuando se forma el primer pico donde se establece la línea de resistencia. 

Posteriormente la cotización baja, y el volumen disminuye. En este movimiento se 

encuentran los Inversionistas que tras la subida anterior, esperaban el momento de una 

baja para comprar, en ese caso estaremos ante lo que sería la línea de soporte. 

2. El precio y el volumen vuelven a subir, aunque en menor proporción con respecto a la 

primera fase. Choca nuevamente con el nivel de resistencia, aumentando por aquellos 

vendedores que no llegaron a tiempo a vender durante el primer pico y por los 

especuladores que entraron en la zona Intermedia y pretenden obtener un beneficio. Si la 

oferta agrada a la demanda, la resistencia obligará a un baja del precio hasta el piso, y si 

se ve penetrada la línea de soporte, presentando un Incremento considerable en el 

volumen cerca del punto de ruptura, la figura y el cambio de tendencia quedaran 

confirmadas. 

37 J. J. Murphy, op. dt, pp. 139-140. 
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La formac:lón de doble cima se observa en mercados a ta alza, mientras que ta formación 

de doble piso en mercado a ta baja. 

Triofe ama v Triple Piso 

Estas formaciones son una variac:lón de las anteriores, y representan procesos de 

acumulación y distribución prolongadas. Estas figuras se forman cuando el precio Intenta rebasar el 

precio máximo anterior tres veces (en el caso alcista), o el precio mínimo (en el caso bajista). 

Su Interpretación es la misma de las anteriores dado que son sus variaciones, pero su 

rompimiento o penetración, será de mayor consideración, mostrando un cambio de tendencia más 

significativo en términos de prédlcclón. 

3.2.2. Modelos de Continuidad de Tendencia 

Estos modelos son formac:lones de consolldac:lón y ta duración de ellos es bastante corta, 

llegando a durar como máximo, dos o tres semanas. 

Es decir, que estas formac:lones se refieren a tos patrones de comportamiento mediante los 

cuales el movimiento posterior de tos precios no cambiará de sentido; por ejemplo, si una acción 

Iba a ta baja y se presenta una formación de modelo de continuidad de tendencia, los precios 

siguientes a dicha formación seguirán disminuyendo, siguiendo la tendenc:la que llevaba. 

Triángulos 

Estas formaciones se construyen con dos líneas convergentes, donde ta superior une a tas 

resistencias y ta Inferior une los soportes de las variaciones en los precios.; Indicando normalmente 

etapas de consolidación de tendencia. 

Existen cuatro tipos de trtángulos los cuales son: 
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Ascendentes. Tienen una resistencia horizontal y suelen 

tener una ruptura afclsta, este tipo se caracteriza porque 

los compradores se muestran más agresivos que los 

vendedores y presentan una Inclinación en la línea de 

soporte, significando mejores precios que logra fijar el 

\l!i¡JIWllWfl!WiilWi~~i..11~..rll-*'Mt¡.¡.\,.¡..J.:.- vendedor. 

Invertidos o abiertos. Se forma cuando los precios tienden a extenderse, en lugar de 

buscar un vértice. El volumen se ve Incrementado en los movimientos de avance, ya que la 

mayoría de fas veces el movimiento de tendencia primaria sigue. Estos triángulos presentan 

la dificultad de comportarse como formaciones de continuación de tendencia, pasando 

desapercibidos y el período de duración es mucho menor. 

Bectánqufos 

Simétrjcos. Se consideran formaciones neutrales ya que 

no se puede determinar con exactitud hacia donde será 

el rompimiento. Se representa con una fluctuación en 

los precios donde uno es menor que el anterior, 

tendiendo a disminuir hacia un vértice, hasta producirse 

el rompimiento. El volumen debe tender a descender 

mientras se está formando la figura e Incrementa si se 

produce una ruptura alcista, en caso contrario si el 

volumen es menor la ruptura será bajista. 

Rescendentes. Tienen el soporte horizontal y suelen 

tener una ruptura bajista, caracterizándose por la fuerza 

de los compradores ante la falta de agresividad de los 

vendedores que ven caer sus expectativas. 

Esta formación nos define una situación de mercado con una tendencia a un equilfbrlo 

fuerte entre compradores y vendedores. Ofreciendo Información nula de si la tendencia posterior va 

ser la continuación de la anterior o va a existir un cambio en la misma. 
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En estas formaciones los precios oscilarán entre una 

zona de soporte y una de resistencia Identificable con 

claridad; el volumen decrecerá conforme se va 

desplegando la figura. Una forma de determinar el 

precio objetivo en un rectángulo, es medir la distancia 

del precio entre el soporte y la resistencia y lo 

añadiremos al nivel de resistencia (soporte), esto nos da 

el mínimo que el mercado suele alcanzar después de 

formarla. 

Es frecuente que existan pequeñas correcciones laterales dentro de tramos de fuerte 

tendencia, generalmente alcista; sin embargo su duración es muy corta de tiempo, con dos o tres 

semanas y con un fuerte volumen. 

Estas formaciones presentan claramente dos fases delimitadas las cuales son: a) se forma 

un mástil, mientras las cotizaciones suben con gran impulso, y el volumen Incrementa 

notablemente; y b) se construye la bandera, ya que el volumen desciende notablemente, sobre 

todo en las pequeñas formaciones alcistas dentro de la bandera. Al último se da un escape hacia 

arriba que confirma la formación, produciéndose cuando se perfora la pequeña línea de resistencia 

que forma la bandera, con una gran cantidad de volumen, lo cual sirve para confirmar la fiabilidad 

de la ruptura. 
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Estas formaciones generalmente aparecen en movimientos de tendencia secundarla Y nos 

Indican un escape posterior en contra; es decir, si la cuña es ascendente el escape posterior 

generalmente será bajista, la cual nos Indicara cansancio en la presión compradora. Mientras si la 

cuña es descendente el escape será alcista. 

Es decir, que si el vértice de la cuña se orienta hacia arriba es alcista y si el vértice de la 

cuña se orienta hacia abajo, es bajista. 

3.2.3. Modelos de Vuelta en "V" 

Estas formaciones son las más difíciles de detectar, ya que pueden Identificar un cambio de 

tendencia pero en menor grado. Su dificultad estriba en que aparece cuando se produce una 

Inversión súbita de la tendencia del mercado. "La vuelta en un día presenta las siguientes 

características: 

l. Los precios suelen Iniciar la sesión con mucha fuerza, muchas veces abriendo un gap 

respecto al precio máximo alcanzado en la sesión anterior 

2. Los precios alcanzan un nuevo máximo durante el Inicio de la sesión y el volumen que 

se está cruzando es Importante. 

3. De forma súbita, el precio empieza a perder fuerza y se deblllta, para comenzar a 

retroceder de forma continua hasta situarse o dar lugar a los mínimos de la sesión 

manteniendo el alto volumen. 

4. Puede cerrarse el gap que se había formado al Inicio de la sesión y al finalizar ésta 

puede cerrar por debajo del máximo de la sesión anterior o muy cerca de él. 
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SI la vuelta en un día está situada entre dos gaps, se denomina vuelta en Isla, ya que 

parece que la cotización ha quedado aislada como marco de referencia de los precios. En el caso de 

la vuelta extendida o de dos días el proceso sigue el siguiente desarrollo. 

1. El primer día con elevado volumen los precios comienzan al alza marcando un gran 

recorrido de precios con fuertes osciladores durante la sesión, y cierran la misma en las 

cercanías de los máximos, pero con gran distancia entre el máximo y el mínimo del día. 

2. En la siguiente sesión los precios se Inician prácticamente en el mismo nivel de cierre de la 

sesión anterior. SI marcan un nuevo máximo lntra día están muy cerca de los del día 

anterior. 

3. Esta situación pude prolongarse durante una o dos sesiones más. Y si se producen gaps 

entre la sesión en la que se Inicia el giro y también después de que culmina, entonces se 

tiene la formación de vuelta en Islote. 

Al tratarse de la formación de "vueltas seguidas", la duración suele ser de un periodo de 

tiempo más pronunciado como lo muestra la siguiente figura.'' 38 

38 D. Alicia Vargas Correa, op. dt, pp. 45-46 
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3.3. Gráfico de Punto y Figura. 

"La designación de Puntos y Figura aparece en la obra de Vlctor de Vllllers; The Polnt and 

Figure Method -of Antlclpatllng Stock Prlce Movements, publicada en 1933. Sin embargo, este 

método ya fue utilizado en el siglo XIX, denominándolo Charles Dow: "book method". 

Este tipo de gráfico se confecciona a partir de las cotizaciones de cierre del título 

correspondiente. En el eje vertical se sltuan las cotizaciones. El eje horizontal va reflejando las 

sucesivas bajadas y subidas del precio del título o del índice de un conjunto de títulos. Cuando se 

produce un subida significativa (normalmente un 3% o un 5% como mínimo) se anota una cruz 

{x). Mientras el título siga registrando subidas se Irán anotando cruces en la misma línea vertical. 

Cuando haya una bajada significativa (de un 3% o un 5% como mínimo) en la siguiente línea 

vertical a la derecha se anotará un cero (o). A medida que se vayan produciendo bajadas se 

seguirán anotando ceros en la misma línea vertical hasta que se produzca un cambio de tendencia. 

Por tanto, cada vez que haya un cambio de tendencia el gráfico Irá evolucionando hacia la 

derecha." 39 

El gráfico de punto y figura se diferencia de los gráficos tradicionales en que desatienden 

totalmente el paso del tiempo y exhiben solamente cambio en el precio. 

La gráfica de punto y figura exhiben la oferta y demanda subyacentes en el precio. Una 

columna de "X" muestra que la demanda está excediendo la oferta; una columna de "O" muestra 

que la oferta esta excediendo la demanda; y una serle de columnas cortas demuestra que la oferta 

y la demanda son relativamente iguales. 

39 Oriol Amat, Análisis Técnico Bursáül, p. 19. 
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Algunas de las ventajas de estos gráficos son: el que. toma en cuenta todos hechos 

efectuados durante el día; se pueden trazar los objetivos más fácilmente; así como es más fácil 

Identificar los periodos de acumulación y distribución. 

Sin embargo también existen algunos Inconvenientes que son: los registros normalmente 

son números enteros; no se considera el volumen, ni el tiempo; no se pueden aplicar 

conjuntamente con los promedios móviles y no se Identifican las brechas en los precios. 

3.3.1. Formaciones 

"La Identificación de modelos o patrones también es posible en los gráficos de puntos y 

figuras. 

Como se puede apreciar, no son muy diferentes de los ya vistos al tratar los gráficos de 

barras. La mayor parte de ellos son variaciones de los patrones dobles y triples superiores e 

Inferiores, de cabeza y hombros, en V y en V invertida, y de platillo. La expresión "punto de apoyo" 

aparece bastante al trabajar con gráficos de puntos y figuras, y esencialmente es un área de 

congestión bien definida que aparece después de un avance o un retroceso Importante y que forma 

una base de acumulación o un tope de distribución. En una base, por ejemplo, la parte Inferior del 

área está sujeta a repetidas pruebas, interrumpidas por Intermitentes intentos de subida. Es 

frecuente que el punto de apoyo tome la apariencia de un patrón doble o triple Inferior. El patrón 

que sirve de base queda completo cuando hay una ruptura (catapulta) por encima de la parte 

superior de la zona de congestión. 
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La construcción de gráfico es relativamente sencilla. En primer lugar, al gráfico se le ha de 

proporcionar una escala del mismo modo que al gráfico lntradía. El gráfico muestra una serle de 

columnas alternas de x, que representan los precios ascendentes, y de o, que representan los 

precios descendentes." 40 

C14Hnu~~~<irl·Í·~:(~; 
Comr.rnr/t·uhrir 

dc~cubicrto 

Vcncler/r:01111>rnr th•St..ubicno 
V~mler/C0111prar dcsCtlhÍt'Tft• 

Co1nr.rar/c\.abl'"ir 
cler.<.uf11cno 

C"'..<nn¡tral'"/cubrir 
Clcscubicl'"to 

Vc1ulcr/comprar dcs<:11l1ir11,, 

Vcnck:l"/compmr dr-!'lc:ul>icrto 

~tes 

Scilal inicial 

F ... 'ic.ala 

3.3.2. Señales de Compra y Venta 

En el siguiente cuadro se muestran 16 patrones muy comunes en este tipo de gráfico de 

punto y figura, en donde 8 son señales de compra y 8 son de venta. 

40 J. J. Murphy, op. dt, pp. 299·300. 

1 fSIS CO 
FALLA fE ORI~EH 

104 



Análisis Técnico en el Mercado Bursátil Mexicano 

Señales de compra Sefü1les de venia (venia en descubierto) 
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3.4. Gráfico de Candlestick o Velas Japonesas 

"Aunque los japoneses han estado utilizando esta técnica de gráficos y análisis desde hace 

siglos, en el mund? occidental se ha hecho conocida en años recientes. La expresión "velas", se 

refiere a dos temas diferentes, pero relacionados. El primero, y probablemente el más conocido, es 

el método de exponer Información sobre valores y futuros para realizar el análisis gráfico. El 

segundo es el arte de Identificar ciertas combinaciones de velas conocidas y probadas. Por suerte, 

ambas técnicas se pueden usar combinadas o por separado. 

La Información utilizada para reflejar la situación de un mercado mediante un gráfico de 

velas es la que se utlllza habitualmente para los gráficos de barras, o sea, los precios de apertura, 

máximo, mínimo y de cierre. Aunque utilizan exactamente la misma Información, los gráficos de 

velas resultan visualmente mucho más atractivos, y la Información parece saltar de la página, 

facilitando su Interpretación y análisis. 

~ 
--PINIO llláMl!l10 del p0?11odo 

Pierio de apertu1a del pe1iodo-

-- P1eclo de cierre del peuodo 
-- Precio mínimo del periodo 

Precio de apertura del periodo- ~ 
--Precio maxlmo del pe1iodo 
-- Precio de cierre del peuodo 

-- P1ecio mínimo del periodo 

Un patrón de velas Japonés es un retrato psicológico de la mentalidad de los operadores en 

aquel momento. Muestra vívldamente las acciones de los operadores a medida que pasa el tiempo 

en el mercado, y el mero hecho de que los humanos reacciones Igual forma en situaciones similares 

hace que el análisis del patrón de velas funcione. 

Un patrón japonés de velas puede consistir en una sola línea o en una combinación de 

múltiples líneas, normalmente nunca más de cinco. Aunque casi todos los patrones de ves se usan 

para determinar puntos de cambio o Inversión del mercado, hay algunos que se usan para 

determinarla continuación de la tendencia. Alos primeros se les llama patrones de Inversión y a los 

segundos, de continuidad. Cuando un patrón de Inversión tiene Implicaciones alcistas, otro patrón 

Inversamente relacionado tiene lmplicaclones bajistas. Del mismo modo, cuando un patrón de 
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continuidad tiene Implicaciones bajistas. Cuando hay un par de patrones que funcionan en las dos 

situaciones, alcista y bajista, reciben el mismo nombre. En algunos pocos casos, no obstante, el 

patrón alcista y su contrapartida bajista tienen nombres completamente diferentes." 41 

3.4.1. Patrones alcistas 

líll La-(....,lo)•1-a lorp.E•to" una llno•bullúh. Ocuno ""'"1olo• pncim •ubnn w "K' dolpuntob.;o Y" ci•mn P•""pti>lomod• mú uri>, «K• d.! mimo d,l p•mdo. 

rn MuiiDD. Estouww.liM1.bulliJh1iccuD'edupuis daun&.t.ndencUb.,jUtaticni&cati-. 
Si Clt'Um: Lt. linu d111pui1 de que un 1icnificativo P•"- &mba-tiimda, •• lluriA unhombr- que 
cu11)ca. Un m&rlillo 111 idmtifEoMJ.o pgrunru1rpo wnloMl.ao peqt»ño(H decir.unaca.ma 
pequ11ñ1. _une el abi..rto ylo1 pttcÍOll d. ciene) yun.t. tombn mú baja. l•c• (••decir, el 
puntoba.)O u puc:rpbbletn1:n• rnl1 b&jo que el .bierto,, alb, y•• ci•na). [lc:u9rpopu1tde 
la'V4M!ÍOO lltn&r•lll\ 

LU- de 1apaiior.cliín. Ésa., un p.tr. ónbullah y1l cortario de W\& wbitrt.l mana de 
Ll rube. L• pnmer1. línu. 11 un.1. línM n1g1. 1.uca y La Hcunii& línu ''un.a Un.a bl&nea 
lu¡a. Lancunh. línu1• abn mú hJOqU elpuntob&jo d. La prime-alúw: .. p.ro 1eci.na 
mú que a nwd10 c.uniiio 1cb"" el wupo wrd&dao d. W. prZn.r• li:Ma.. 

L'-- •ue•~\uD.J.. E1tep~bán H Ruriemu\tl bu.lli1h 1i ocurn dupu.h dil una 
tlnderriab&juLat~rSficaHn.(•t dear. c~a.eano pabÓnd• Lt. twOC1.cicm). Ocumi cuanlo 
(lllnu-en) UN linea cGUd.. peque& u UtCUlhda. ¡o runa li:Na (va da) bullish O"W•. 

41 lbldem, pp. 321-325. 
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3.4.2. Patrones Bajistas 

' 
(lle:n11r-en) .._ rwcralsp. Esto es un.a lÍNl&ctffud&. Omnecuuuk> Jm ¡n:cios tt Abren 
cerca del colmo y cie:rrm perc~tiblemente más b &jo cercano el pudo bajo del periodo. 

ITJ] 
Hoñre Q\mcwlga.Estu líne.u sanCl!iind.as sioc:unmdespués de~uptrend 
si~nific&tiYO. Si este pmónocum! después de una terdencia.bajista. signiflc&tiw., 111 llama 
unm.utillo. Soniderdiflcados pcr lo• cuerpos wnbdm:is pequeñoJ (u decir, un& cun.a. 
pequeñ.... erdle el &bierto y Jos ptecim de ciene) yuna sombr& más baja. llt;a (es decir, el 
punto bajo Ha pm:e:pbblelN!rlte mú bajo que el ~ierto, alto. y U!I cierra). Los cuerpos 
pueden ser vou::ím o lle:n.a.r-en. 

C\ARrtao..cun llle la Ue. Esto e:1 unp&trán. ceñudo. El patrón es más signifi.catiw si 
cuerpo e:l Hgundo de U. lWa es tí. deb &jo del cenbo del cuerpo de la líne& U1.teria (1e;ún lo 
ilwbado). 

La-. •ue: eJllCllÜ!m c.iul•. E1 tB pa.bón l!I iierlettll!nte ce iludo 'i oc:urn dupuét de qtll!I 
un tic:nificatiw par& attiba-tiend.t. (es decir, actúa cc:ano patrón de la.teva:~iém). Ocune 
cu&ndo \ll\& línea (vacía) bullish pequeña es mgullid&por(llen.u-nt) una líne&ce&d.a 
gr&nda. 

E~ de la ........ Esto es un pmóncefudo signiBcandounsupericr polenc:i.l. La 
•utnlla" indic.a. que una nVD:!.:ión p:nib le y (llel1Ar-en) l.& lima cmiUda confirma esto. l.& 
ettnlla p.lede ter vacía o lenu-en. 
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3.4.3. Patrones de Revocación 

ril dojllArp>-.. ng-~ EsLl llM• sicNficu menwlounmamenb <NCW. Ocu.,. cuno lIJ ol .bierto yse ciernes iQ>ol. y!& camo en~ el el olb y bajo •• ,.i.tiv.,...nlo crudo. 

[fJ Dojide la U.élula.. Esta línea. también sicrrifiu un nDmmdo crucia.l. Omrn: mudo el 
.b ie~ y Je c~n& ., ~ y el punto ba.j:> H petceptiblamanta más b~o que .t .hia1o, .Uto, 
y prec101 de oeuc. 

l Doji llel grwwtare. Esta Une& t.ml>Wn sil:;ri6c& unmonu!l'ltc auc:W. Ocune cuanlo el el 
.bierlo, ce11::uu:>, y bajo es ioial. yel colmo u peiceptibll!INtnte máJ .al.te que el Abierto., 
b .ajo, y pncios de cierre. 

E rireDa. Las esb:ellas indican zeW>c~ioN:s. U na. es be U.. es un& Wuta. can un c:ue:po 
V'l!!l'dadeto pequeño que ocurra después da UnA línea. ccm un cuerpo wtdadezo mu.cho más 
grU\de, donle los cuerpos wrd~nos no sa tr.ulapan. L.u sombru pued.tU\ b::ub.pane. 

E .U.U.. d.e [)qll. U na u~U.. indica qua UN.Jevcc.:i6n yun do ji indica la. irldacis ién. Atf,, 
este pa.bónindica. generalmarda una 1evccacim después de un periodo indecUo. UsRd d.De 
u puar Ul\A ccmfum&c:ián (e e:., mmo en La ihstrai::ilm de la., tiell& de la tud.e) antas de 
neg:o:::iar ura estrella del d~i. 
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3.4.4. Patrones Neutrales 

T •• que hacengirm'. Éttu tan. Une.u N!'lltrÜet. Ocunencu.udo Jadittut:ia enbe el alto 
y bajo, yla. ditWv:i& entn el abierto YH ciarr~ tonnl&tivamantll p:queitu. 

Doji. EtU. líN• implica. la. Uidecisión L• securidad o1bierll. ycernd.aen el mi.tmo pncio. 
Estas lú1H.s pueden•puecer en w.rim diwnm po1ttone:s. 

Las líneas dobles del dcji (dos líneas &d~entes del doji) implican que un movimiento 
pcdetaso sacuiri undesclas1 da l& indecitión adul. 

Hu.mi r·~arazaao" en mdi•). Este pa.hán indic&un¿ditminlcián del únpeh. Ocurre 
cull\do una. linea. con un cuerpo pequeño CU! d1nho del hu.de un cuer¡o mis gra:nde. 

En asta ejemplo, una. líne& (n.c:ú) bull.ith a:inun aierpo l.ugo es ser;uid& p:ir(Uan.ar-en) una 
líne& ceñuda. débil. Esto implica una. dismim.cién del únptu bullish. 

Crw: ele u..mL Esta p1.bá\ tambié:n indica una disrnirudSn del ímpetu.. El p.attón es 
similu .aunha.rami, a m.eJ1Q1 que Ll secunda. w,.,. su un daji (que signific• l& indecisión). 

3.5. Otros Gráficos 

Además de los gráficos anteriores existen otros gráficos menos utilizados o conocidos, pero 

que son parte del análisis técnico y los cuales pueden ser útiles para el analista. 
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3.5.1. Renko 

Las revocaciones de tendencia básicas se señalan con la aparición de un ladrillo blanco o 

negro nuevo. Un ladrillo blanco nuevo Indica que el principio de un nuevo para arriba-tiende. Un 

ladrillo negro nuevo Indica el principio de una nueva tendencia bajista. Puesto que la carta de 

Renko es una tendencia después de la técnica, hay épocas cuando las cartas de Renko producen 

las sierras cabrillas, dando señala cerca del final de tendencias de breve duración. Sin embargo, la 

expectativa con una técnica de siguiente de la tendencia es que permite que usted monte la 

porción principal de tendencias significativas. 

Puesto que una carta de Renko aísla la tendencia de precio subyacente con la filtración 

fuera de los cambios de menor Importancia del precio, las cartas de Renko pueden también ser 

muy provechosas al determinar niveles de la ayuda y de resistencia. 

Se basan siempre en precios de cierre. Usted especifica un "tamaño de la caja" que 

determine el cambio del precio mínimo a la exhibición. 

Para dibujar los ladrillos de Renko, el cierre de hoy se compara con el alto y el punto bajo 

del ladrillo anterior (blanco o negro): 

w- SI el precio de cierre se levanta sobre la tapa del ladrillo anterior por por lo menos el 

tamaño de la caja, unos o más ladrillos blancos se dibujan en columnas nuevas. La 

altura de los ladrillos es siempre Igual al tamaño de la caja. 

w- SI el precio de cierre baja debajo del fondo del ladrillo anterior por por lo menos el 

tamaño de la caja, unos o más ladrillos negros se dibujan en columnas nuevas. Una 

vez más la altura de los ladrillos es siempre Igual al tamaño de la caja. 
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3.5.2. Kagi 

Los gráficos de kagl se cree fueron creadas en el tiempo que la bolsa japonesa comenzó a 

negociar en 1870; exhibe una serle de conectar líneas verticales donde dependen del grueso y la 

dirección de la líneas de la acción del precio. 

SI los precios continúan moviéndose en la misma dirección, la línea vertical es extendida. 

Sin embargo, si los precios Invierten por una cantidad de la "revocación", una nueva línea del kagl 

se dibuja en una columna nueva. Cuando los precios penetran un alto o un punto bajo anterior, el 

grueso de la línea señala los cambios. 

Sus características son: 

'I>- Una serle de líneas gruesas demuestra que la demanda está excediendo la oferta . 

.P. Una serle de líneas finas demuestra que la oferta está excediendo la demanda. 

'I>- Alternar líneas gruesas y finas demuestra que el mercado está en un estado de 

equlllbrlo. 

965 

96D 

3.5.3. Equivolumen 

Convertido por Richard W. Arrns, Jr., y explicado en sus ciclos del volumen del libro en la 

Bolsa, equlvolurne presenta un cuadro altamente Informativo de la actividad del mercado para la 

acción, los futuros, y los índices. 

Equlvolurnen sale de otros métodos que planean con su énfasis encendido volumen corno 

socio Igual con precio. En vez de ser exhibido corno "cambio" en el margen más bajo de una carta, 

el volumen se combina con precio en una caja de dos dimensiones. La línea superior de la caja es 

el colmo para el período y el fondo es el punto bajo para el período. La anchura de la caja es la 

característica única de planear de Equlvolurnen; representa el volumen de negociar para el período. 
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La anchura de la caja es controlada por un valor normallzado del volumen. El volumen para 

una caja Individual es normallzado dividiendo el volumen real para el período por el total de todo el 

volumen exhibido en la carta. 

Por lo tanto, la anchura de cada caja de Equlvolumen se basa en un porcentaje del 

volumen total, con el total de todos los porcentajes que Igualan 100. 

La Ilustración siguiente demuestra los componentes de una caja de Equlvolumen: 

º
Máximo 

Mínimo 

Volumen 

Las cartas que resultan representan una sallda Importante de el resto de los métodos 

analíticos, en que el tiempo llega a ser menos Importante que volumen en analizar movimientos del 

precio. Sugiere que transcurrieran cada movimiento es una función del número de las partes o de 

los contratos que cambiaban las manos más bien que la cantidad de tiempo. 

Quizás el Equivolume que planea método es resumido lo más mejor posible por el revelador mismo 

como sigue: "si el mercado usara un reloj, sería dividido en las partes, no horas". 

Interpretación 

La forma de cada caja de Equlvolumen proporciona un cuadro de la fuente y de la 

demanda para la seguridad durante un período que negocia específico. Las cajas cortas y anchas 

(es decir, cambio pequeño en el precio combinado con el volumen pesado) tienden para ser vistas 

en los momentos cruciales, mientras que las cajas altas y estrechas (es decir, cambio grande 

combinado con el bajo volumen) son más probables ser vistas durante movimientos de 

continuación. 

Especialmente Importantes son las cajas que penetran los viejos niveles de la ayuda o de 

resistencia, puesto que llevan a "energía" el cajón una penetración confiable. Una "caja de la 
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energía" es una de el cual la altura y la anchura aumentan substancialmente. La carencia de la 

anchura de la caja, debido al volumen ligero, pone la validez de un breakout en la pregunta. 

Más volumen en una consolidación de la tapa o del fondo, más grande el movimiento que 

sobreviene es probable ser. El volumen es directamente observable en una carta del equlvolumen 

observando la anchura total de la consolidación. 

Para una comprensión profundizada del equlvolume, recomendamos los ciclos del volumen 

del libro en la bolsa del revelador, Richard W. Arms, Jr. 

3.5.4. Three linea break 

Este gráfico exhibe una serle de cajas verticales que se basan en los cambios c!e precio. Las 

siguientes reglas básicas son para negociar con este gráfico: 

..,. Comprar cuando una línea blanca emerge después de tres líneas negras adyacentes . 

..,. Vender cuando una línea negra aparece después de tres líneas blancas adyacentes . 

..,. Evitar negociar en los mercados "sin tendencia" donde las líneas se alternan entre 

negro y el blanco 

La ventaja de este gráfico es que no hay cantidad fija arbitrarla de la revocación, es la 

acción del precio la que Indica la revocación. La desventaja es que las señales están generadas 

después de que la nueva tendencia esté en curso. 

~-o•~ 

--...___..JT.p-"11...._ 
1993 

3.6. Fenómenos Gráficos 

80 
55 
50 
•5 
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En la mayoría de las gráficas vistas, suelen ocurrir ciertos fenómenos del mercado los 

cuales se registran de acuerdo al fenómeno ocurrido, como se verá a continuación. 
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3.6.1. Gaps o Huecos. 

"Los huecos de precios son simplemente áreas del gráfico de barras en las que no ha 

habido operaciones. En una tendencia alcista, por ejemplo, los precios abren por encima del precio 

más alto del día anterior, dejando un hueco o un espacio abierto en el gráfico que no se rellena 

durante el día. En una tendencia bajista, el precio más alto del día está por debajo del mínimo de 

día anterior. Los huecos en el lado superior son Indicativos de la fuerza del mercado, mientras que 

los huecos en el lado Inferior generalmente son señal de debilidad. Los huecos pueden aparecer en 

los gráficos semanales y mensuales a largo plazo, y cuando aparecen son generalmente muy 

significativos, pero son más comunes en los gráficos de barras diario. 

Hay tres tipos generales de huecos, el de separación, el de escape o medida y el de 

agotamiento. 

El hueco de separación. Generalmente aparece cuando se ha completado un modelo de 

precios Importante e Indica el comienzo de un movimiento del mercado significativo. Cuando un 

mercado ha completado un modelo de base principal, la ruptura de la resistencia a menudo se da 

en el hueco de separación. Las mayores salidas de las áreas de base o de cotizaciones máximas 

son suelos fértiles para este tipo de hueco. La ruptura de una tendencia principal, Indicando el 

cambio a contrario de la tendencia, también puede dar un hueco de separación. 

Los huecos de separación suelen aparecer cuando hay mucho volumen, y lo más frecuente 

es que no se rellenen. Los precios pueden volver al extremo superior del hueco (en el caso de una 

salida a la baja), o incluso cerrar una parte del hueco, aunque siempre quedará otra parte sin 

rellenar. Como regla, cuanto más volumen haya después de la aparición de un hueco así, menos 

posibilidad hay de que se llene. Los huecos de la parte superior normalmente actúan como áreas 

de apoyo en las siguientes correcciones del mercado. Es importante que los precios no caigan por 

debajo de un hueco ascendente es señal de debilidad. 

El hueco de escape o medida. Después de que el movimiento haya estado en marcha 

durante un cierto tiempo, más o menos hacia la mitad del movimiento los precios darán un salto 

hacia delante para formar un segundo tipo de hueco (o una serle de huecos) llamado hueco de 

escape. Este tipo de hueco revela una situación en la que el mercado se mueve sin esfuerzo con un 

volumen moderado. En una tendencia ascendente, es señal de fuerza, pero en una tendencia 

descendente, es señal de debilidad del mercado. Aquí también los huecos de escape actúan como 

apoyo por debajo del mercado en las correcciones siguientes y con frecuencia quedan sin llenar. 
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Como en el caso del hueco de separación, un cierre por debajo del hueco de escape es una señal 

negativa en una tendencia al alza. 

Esta variedad de hueco también se conoce con el nombre de hueco de medida porque 

generalmente se da a medio camino de una tendencia. Midiendo la distancia que ya ha recorrido la 

tendencia, desde la primera señal o salida, se puede estimar la probable extensión del movimiento 

que falta doblando la cantidad ya lograda. 

El hueco de agotamiento. El último tipo de hueco aparece cerca del final de un movimiento 

del mercado. Después de que se hayan alcanzado todos los objetivos y se hayan Identificado lo5 

otros dos tipos de huecos (de salida y de escape). Hacia el final de una tendencia alcista, los 

precios dan un salto hacia delante en un último esfuerzo, por así decirlo. Sin embargo, ese salto 

hacia arriba rápidamente pierde fuerza y los precios comienzan a bajar en un par de días o dentro 

de la semana. Cuando los precios cierran por debajo de ese último hueco, es una señal Inequívoca 

de que el hueco de agotamiento ha hecho su aparición. Se trata de un ejemplo clásico en el que 

caer por debajo de un hueco en una tendencia alcista tiene implicaciones muy bajistas." •2 

Vltesse 1999 - 2000 

• 

., lbldem, pp. 121-124. 
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3.6.2. Interés Abierto 

"El Interés abierto es la cantidad de contratos de futuros en circulación en poder de los 

operadores bursátiles al final del día, pero en posiciones largas o cortas, no el total de ambas. 

Debemos recordar que, debido a que estamos hablando de contratos de futuros, por cada posición 

larga debe también haber una corta, o sea que sólo tenemos que saber los totales de una de las 

partes. El interés abierto se registra en el gráfico por medio de una línea continua a lo largo de la 

parte Inferior, generalmente por encima del volumen pero por debajo del precio." 43 

3.6.3. Islas 

Se forma a través de una parte de la gráfica de precios delimitada en cada uno de sus 

extremos por un hueco. Si un mercado esta subiendo por algún tiempo y se presenta esta 

formación, existe la posibilidad de que exista un revestimiento en la tendencia. Lo mismo sucede en 

un mercado a la baja; es decir, que cuando un gap de agotamiento es seguido por una ruptura, 

entonces se forma una "isla" de precios. 

43 Ibldem, pp. 68·69. 
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CAPITULO IV Indicadores y Osciladores 

4.1. Nociones Básicas de los Indicadores y osciladores 

En la actualidad existen un gran número de Indicadores (razones, índices, osciladores), los 

cuales son empleados por los analistas del mercado. Algunas características generales de estos 

son: 

Es una comparación entre dos números expresada en una fracción. Un ejemplo sería la 

razón de a y b se escribe a : b = a/b, donde a y b son números reales y b = O. Son utilizados para 

comparar las condiciones actuales de mercados frente a las condiciones de largo plazo. 

Ejemplo: razón oro / plata = precio cotizado oro / precio cotizado plata (unidades) 

..,. Osciladores. 

Son aquellos que representan magnitudes sucesivas, por ejemplo, la velocidad con que se 

está presentando un cambio de fenómeno. Su construcción es similar a la de los índices, en el 

sentido de que también es una razón, en la cual, se agrega una diferencia que sirve como factor 

que mide la velocidad en el cambio del fenómeno en estudio. 

Los osciladores son indicadores secundarios, en el sentido de que su uso esta subordinado 

al análisis de gráficas. El analista técnico debe estar consiente de que hay momentos en que los 

osciladores son más útiles que otros, cerca de un movimiento significativo, el análisis de los 

osciladores no es de mucha ayuda e Inclusive puede dar señales erróneas; por el contrario, cerca 

del final de una tendencia puede ser de mucha ayuda. 

Los osciladores son las herramientas que nos ayudan a estudiar lo que puede ocurrir 

cuando nos encontramos Inmersos en plena tendencia lateral. 

"Su aspecto visual pone en evidencia dos formas básicas de osciladores: los no acotados y 

los acotados. 
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.,,. Osciladores no acotados. Se mueven en relación con una línea central horizontal 

que corresponde al cero o al punto de equilibrio entre el alza y baja. Esta línea divide el campo en 

una mitad positiva hacia arriba del cero y otra negativa hacia abajo del cero. Los osciladores se 

desplazan hacia la zona positiva o negativa sin tener límites preestablecidos y precisamente por ello 

se llaman no acotados. El cruce del cero por los oscilados no acotados es un evento importante en 

la Interpretación de las señales que nos ofrecen . 

.,,. Osciladores acotados. Cuenta con límites superiores e inferiores más allá de los 

cuales es matemáticamente imposible que se desplace. Estos osciladores no tienen una línea 

central sino que se mueven en una banda limitada entre O y 100, o entre O y -100. Además d¿ los 

límites externos mencionados, este tipo de osciladores tiene zonas extremas de sobrecompra y 

sobreventa claramente delimitadas. En estos osciladores, el cruce desde las zonas extremas hacia 

el centro del campo será un evento Importante en la Interpretación de las señales que nos ofrecen. 

Interpretación de los osciladores en general. 

1. Cruces de la línea cero. La técnica de empleo más común de un oscilador es comprar el 

oscilador pase hacia arriba de la línea de cero y vender cuando pase hacia abajo. Cuando el 

oscilador se encuentra a la altura de la línea de cero, es un momento de bajo riesgo para 

comprar en un mercado alcista y un sitio de bajo riesgo para vender en un mercado a la 

baja. Esto se debe a que los cruces a este nivel constituyen una señal de que la tendencia 

probablemente permanecerá activa por varias semanas. 

2. Cruce entre los dos componentes del oscilador. Una Interpretación similar a la anterior se 

hace cuando los dos componentes del oscilador se entrecruzan. Cuando el componente 

rápido cruza hacia arriba al componente lento, o sea, cuando el oscilador cruza hacia arriba 

a su disparador es señal de compra y cuando el oscilador cruza hacia abajo a su disparador 

es señal de venta. 

3. Estudio de la situaciones extremas. Otra forma de utilizar los osciladores es identificando 

cuando se encuentran en posición extrema. En el caso de los osciladores acotados, los 

límites externos de la banda o campo, se utilizan para advertir de situaciones exageradas 

del mercado. Como se indicado antes, la zona extrema superior es considerada de 

sobrecompra y la zona extrema inferior es considerada de sobreventa. 

Para los osciladores no acotados, la Identificación de los niveles de sobrecompra o 

sobreventa dependen de comparar situaciones actuales con situaciones del pasado en que 

al alcanzar cierto nivel extremo ocurrió la corrección o el regreso hacia el cero. 

119 



~ Análisis Técnico en el Mercado Bursátil Mexicano 

4. Estudio de las divergencias. Otra forma de utilizar un oscilador y probablemente la más 

valiosa, es Identificando divergencias. Una divergencia es aquella situación en la que la 

línea del oscilador y la del precio se desplazan en direcciones opuestas. En una tendencia 

alcista con divergencia, el precio continuará ascendiendo y formará techos locales sucesivos 

y pisos locales sucesivos cada vez más altos. El oscilador divergente fallará en confirmar el 

movimiento del precio por no desplazarse hacia nuevas alturas, en cambio establecerá 

techos locales sucesivos y pisos locales sucesivos que serán cada vez más bajos. Con 

frecuencia esto es una señal temprana de advertencia de una tendencia madura que se 
acerca a su final y que posiblemente el rally actual sea el último o uno de los últimos de la 

tendencia. Esta forma de divergencia es llamada bearlsh o negativa. 

De manera contraria, en una tendencia a la baja, si el oscilador falla en confirmar el nuevo 

piso Inferior del precio, se dice que hay una divergencia bullish, o positiva, y es una señal 

de alerta de cuando menos un rebote de corto plazo, o posiblemente del fin de una 

tendencia bajista. 

Un requisito importante para la adecuada interpretación de las divergencias es que ocurran 

cerca de las posiciones extremas del oscilador. Aunque la presencia de divergencias es una 

señal que advierte de debilidad en la tendencia, de ninguna manera será una señal 

definitiva de venta en el caso de divergencias bearish, o de compra en el caso de 

divergencia bullish." 44 

Las señales son más Importantes si el oscilador se encuentra en alguna de las zonas de 

peligro, es decir, arriba de 70 o debajo de 30. 

Una segunda forma de divergencia existe cuando la línea del oscilador penetra un fondo o 

cima significativos antes de que el precio lo haga. En movimientos a la alza, si el oscilador muestra 

cimas y fondos superiores al Igual que el precio y repentinamente comienza a bajar, penetrando un 

fondo Importante, con frecuencia será una señal de advertencia de un cambio en la tendencia al 

alza. La penetración de una cima previa formada por el oscilador señalara que el precio comienza a 

moverse al alza. 

44 L. Sanchez Cantú, op. dt., pp. 196-205. 
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Es un tipo de razón que se expresa en porcentaje o en forma decimal, basado en alguna 

referencia v¡¡rlable. Definiéndolo sería la representación numérica de un fenómeno a lo largo de un 

periodo de observación. 

En resumen un Indicador u oscilador técnico es aquella representación gráfica de la relación 

matemática entre variables bursátiles (generalmente cotizaciones), que según su tendencia, cambio 

de sentido o corte de líneas de referencia, nos indican el momento de comprar o vender un título. 

Los Indicadores son las herramientas que estudian a la tendencia y se pueden clasificar en 

seis categorías diferentes, aunque alguno de ellos no será posible encuadrarlo en una sola y un 

mismo Indicador podría aparecer en distintas categorías: 

A. Indicadores de Tendencia. Estos indicadores nos darán las señales de compra y venta en 

función de la tendencia del valor. El principal problema de este tipo de indicadores es que 

las señales se generan una vez que el cambio de tendencia ya se ha producido y para que 

las señales proporcionadas por estos indicadores sean fiables, será necesario que el valor 

se encuentre siempre en tendencia, ya que de lo contrario nos podrían proporcionar más 

disgustos que alegrías. Algunos de estos Indicadores son: Price Oscillator, Media Móvil, 

MACO y Performance. 

B. Indicadores de Volatilidad. La volatilidad mide las variaciones lntra diarias de los valores 

Independientemente de su dirección. Generalmente los cambios en la volatilidad preceden 

a los cambios en el precio del valor. Uno de estos indicadores son las Bandas de Bollinger, 

C. Indicadores de Momento. Este se define corno la velocidad a la que se mueven los precios 

en un periodo determinado. Este tipo de Indicadores son líderes, por lo que los cambios 

que se producen en el Indicador se adelantan al movimiento futuro de los precios. Algunos 

de ellos son: Acumulación/ Distribución, Mornentum, Wllllarns %R, Oscilador Estocástico, 

MACO, Relative Strenght Index (RSI), Cornrnodity Channel Index (CCI). 

D. Indicadores de Soporte y Resistencia. Estos Indicadores permiten identificar los diferentes 

niveles de soporte y resistencia, con el objetivo de que el Inversor pueda establecer los 

posibles niveles de entrada y salida en el valor. Un soporte es un nivel en el que el Interés 

de los compradores supera al de los vendedores, lo que provoca que se produzca un rebote 

en la cotización y ascienda de nuevo. Una resistencia se define como una zona en la que 

tiende a acumularse la oferta, es decir, el Interés de los vendedores supera al de los 
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compradores, lo que hace que los precios frenen su ascenso y comiencen a bajar. Un 

ejemplo sería Envelope. 

E. Indicadores de Fortaleza del mercado. Normalmente, cuanto mayor son los valores de 

estos Indicadores, mayor es la fortaleza de ese valor o mercado por lo que la fiabllldad de 

esa tendencia será mayor. Algunos ejemplos serian: Chalkln Oscillator, On Balance Volume, 

Prlce Volume Trend, Volume, Volume Oscillator. 

F. Indicadores de Ciclo. Se basan en el supuesto de que determinan valores siguiendo un 

patrón de comportamientos cíclicos. 

4.2. Promedio Móvil 

Un promedio móvil es un promedio matemático que generalmente se utiliza para suavizar 

la curva de precios, sobre un conjunto de valores con la particularidad de que su cálculo se realiza 

sobre un número concreto de datos (n días) que marcan el periodo. A medida que se Incorpora un 

nuevo dato, desaparece el primero para mantener siempre este periodo de cálculo. Siendo uno de 

los Indicadores más conocidos, mostraré las normas clásicas que se derivan de este Indicador: 

.,,.. Cuando el precio del titulo o acción cruza hacia arriba su promedio móvil, es señal de 

compra . 

.,,.. Cuando el precio del titulo o acción cruza hacia abajo su promedio móvil, es señal de 

venta. 

Existen varios tipos de medias móviles: las de corto, mediano y largo plazo. Las medias de 

corto plazo, por ejemplo pueden utilizarse en promedio de diez a veinte días, que son las que más 

se ajustan a los precios y sirven para operar a corto plazo. Las de mediano plazo serían de cuarenta 

a setenta días, mientras que para operar a largo plazo podemos utilizar uno de cien a doscientos 

días. 

Este promedio nos puede dar tres tipos de señal: a) el comienzo de una nueva tendencia, 

b) la confirmación de que la tendencia continúa, y c) el final de la tendencia. 

"Reglas de penetración de los promedios móviles. 

1) Cuantas más veces es tocado y respetado un promedio móvil, tanto mayor significado 

tendrá su penetración. 
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2) SI la penetración de un promedio móvil ocurre mientras el promedio móvil aún sigue la 

dirección de la tendencia anterior de los precios, esta situación debe verse como una 

advertencia preliminar de que se pudiera estar llevando a cabo una reversa de tendencia. 

3) Los egresos o cambios en la dirección de la línea del promedio móvil son más confiables 

como señal de nueva tendencia que los cruzamientos o penetraciones hechos por el precio 

de la acción sobre el promedio móvil. 

4) Cuando un cambio de dirección del promedio móvil coincida o esté muy cercano a un 

cambio de dirección del mercado, se considerará como una señal muy poderosa y 

confiable. 

5) Una penetración del promedio móvil por el precio de cierre es más Importante que una 

penetración lntradía que no se mantiene al cierre. 

6) Tratándose de promedios móviles de corto plazo, se requiere un mínimo de 1 % de 

penetración para darla por buena. En los promedios móvlles de largo plazo se requiere una 

penetración de hasta 3% para que la señal sea más confiable. 

7) La penetración de un promedio móvll junto con la de una línea de tendencia aumenta la 

probabilidad de la validez de dicha penetración."" 

4.2.1. Promedio Móvil Simple 

Este Indicador simple tiene dos posible problemas que son: el sólo tener en cuenta un 

periodo determinado de las cotizaciones sin considerar las anteriores; y el asignar la misma 

Importancia a todas las cotizaciones del periodo. 

En resumen esta media móvll simple, es una media aritmética muy utilizada; sin embargo, 

al recibir todos los valores la misma Importancia tiende a reaccionar con retardo frente a los 

movimientos de los precios. Para el cálculo de este media solo utilizaremos los valores del periodo 

correspondiente y no los anteriores. 

't 
2000 February March 111 MilV 

•s /bldem, pp, 181·120. 
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Su fórmula es: 

J·• 
L:Mi 

Mi=-)-· -
n 

4.2.2. Promedio Móvil Estadlstico o Ponderado. 

La forma de calcularlo es en esencia Igual a la media simple, sólo que se le da mayor 

Importancia al precio de cierre más actual, con el fin de que los últimos precios Influyan más en la 

formación de la media, que los precios más históricos. 

Su fórmula es: 

PM=fP+ ... fP /f+ ... +f 

Sus señales de compra y venta se dan cuando se produce un cruce de la media móvil de 

abajo hacia arriba (señal de compra) y cuando la media móvil es atravesada hacia abajo por la 

curva de cotizaciones es señal de venta. 

Un método particular es el llamado "método de la zona neutra", el cual se da al comprar 

cuando el precio se encuentre por encima de las dos medias móviles, y vender cuando el precio se 

encuentra en medio de las dos medias móviles. 

Existe además un filtro similar al anterior que es el que crea bandas de volatilidad o 

porcentajes sobre la media trazada, proporcionando las señales cuando se cortan estas bandas, el 

cual también puede ser utilizado como un canal de operación si se tiene la suficiente anchura para 

ser rentable. 

' 
V'¡ ..... \í4, "ii;:;'rJJi<" \¡¡;;g .. ¡~ 'le>.'~· 

10.1 ... .. .. 
11 

•• .. 
u 

" " ,, 
•• .. 
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4.2.3. Promedio Móvil Exponencial 

Este promedio Incorpora todos los datos históricos de la serle, aplicándoles una 

ponderación exponencial; destacando los precios más recientes. Este promedio utiliza un factor de 

corrección que se calcula dividiendo 2 por el número de sesiones que considera el promedio. 

Su fórmula es: 

Factor de corrección (FC) = 2 / No. De días 

Este método se calcula aplicando un porcentaje del último precio de cierre al valor del 

promedio móvil del dato anterior; el cual se puede aplicar a días a través de las siguientes dos 

fórmulas. 

o/oexp = 2/n+l 

La segunda fórmula para calcular el promedio móvil es: 

PM = P móvil anterior + (Oerre de hoy - P móvil anterior} * o/o exponencial 

Promedio Móvil Exponencial 
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4.3. Indicador de Fuerza Relativa (RSI) 

Este Indicador es de los más conocidos y se lo debemos a J. Welles Wilder, que desarrollo 

otros muchos osciladores técnicos guante los años 70. La fórmula que lo define es la siguiente: 

RSI = 100 - (100 / (1 + RS)) 

Siendo RS = media de los x días de cierre al alza / media de los x días de cierre a la baja. 

Normalmente se usa este de 14 periodos, aunque también son muy utilizados las de 9 y 25. 

Las líneas de 30 y 70 nos definen el estado de sobrecompra y sobreventa. Este puede darnos 

razonablemente bien los ciclos del mercado y las señales a favor de tendencia, muchas veces 

parecen aparentemente buenas aunque, como en muchos otros casos no tenemos una señal nítida. 

Un concepto difundido por Wilder son los conceptos fallidos, los cuales ocurren en regiones 

por arriba de 70 y por debajo de 30. Un oscilador fallido de techo se presenta cuando un último 

pico del oscilador RSI a logrado en la zona por arriba de 70 y falla en superar un pico previo dentro 

de una tendencia al alza (divergencia bearish) y es seguido posteriormente por una penetración 

hacia abajo del piso previo; mientras que un oscilador fallido de un piso se presenta cuando dentro 

de una tendencia a la baja, estando el oscilador RSI por debajo de 30 hay una falla en formar un 

nuevo piso Inferior (divergencia bullish) y, penetra hacia arriba el pico o techo previo. La formación 

de esta figura es una señal fuerte de un cambio de tendencia importante del mercado. 

El parámetro de las divergencias entre el RSI y la línea de precios que ocurren en las áreas 

del oscilador por arriba de 70 o por debajo de 30 son advertencias serias que deben tomarse muy 

en cuenta; Identificando niveles de soporte y resistencia. 

Al utilizar este oscilador se debe tomar en cuenta estos puntos: 

op. El uso del oscilador de esta forma es, probablemente, el más fiable . 

.,.. SI utilizamos simultáneamente el oscilador y las líneas de tendencia es probable que el 

número de referencias que tenemos se multiplique con la consiguiente Incertidumbre. 

El objeto de un análisis es, al final, llegar a una conclusión clara (sea equivocada o 

cierta) y elaborar una estrategia. 51 tiene demasiadas herramientas es muy posible que 

su conclusión sea difusa. 
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4.4. Momento 

Este indicador se obtiene dividiendo el precio de hoy entre el precio de hace "n" días y 

multiplicando después el resultado por 100. Con este Indicador se pueden estudiar las tasas de 

ascenso y de descenso del valor, es decir, la fuerza con la que sube o baja el valor respecto a un 

periodo dado. Debido a su modo de construcción el momento va siempre por delante del 

movimiento del precio, por lo que se le considera un Indicador líder. 

Su fórmula matemática es: 

M=C-C 

Donde: 

e = la última cotización 

C = la cotización anterior en n sesiones a la que se toma como referencia. 

Normalmente se usa con periodos cortos y se basa en que cuando los precios tienden a 

subir, los cierres se sitúan próximos a la zona superior de la gama de precios del día. Análogamente 

ocurre en el caso bajista, los cierres se aproximan a la parte baja de la gama de precios. 

El paso del gráfico del momento por la línea de 100 (línea central) nos Indica la señal de 

entrada en el valor, mientras que las señales de venta se producirán cuando el indicador cruce 

hacia abajo la línea central. 
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Otro método de Interpretación que suele mostrarse efectivo es el estudio de divergencias 

entre el Indicador y el precio, de forma que si el precio hace un nuevo máximo mientras que el 

momento no es capaz de superar el máximo anterior (divergencia bajista) se Indica una situación 

de debilidad en la tendencia y se adelanta un posible cambio en su dirección, mientras que en las 

divergencias alcistas ocurriría lo contrario. 
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4.5. Oscilador Willlams (D/oR) 
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El Willlams %R es un indicador de momento que mide los niveles de sobrecompra y 

sobreventa. Este indicador está compuesto por una escala que va de O a -100, mientras que los 

niveles de sobrecompra se sitúan en la zona de 80-100 % (ignorando el signo menos) y los niveles 

de 0-20 % nos indican la zona de sobreventa. 

Este oscilador considera el precio máximo, mínimo y último de cierre del periodo y su 

fórmula es: 

%R = (P máx - P últ. / P máx - P min) * 100 

Mientras que su Interpretación es: 

v- SI %R supera el valor de 80, significa que el título esta sobrevendldo y por lo tanto se 

presentará una señal de compra. 

v- SI %R no alcanza un mínimo de 20 se determina que el título esta sobrecomprado, de 

tal forma que se presenta una señal de venta. 
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A la hora de operar no sólo tendremos que tener en cuenta si el valor se encuentra en zona 

de sobrecompra/sobreventa sino que deberemos utilizar el Wllllams %R en combinación o como 

refuerzo de otros Indicadores. SI no se espera a la confirmación con otro Indicador puede ocurrir 

que entremos o salgamos del valor antes de que se agote la totalidad del movimiento. 

Un fenómeno Interesante que se da en el Wllllams %R es su extraordinaria habilidad para 

anticiparse a un cambio de dirección en el precio de la acción a la que se aplica. El Indicador casi 

siempre forma un pico y gira hacia abajo varios días antes de que el precio de la acción haga su 

máximo y baje. De manera similar, el %R normalmente crea un suelo y gira hacia arriba varios días 

antes de que el precio de la acción comience a subir. 

4.6. Oscilador Estocástico (o/oK) 
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El oscilador estocástico fue desarrollado por George Lane, a finales de 1950. El cual evalúa 

la situación presente del mercado determinando la posición relativa de los precios de cierre en un 

rango de precios de los últimos n días (generalmente se utilizan periodos de 10 al4 días). 

El estocástico está compuesto por dos líneas que se mueven en una escala de 0% a 100%; 

empleando, la línea %K y la %0. Este Indicador también presenta dos áreas que señalan las 

posiciones de sobrecompra o de sobreventa del valor. Sus límites se encuentran generalmente 

entre 15-20 para la zona de sobreventa y entre 80-90 para el área de Indicación de sobrecompra. 
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Su fórmula es. 

%K = 100 (C - L) / (H - L) 

Esta fórmula determina donde se encuentra el precio de cierre dentro del rango total de 

precios del periodo de días seleccionados. 

Un número algo ( + 70) pone el precio de cierre cerca del tope del rango, mientras que un 

número bajo (-30) pone al precio de cierre cerca del mínimo del rango. 

La línea %0 surge de suavizar la línea anterior y su fórmula es: 

%0 = 100 ( h / I) 

Este oscilador es una variable estadística que se basa en la posición de la cotización con 

respecto a los máximos y mínimos de la misma en un periodo de tiempo determinado. 

Su representación gráfica consta de dos líneas que son %K y una línea que representa la 

media móvil de las últimas tres sesiones del estocástico (%0); es decir, representa la situación de 

la última cotización respecto a las cotizaciones máximas y mínima del periodo de tiempo 

considerado. 

Mientras el valor de la línea (%K) del estocástico llega a niveles próximos a cero se observa 

que habitualmente tiene un repunte, para volver a caer a los niveles anteriores; es decir, casi 

siempre la primera señal de compra no suele ser válida, debiéndose esperar a que regrese hacia el 

nivel de cero antes de dar la orden definitiva. En los niveles superiores suele pasar lo mismo y 

normalmente hasta el tercer máximo no existe confirmación de la orden de venta. 

Para Interpretar sus señales de compra se da cuando la línea del estocástico (%K) corta de 

forma ascendente a su media móvil (%0). Mientras la línea siga por encima de su media móvil, la 

posición será de compra. Por el contrario, la señal de venta se da cuando la línea del estocástico se 

corta en sentido descendente a su media móvil. Mientras la línea siga por debajo de su media móvil 

la posición será de venta. 

Esto se confirmará en los siguientes casos: 

w- Cuando se produzca en zona de sobrecompra o sobreventa. 
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Y>- Cuando sea la segunda o tercera señal consecutiva que se produzca. 

Y>- Cuando rompa, después de la señal, una resistencia o soporte Importante. 

Y>- Cuando después de entrar en la zona de sobrecompra o sobreventa gire y salga 

rápidamente de estas zonas cortando la linea horizontal de separación de zonas. 
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4.6. MACO 

El Movlng Average Convergente Divergente (MACO), o se puede traducir como 

Convergencia-Divergencia de medias móviles, este Indicador que mediante el cruce de la línea del 

Indicador (Maca) y de su media móvil proporciona señales de compra o venta, moviéndose 

alrededor de una linea central o linea cero, sin límites superiores o Inferiores. 

El MACO se calcula hallando la diferencia existente entre dos medias móviles exponenciales 

de 26 y 12 periodos respectivamente. Cuando estas dos medias se cruzan el valor del MACO será 

Igual a cero, es decir, la distancia que existe entre las dos medias sería nula. En este caso las 

señales de compra se generan cuando el MACO atraviesa de abajo hacia arriba la línea de cero y no 

deberemos vender hasta que el Indicador vuelva a traspasar la línea de cero de arriba hacia abajo. 

Su fórmula es: 

MACO= med (cotznl)- med (cotzn2) 

Media Móvil = med (Macdn3) 
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Donde: 

Med (cotznl) = media móvil exponencial de las cotizaciones de las últimas n sesiones. 

Med (Macdn3) = media móvil exponencial de las últimas n sesiones del Macd. 

Su representación gráfica consta de dos líneas que son: el Macd que se obtiene restando a 

la media móvil exponencial de las últimas 26 sesiones de las últimas 12 sesiones y de otra línea que 

representa la media móvil de las últimas 9 sesiones del Macd. 

El MACO es un Indicador de "seguimiento de tendencia", es decir, el movimiento del 

Indicador es posterior al movimiento de los precios, por lo que sólo suele ser efectivo en mercados 

en tendencia, ya que en los movimientos laterales las señales que genera suelen ser muy tardías y 

por lo tanto se suelen producir multitud de señales falsas. 

Para evitar, en cierto modo, este retraso temporal en la generación de señales, en el 

Indicador aparece una línea que se mueve cerca del MACO a la que se le suele denominar "trlgger", 

que es una media móvil exponencial de 9 periodos que se calcula partiendo de la diferencia de 

medias, es decir, es una media del propio MACO. En este caso las señales de compra se producirán 

cuando el MACO corte hacia arriba al "trlgger", mientras que las señales de venta se generarán 

cuando el MACO atraviesa hacia abajo al "trigger". 

Para su Interpretación en señales de compra se generan cuando la línea del Macd atraviesa 

de forma ascente a la línea de su media móvil. Mientras la línea Maca se encuentre encima de su 

media móvil la posición seguirá siendo de compra. Por el contrario la señal de venta se da cuando 

la línea del Macd corta en sentido descendente a su media móvil. Mientras la línea Macd se 

encuentre por debajo de su media móvil será una señal de venta. 

La magnitud absoluta del Macd Indica en función de su situación histórica, el nivel de 

sobrecompra o sobreventa y en consecuencia su potencial vendedor o comprador. Cuando se forma 

un pico en la línea Macd, que corta a su media móvil, se valora su proyección futura y se aplican 

con éxito las técnicas del análisis. 

En estos casos si el Macd, después de dar una señal de compra o venta, rompe un soporte 

o un canal se considera que da una señal de venta confirmada. Mientras sucede lo contrario si 
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rompe una resistencia, o el techo de un canal después de dar una señal de compra, la señal de 

compra debe considerarse confirmada. 

Otro método de Interpretación que suele mostrarse efectivo es el estudio de divergencias 

entre el Indicador y el precio, de forma que si el precio hace un nuevo máximo mientras que el 

MACO no es capaz de superar el máximo anterior (divergencia bajista) se Indica una situación de 

debilidad en la tendencia y se adelanta un posible cambio en su dirección, mientras que en las 

divergencias alcistas ocurriría lo contrario. 

En la gráfica del Macd, se comprueba como el Indicador está encerrado entre una línea 

directriz alcista, actuando como soporte y una directriz bajista actuando como resistencia; cuando 

existen una ruptura de estas líneas marcará la tendencia futura de la cotización a mediano plazo, 

siendo que si rompe la resistencia será alcista y bajista si perfora el soporte. 
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CAPITULO V Práctica de análisis con 10 acciones bursátiles y el IPC. 

En este capítulo se aplicarán algunas de las técnicas del Análisis Técnico, en el 

comportamiento de Mercado bursátil mexicano, tomando como referencia el mercado de capitales, 

más específicamente el merado accionario, del cual se tomaron como muestra 10 acciones de alta 

bursatllldad, que están dentro del Índice de Precios y Cotizaciones. 

A su vez que se tomara el propio Índice de Precios y Cotizaciones, el cual nos dará un 

panorama económico conjunto de los valores de mayor bursatilldad en México. 

Este análisis se realizará de forma gráfica (análisis chartlsta), el cual nos ayudará a 

distinguir las bases de nuestro análisis formando una opinión meramente gráfica a través de 

tendencias (bajistas, alcistas y sin tendencia), soportes, resistencias y canales; así como algunas 

formaciones de cambio y de continuidad de tendencia o modelos de "V", así como algunos 

fenómenos gráficos ya estudiados. 

Para este análisis se utilizarán gráficos de barras y su período será de largo plazo, el cual a 

sido considerado, del mes de febrero de 1998 al mes de octubre del 2003, tanto para las acciones 

como para el índice de precios y cotizaciones. 

Y como complemento del análisis se aplicarán el oscilador estocástico y el MACO, los cuales 

nos ayudarán a la toma de decisiones a largo plazo, y mostrando la veracidad de estos Indicadores 

en el mercado bursátil mexicano; para completar el análisis técnico. 

La razón de tomar un parámetro a largo plazo se da para determinar la veracidad de las 

herramientas escogidas para realizar un buen análisis y una toma de decisiones a largo plazo, ya 

que se considera que la historia se repite, así como que el análisi:; técnico muestra la tendencia, la 

cual se puede determinar a largo plazo, no obstante sus pequeños retrocesos o confirmaciones de 

tendencia para poder tomar decisiones de acuerdo a la tendencia que presenten los gráficos; así 

como la formación de figuras a largo plazo las cuales nos pueden ayudar a verificar si sus 

formaciones corresponden a los movimientos efectuados por el mercado y así confirmar la 

tendencia a seguir. 
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5,1. BIMBO A 

En este gráfico de BIMBO A, se trazaron diferentes niveles de soporte y resistencia, ya que 

no existe una tendencia principal, y se ha acumulado, es decir que sigue más bien una tendencia 

lateral o sin tendencia primaria. 

La primera resistencia que se tomo en cuenta se da a partir del punto máximo de julio de 

1999, denominándola rl en el precio de 23.0721, la cual logro superar su máximo en marzo del 

2002 rompiendo la resistencia, sin embargo retrocedió para tomar fuerza hacia abajo. 

De las figuras chartlstas que se formaron en este período a principios de mayo de 199B se 

da una formación neutral o triángulo simétrico, el cual da una ruptura alcista al incrementarse su 

volumen en enero de 1999. Formando a su vez una nueva figura de cambio de tendencia; un 

hombro-cabeza-hombro confirmando el cambio de tendencia con un hueco de separación para 

confirmar la tendencia bajista, dándose el pull back en los meses de febrero a marzo del 2000. 

A partir de junio del 2000 se da una figura de rectángulo ascendente rompiendo su 

resistencia en agosto del 2001 retomando una tendencia alcista secundaria; pero después de este 

rompimiento se forma una figura de doble cima señal de cambio de tendencia a la baja, la cual se 

cumple hasta agosto del 2002 cuando rompe el soporte convirtiéndose en resistencia. 

Esto nos Indica que seguirá la misma tendencia con pequeños ajustes, ya que en mayo del 

2002 se dio un rompimiento en la resistencia el cual no duró mucho parece ser que solo fue un 

ajuste para bajar; y así formar una nueva resistencia; es decir r2 en el 17.3497 donde existe una 

acumulación la cual, comienza en junio del 2003, y la cual no a podido romper. 

Mientras que el soporte principal esta en el s1= 12.0320; sin embargo en el mes de 

noviembre de 2002 se forma un nuevo soporte ya que no cae más abajo formando una 

acumulación, la cual forma un nuevo soporte s2=14.22B4 

En cuanto al oscilador estocástico observamos que sigue la tendencia lateral al seguir los 

pequeños movimientos de ajuste, aun cuando se rompe la resistencia principal. En el mes de 

septiembre del 2003 nos Indica que tal vez siga subiendo; sin embargo parece que será solo la 

confirmación de que seguirá la tendencia. Su última figura parece ser un rectángulo hasta el mes 

135 



Análisis Técnico en el Mercado Bursátil Mexicano 

de octubre del 2003 esperando un crecimiento en el volumen para superar la resistencia y ser una 

tendencia secundarla al alza 

El oscilador MACO nos muestra que el Indicador está encerrado entre una línea directriz 

alcista, que actúa como soporte y una directriz bajista que actúa como resistencia, por lo que la 

ruptura de estas líneas determinará la tendencia futura a seguir a mediano plazo; alcista si rompe 

la resistencia y bajista si perfora el soporte; sin embargo se marca con (a) las tendencia a seguir y 

con (b) los movimientos laterales y como han reaccionado a través de su historial. 
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5.2. CEMEX CPO 

En esta acción podemos observar que tampoco existe una tendencia primaria definida y 

más bien esta bajo diferentes niveles de resistencias y soportes mostrando más bien tendencias 

laterales. 

EL primer soporte o sl se dibujo en el 17.7855 y su resistencia o rl en 38.4323; sin 

embargo para finales de marzo de 1999 se rompe esta resistencia convirtiéndose en un nuevo 

soporte o s2 en ese mismo punto y formando una tendencia lateral fuerte, dibujando una nueva 

resistencia o r2 en 57.2656, la cual solo supero la resistencia en los meses de abril y mayo del 

2002 regresando a su tendencia lateral. 

En cuanto a sus formaciones chartlstas de febrero de 1998 hasta julio del mismo año se 

forma un triángulo descendente rompiendo su soporte en agosto del mismo año; esta tendencia 

dura poco, ya que se comienza a formar un modelo de cambio de tendencia que es un doble piso 

rompiendo la resistencia a principios de marzo de 1999. 

Sin embargo en el siguiente mes del mismo año continua una tendencia secundarla lateral 

en la cual se da un hueco de escape, pero al no tener fuerza el volumen sigue la tendencia lateral. 

A finales de noviembre del 2000 se forma un pequeño canal alcista hasta agosto del 2001. 

En abril y mayo del 2002 logra superar la r2, pero parece ser solo un ajuste para 

determinar una tendencia a la baja, ya que en febrero del 2003 y hasta octubre del mismo año se 

da una formación de cuña ascendente, lo cual se Interpreta como una tendencia próxima a la baja 

sin lograr romper la r2. 

El oscilador estocástico nos confirma el retroceso hacia debajo de los precios, al chocar y 

tocar su punto máximo de 100 Inclinándose sus móviles hacia abajo como consecuencia del toque 

alcista, pero sin lograr romper los precios la r2. 

En cuanto al MACD nos muestra cierta Incertidumbre; sin embargo no esta en niveles altos 

de sobreventa y más bien se mantiene cerca de O. Así mismo se marca con (a) las tendencias a 

seguir y con (b) sus movimientos laterales; marcando sus niveles de sobreventa y sobrecompra 

mostrados por el oscilador. 

137 



Análisis Técnico en el Mercado Bursátil Mexicano 

\ m"iiiiHi!A*?'f,·'2 '.i·*ªffifiªh 

. :_\~-~-]!~~~~--j/f =;-----rf-;;;Z:~~~-¡:~r-~-~----;;;-=t~ 
------ ·t;_+- -- -_'j¡ ____ ~~-J~d--- -- --\r --- ---\::;l-\\J--
___ ------·- ---------- ---------------------t ------------- -----

E;'"'' .1, ,,l,•h1,,1!t11,111¡,11!,1ll11l~1!1illlil,O\,M1-ll11.l111!1;¡[¡1,,,.¡,11,!,¡,,,,1 1 , 'I • !•,,ll,L,'li.i ,cl. 1.'1Cllll
1 

JC-e,,,' ilic·Wuc•;..•M"c;....,.wU;J.JJ""'"'Jll..i!U 
.... w; J .. < <e uC• ~.!.u .. ~•.• J ", '' 110 ~ .. ~ ... ,. .. , .• '"' eo" o~"~·. u .... J.•'"<'''' 1) 

\ 13filll;ijfl1 !,ilajiij'f,.tq'f'·1 "1••8 

a 

t1 

138 



Análisis Técnico en el Mercado Bursátil Mexicano 

5.3. FEMSA UBD 

Este título accionarlo nos muestra una resistencia o rl en 44.8133 la cual no pudo romper 

con fuerza y solo ha regresado a ella, mientras que se trazo un soporte o sl en 24.4626, formando 

una tendencia lateral muy fuerte y difícilmente de romper. 

Solo en los meses de febrero de 2000 hasta principios de abril hubo un rompimiento de 

resistencia; sin embargo solo parece que tomo fuerza para regresar a la tendencia principal 

(lateral); también se dio un rompimiento a finales de abril y principios de mayo del 2002. 

En cuanto a las figuras chartlstas reconocidas en este gráfico se da de agosto de 1998 una 

formación de cambio de tendencia un triángulo ascendente el cual rompe su resistencia a principios 

de abril de 1999, esto formando la tendencia lateral que no ha podido romper. 

Sin embargo, a finales de marzo de 2000 se hace una formación de un hombro-cabeza

hombro Invertido, hasta romper su cuello a principios de marzo de 2002, pero sin lograr tomar 

fuerza para romper la resistencia, y formando más adelante un rectángulo en principios de agosto 

del 2002 hasta romper su resistencia a mitad de mayo del 2003, siguiendo la tendencia lateral. 

El oscilador estocástico nos muestra que ha seguido la tendencia del título, ya que se 

puede verificar la comprobación de la tendencia alcista que marco en marzo de 1999, formándose 

hasta marzo del 2002, mientras que se muestra una sobreventa clara en los meses de noviembre y 

diciembre del 2001, la cual forma un receso para trazar nuevos soportes y resistencia en tendencia 

lateral, hasta romper la resistencia anterior para confirmar una tendencia al alza; aunque el 

oscilador no lo marca con precios y más bien existe una Incertidumbre en él. 

Mientras que el oscilador MACO, nos muestra más retrocesos que tendencias, 

manteniéndose en los últimos meses del 2003 en Incertidumbre; sin embargo sigue en 

sobrecompra, pero sin una confirmación definida, hasta que se rompa la resistencia; lo cual al 

parecer sucederá, según el canal previsto. A su vez este oscilador nos muestra según las partes 

señaladas con {a) las tendencias a seguir, la cual realmente solo muestra una y (b) las tendencias 

laterales, las cuales son dos y la última es la más larga, y la cual esta a punto de romperse para 

tener una tendencia secundarla alcista, ya que parecen regresar al punto se sobreventa o alejarse 
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del O y tomar fuerza hacia arriba; pero necesita romper la resistencia de los precios para confirmar 

este movimiento. 
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5.4. GCARSO A1 

En este título se trazo un soporte o s1 en 21.0166 y una resistencia o r1 en 36.7197, se 

puede Interpretar que existe una tendencia primaria bajista clara, sin embargo ha tenido una 

tendencia secundaria lateral muy larga, la cual no ha podido romper el soporte, pero si ha 

disminuido· en la resistencia ya que no supero sus máximos y fue retrocediendo; así como sus 

formaciones son más bajistas como se describe a continuación. 

A principios de julio de 1998 se da un doble piso cambiando la tendencia a la alza, 

rompiendo su resistencia a principios de abril de 1999, sin embargo no toma la suficiente fuerza y 

retrocede formando en octubre del mismo año una cuña ascendente confirmando una tendencia 

bajista y teniendo un hueco de separación en enero y febrero del 2000. 

Se forma un pequeño canal bajista hasta mayo del 2000 para formarse una figura de 

triángulo descendente terminando en diciembre del mismo año. En febrero de 2001 se forma un 

rectángulo ascendente el cual rompe su resistencia en diciembre del mismo año, pero no supera la 

resistencia, y sigue en la tendencia lateral y a su vez formando desde mayo del 2002 un suelo 

durmiente, donde parece permanecerá al mediano plazo hasta completar esta figura, ya sea 

rompiendo el soporte o la resistencia. 

En cuanto al oscilador estocástico nos señala aquellos pequeños periodos en donde se dan 

movimientos al alza o baja, mientras que en el suelo durmiente sus niveles de sobreventa están al 

máximo, casi llegando a 100 lo que nos permite pronosticar que no superara la resistencia y caerán 

los precios en la tendencia lateral a mediano plazo o en su caso solo llegara a la resistencia y de 

ese punto comenzará a descender. 

Mientras que el MACO nos muestra toda la incertidumbre que ha tenido en su historial esta 

acción, y en cuanto a la última formación este oscilador nos indica que descenderá, ya que sus 

móviles a pesar de estar en sobreventa no se han separado mucho del O y parecen acercarse más. 

En cuanto a las separaciones de (a) que marcan la tendencia nos muestra que son pocos los 

movimientos de tendencia realmente marcados y que son hasta finales de abril de 1999, dado que 

el siguiente bloque marcado con (b) tendencia lateral se dan pequeños canales y señales de 

tendencia sin confirmar o seguir la tendencia, hasta mayo del 2000 en donde el oscilador se 

muestra con la tendencia lateral teniendo pocos movimientos y permaneciendo realmente en cero. 

14l 



An<.'tlisis Técnico en el Mercado Bursilti1 Mexicano 

1?' 1M'l'E!:M*P'i·'9 !'·*'''·' '" ¡.i,.e¡ 

1 'rl'Fi'f'MM*P''1·'P 11·* 1b·S 

o. b 

142 



Análisis Técnico en el Mercado Bursátil Mexicano 

S.S. TELECOM A1 

En el gráfico histórico de esta acción, observamos que existen tendencias más marcadas, 

por lo que es necesario realizar diferentes trazos marcando sus movimientos, ya que tenemos un 

primer canal en el sl en B.7873 y su rl en 15.6017, este canal duró poco hasta finales de octubre 

de 1999 en donde rompe la resistencia tomando una alza significativa por lo que pasa a ser nuestro 

soporte o s2 y podemos trazar una nueva resistencia o r2 en 23.3162. 

Se puede observar que esta acción realmente lleva una tendencia lateral, a pesar de los 

movimientos bruscos y rompimientos de soporte y resistencia, las formaciones que se presentan 

son hacen que realmente regrese a la tendencia lateral a largo plazo, mientras que a mediano plazo 

seguirá teniendo movimientos al alza. 

En cuanto a sus formaciones chartlstas no se determinan con exactitud en los movimientos 

al romper la resistencia o rl, sin embargo cuando esta tendencia pierde fuerza se forma un 

triángulo simétrico, en el mes de marzo del 2000, el cual hace retroceder el movimiento alcista, y 

dentro de él existe un hueco de escape confirmando el debilitamiento de dicha tendencia 

secundarla terminando en noviembre del mismo año, formando al final un rectángulo bajista, 

teniendo una terminación de figura brusca en mayo del 2002, cayendo en una tendencia lateral y 

regresando a su canal principal que es rl y sl a partir de la terminación del rectángulo y hasta la 

fecha, sin poder romper ninguno. 

El oscilador estocástico ha tenido en su historial mucho movimiento, en cuanto al grafico de 

precios, mostrando su veracidad al seguir los movimientos de tendencias, aun no siendo las 

principales o de duración, un ejemplo de ello es la caída brusca a principios de mayo del 2002 en 

donde el estocástico paso de sus niveles más altos de sobreventa a casi tocar el cero y en los 

niveles más bajos de sobrecompra, pero al no caer más y tocar el cero nos esta mostrando que 

regresaría a la que parecer ser la principal tendencia lateral según el histórico, en donde existe una 

acumulación importante. A su vez que al final los móviles tocarán los puntos máximos de 

sobreventa a mediano plazo (octubre) hasta tocar los precios la rl, para regresar a la tendencia 

lateral. 

El MACO también en su histórico ha tenido movimientos de acuerdo a la tendencia como se 

muestra en las separaciones con (a); sin embargo sus movimientos más fuertes o duraderos han 
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sido laterales, uno Importante es el regreso a rl y sl en donde el MACO después de seguir la caída 

se ha mantenido sobre cero sin mostrar ningún movimiento lo que hace más fuerte a esta 

tendencia lateral. 
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5.6. TELMEX L 

Esta acción se puede decir que es la que tiene mayores movimientos, ya que es una de las 

de mayor bursatllidad, sin embargo como se puede apreciar en el gráfico realmente sus 

movimientos no son tan bruscos y realmente parece seguir la tendencia de las graflcas ya 

analizadas, lo cual nos recuerda las fuerzas del mercado en cuanto a los movimientos de las 

acciones. 

De febrero de 1998 a mayo de 1999 se registra un alza significativa la cual nos dará pauta 

para confirmar la tendencia al alza a principios de noviembre del mismo año, trazando nuestro 

soporte sl en 12.8049 y siguiendo la tendencia trazamos nuestra resistencia rl en 18.0169. 

Sin embargo, como se menciono parece seguir a los demás gráficos, ya que se dan algunas 

formaciones de cambio de tendencia para caer en una tendencia lateral, la cual no ha podido 

romper. 

En cuanto al análisis chartista o de formaciones, encontramos un triángulo ascendente 

(formación de cambio de tendencia hacia la alza) de agosto 1998 hasta marzo de 1999. Después se 

dibuja un triángulo simétrico a finales del mes de marzo del 2000 terminando su formación en 

principios de enero del 2001. En esta formación se detecta un hueco de escape el cual confirma el 

cambio de tendencia. 

En los siguientes meses se forma un rectángulo de febrero del 2001 hasta marzo del 2002 

rompiendo su resistencia, sin embargo con poco volumen y poca fuerza, ya que forma una 

tendencia a la baja de abril a agosto del mismo año. Recuperándose teniendo una peque alza de 

agosto del 2002 a mitades de enero del 2003. Siendo su última formación un pequeño triángulo 

ascendente que se forma de mitades de mayo a octubre del 2003. 

En cuanto al oscilador estocástico se ha mantenido conforme a la tendencia, ya que ha 

determinado los pequeños movimientos que se han dado en los precios, pero sin seguir una 

tendencia principal; sin embargo en los últimos meses a partir de julio del 2003 se ha mantenido en 

la sobreventa casi llegando a sus puntos máximos y puede llegar a 100, siguiendo la tendencia 

lateral, ya que los precios solo llegarán a la resistencia para después rebotar en la tendencia lateral, 
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así como el estocástico rebotara de sus punto máximos hacia abajo, manteniéndose dentro de la 

tendencia principal lateral. 

i:!n cuanto al MACO en los puntos señalados con (a) se presentan pocos puntos en cuanto a 

tendencias realmente significativas, las cuales parecen ser más ajustes o confirmaciones a la 

tendencia lateral, sin embargo existen dos movimientos distintivos. Y por parte de marcar la 

tendencia lateral con (b) existen señales Importantes las cuales se muestran en el gráfico, la más 

significativa es la actual que comenzó en enero del 2000 y sigue hasta octubre del 2003. 

Este oscilador se ha mantenido más en sus niveles bajo cero o sobrecompra, y muy pocas 

veces ha rebasado el cero, esto nos confirma que será difícil romper la resistencia o el soporte para 

cambiar de tendencia, ya que se mantiene en sobrecompra o bajo cero, pero sin movimientos 

bruscos que puedan señalar un rompimiento. 

P'"'lf 1w1w11¿1r1.p•1:.pn111 z,+¡ 
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5.7. TLEVISA CPO 

Este gráfico histórico parece tener la misma tendencia lateral, sólo que en él existen 

algunos movimientos más significativos en cuanto al seguimiento de tendencia. 

Se trazó un soporte sl en 12.4476 y una resistencia en 23.0441 y sus formaciones 

comienzan a presentarse en agosto de 1998 dibujándose un doble piso Indicando un cambio de 

tendencia al alza terminando su formación y confirmación en abril de 1999 rompiendo la resistencia 

de la figura, teniendo un alza significativa. 

Hasta principios de noviembre de 1999 cuando se forma un hombro - cabeza - hombro 

dando por terminada la tendencia al alza y terminando a principios de octubre del 2000 en donde 

rompe el cuello y se forma el pull back, cayendo hasta el soporte sl y empezando una tendencia 

lateral hasta octubre del 2003. Sin embargo su última formación chartlsta es un rectángulo alcista 

el cual comienza en agosto del 2002 y termina a principios de junio del 2003 rompiendo la 

resistencia de la formación, pero esta figura solo le da fuerza al gráfico para regresar a la 

resistencia del canal lateral. 
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El oscilador estocástico sigue las tendencias aun si son poco significativas, las cuales siguen 

la tendencia lateral principal, las cuales pueden ser ajustes, en los últimos meses del año 2003 los 

móviles han tocado los puntos máximos de sobreventa y ya rebotaron hacia abajo, lo que nos 

Indica que los precios no romperán la resistencia del canal lateral y se mantendrá en él. 

En el oscilador MACO se muestra con (a) las tendencias a seguir aunque solo existe una, la 

cual marco el oscilador; sin embargo con (b) se marcaron las tendencias laterales que es la 

principal de este gráfico, siendo el oscilador una herramienta eficiente en este caso, ya que 

históricamente se mantiene más en los niveles de sobrecompra o bajo cero, demostrando que la 

tendencia lateral va a continuar, aun cuando en los últimos meses del año 2003 sobre paso el cero 

la fuerza en la sobreventa es mínima por lo que parece que los móviles regresarán a cero 

confirmando que no se romperá la resistencia y regresando hasta el soporte, ya que mientras no 

exista una señal de que esto suceda no existirá un cambio de tendencia, a la alza o a la baja, lo 

que confirman los osciladores. 
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Esta acción sigue los movimientos del mercado, ya que su tendencia principal es la lateral, 

sin embargo se analizara de acuerdo a sus características y formaciones principales. 

Para el análisis chartlsta se dibujo un soporte sl en 2.4251 y una resistencia rl en 6.1665 

mostrando una tendencia lateral histórica. Su primera formación es un triángulo simétrico, el cual 

se forma después de un hueco de separación a principios de noviembre de 1998 terminándose de 

formar un año después, es decir en noviembre de 1999, dando seguimiento a una tendencia 

secundarla alcista, dentro de la cual aparece otro hueco de separación. 

Se da un cambio de tendencia en los siguientes meses, pero se confirma hasta que se 

dibuja a principios de julio del 2000 un triple techo hasta marzo del 2001 al romper el soporte de la 

figura. Dando paso a una tendencia bajista, que realmente es la tendencia principal lateral, ya que 

sigue en el mismo soporte y resistencia histórico. 
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El estocástico se mantiene de acuerdo a la tendencia marcando algunos rompimientos 

como a finales de septiembre del 2001 donde rompe el soporte y el oscilador toca sus puntos 

mínimos de sobrecompra y a principios de noviembre toca el cero para rebotar y regresar a la 

tendencia. En los últimos meses del 2003 los móviles están a punto de llegar a los puntos máximos 

de sobreventa, donde solo confirman que los precios llegarán a la resistencia y regresarán a la 

tendencia, mientras que el oscilador hará lo mismo, ya que rebotará cuando llegue a 100. 

El oscilador MACO no ha tenido movimientos significativos en cuanto a un rompimiento de 

soporte o resistencia y se ha mantenido en cero o muy cerca de él, estando más en sobrecompra 

que en sobreventa, en los últimos meses del 2003 subió de cero a sobreventa, sin embargo los 

móviles parecen regresar a cero, lo que confirma que seguirá con la misma tendencia lateral. 
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5.9. WALMEX C 

En este gráfico podemos observar una tendencia lateral, sin embargo a la vez es alcista, ya 

que ha Ido superando sus máximos poco a poco y con ganancias significativas, las cuales solo se 

pueden esperar a largo plazo. 

En cuanto al soporte sl se trazo en 17.7671 y su resistencia rl en 26.7956 que es donde se 

sitúa en los últimos meses del 2003. 

A pesar de que ha aumentado su valor no existen realmente formaciones sólidas que 

demuestren estos cambios, sin embargo solo se dan pequeñas tendencias las cuales han hecho que 

se muevan los precios hacia el alza. Solo se pudo Identificar una formación de cuña ascendente del 

mes de septiembre del 2001 hasta principios de abril del 2002. Los demás movimientos fueron por 

tendencias secundarlas al alza, baja y lateral. 
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El oscilador estocástico se ha mantenido más históricamente en sobrecompra, es decir, en 

los niveles máximos casi llegando a 100, esto comprueba que ha Ido Incrementando poco a poco 

hacia el alza, sin grandes ni bruscos movimientos y a muy largo plazo; este oscilador nos Indica que 

en los últimos meses del año 2003 se ha mantenido y se mantendrá en sobrecompra, ya que los 

móviles han retrocedido y siguen hacia 100, donde pude seguir rompiendo la resistencia para subir 

un poco más. 

Mientras que el oscilador MACO, nos ha Indicado más movimientos en cuanto a las 

pequeñas tendencias al alza, baja o lateral, como se muestra en su gráfico, en cuanto a los últimos 

meses del 2003, esta cayendo a cero, sin embargo no se han cruzado los móviles y probablemente 

regresarán a sobrecompra. 
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5.10. WALMEX V 

Al Igual que el gráfico anterior, se da una tendencia al alza, solo que en este caso es más 

sólida, en cuanto a su tendencia primaria y sus formaciones. 

Es por esto que se trazo primero un soporte sl en 17.6551 y una resistencia rl en 23.4547, 

la cual nos sirvió hasta marzo del 2000 donde comenzó a romper la resistencia, sin embargo, el 

rompimiento definitivo para un cambio de resistencia a soporte se dio hasta mitades de diciembre 

del 2001, donde la resistencia r1 pasó a ser soporte s2, y fonmando una nueva resistencia r2 en 

32.3999, la cual parece que no durará mucho, ya que su tendencia principal es alcista. 

En el análisis chartista la primera formación que se presenta es un hombro - cabeza -

hombro Invertido de los meses de abril de 1998 hasta marzo de 1999, dentro de esta formación 

podemos encontrar un hueco de escape, dando una confirmación alcista. 

A principios de febrero del 2000 se da una nueva formación, siendo un rectángulo alcista, 

el cual, termina su formación hasta principios de marzo del 2002, donde rompe su resistencia de la 
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figura, rompiendo la resistencia para dar paso a un nuevo soporte y resistencia, lo cual confirma su 

tendencia principal alcista. 

El oscilador estocástico se mantiene en la tendencia al alza, ya que su historial nos muestra 

que ha permanecido más tiempo en sobrecompra, lo que confirma la tendencia principal, como lo 

es en los últimos meses del 2003, en donde no ha bajado de 70 y sigue hacia arriba, puede tener 

un ajuste rebotando si llega a 100, pero continuará con la tendencia alcista; otra señal sería que no 

ha llegado a cero, en ninguna ocasión (por lo menos en este gráfico). 

El oscilador MACO nos confirma que existen pocas tendencias al alza, sin embargo no han 

caído en los mínimos, señalando con (a) las tendencias ya sean alcista o bajistas y con (b) las 

tendencias laterales, este oscilador se mueve más con las tendencias, señalando con certeza los 

cambios de estas, en los últimos meses del 2003 los móviles siguen en sobrecompra y al parecer se 

alejarán más de cero, confirmando que solo esta haciendo un ajuste para seguir subiendo. 
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5.11. IPyC 

En cuanto a este índice, el cual es de los más Importantes en cuanto a los movimientos 

bursátiles en el mercado, ya que representa como ya se vio, las acciones con mayor bursatilldad en 

el mercado mexicano. 

Este índice se ha mantenido estable, con una alza significativa, donde se trazo el soporte sl 

en 5232.7646 y un;:i resistencia rl en 8102.514, se trazo en esos parámetros por que siguió una 

tendencia lateral Importante; sin embargo, no ha caído en los mínimos como para romper el 

soporte y si ha roto la resistencia, dando señales de seguir en tendencia alcista. 

Dentro del análisis chartlsta en este índice, existen diversas formaciones de cambio y 

continuidad de tendencia, ya que aunque no existen movimientos bruscos o Inesperados, si existen 

movimientos económicos de las diferentes acciones que hacen que exista bursatllidad en el índice. 
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Es por eso que encontramos muchas formaciones en el análisis chartlsta, las cuales son: en 

agosto de 1998 se comienza una formación de doble piso para cambiar la tendencia al alza, cuando 

termina de hacer su formación a principios de marzo de 1999. Dando una confirmación se hace una 

banderilla alcista de mayo de 1999, la cual dura pocos meses finalizando a principios de noviembre 

del mismo año, confirmando la tendencia al alza. 

Esta tendencia se ve interrumpida por un triángulo simétrico, el cual comienza a formarse a 

partir de principios de marzo del 2000 hasta enero del 2001, cambiando la tendencia, dibujándose 

un pequeño canal lateral; sin embargo se Interrumpe al formarse un canal alcista secundarlo, ya 

que solo dura unos meses (de septiembre del 2001 a mayo del 2002). 

Después se forma un rectángulo alcista a partir de julio del 2002 hasta abril del 2003, 

donde rompe la resistencia de la figura, y cambiando la tendencia al formar un canal secundarlo 

alcista, el cual ya rompió la resistencia r1. 

Los móviles del oscilador estocástico van de acuerdo con la tendencia, mostrando que se 

mantiene más en los niveles de sobrecompra y en los últimos meses del año 2003 se ha mantenido 

por arriba de 70, casi tocando los 100 y rebotando; sin embargo al romper la resistencia los 

precios, solo necesitamos la confirmación de que seguirá al alza, permaneciendo el oscilador 

estocástico por arriba de 70. 

En cuanto al oscilador MACO, se ha mantenido más históricamente por debajo de cero o en 

sobreventa, ya que este oscilador es para tendencias laterales se ajusta al gráfico no dando señales 

falsas que nos puedan confundir a la hora de Interpretarlo. 

En los últimos meses del 2003 este oscilador MACO ha pasado a sobrecompra, lo que 

puede conflnmar que exista una tendencia al alza a mediano plazo, en cuanto al volumen se ha 

mantenido estable, y probablemente surja Incremento en él, para confirmar la ruptura de la 

resistencia definitivamente. 
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CONCLUSIONES 

En la presente tesis se dio un panorama de cómo funciona el Mercado Bursátil en México, 

esto por la Importancia que tiene en la economía del país, siendo una de las principales fuentes de 

Inversión no solo de las empresas, sino también del gobierno. Dando esto un campo de desarrollo 

financiero no solo extenso en cuanto a Instituciones que regulan, apoyan, etc., las cuales ya se 

resumieron, así como sus Instrumentos y operaciones; de los cuales se determina que es un campo 

de estudio amplio y que se necesita de muchos años de experiencia para poder conocer y 

reconocer cada tipo de operación, Interpretación, análisis, etc., que nos ayude a realizar una toma 

de decisiones correcta. 

Esta Introducción al mercado bursátil se puede decir que es Indispensable, ya que es el 

sector en el que esta planteado el problema que se escogió para la investigación, siendo solo parte 

de él. Sin embargo se debe conocer en que campo se esta situando el problema. 

Mientras en los capítulos subsecuentes se da un desarrollo específico al análisis técnico, ya 

que a través de sus herramientas se podrá dar respuesta al objetivo planteado en esta tesis. En el 

desarrollo del trabajo, nos podemos percatar de que esta técnica parece tener en contra muchas 

dificultades desde el hecho de no tener una aceptación serla sobre ella, tomándolo como una teoría 

de suerte; sin embargo, este análisis es más complicado de lo que se puede pensar, ya que se 

necesita de paciencia, visión de análisis, estudio continuo, etc. 

Como se pudo apreciar no siempre ha sido aceptada por los analistas profesionales, sin 

embargo a través de los años se ha perfeccionado y ha complementado su estudio a través de 

nuevas herramientas las cuales ayudan a una toma de decisiones más rápida y eficaz, como lo son 

los osciladores e Indicadores, también llamado análisis estadístico; el cual se desarrolla en la 

actualidad por medio de programas de software especializados, así como cursos que nos muestran 

la forma de Interpretarlos y usarlos programas. 

Sin embargo, una forma de verlo es a través del análisis gráfico, siendo esté el tradicional, 

tratando de Interpretar sus diversas tipos de gráficas, las cuales nos muestran diferente tipo de 

Información que necesitemos sobre el mercado, ya sean precios, tendencias, formaciones, 

volúmenes, etc. 
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Al unir esta Información se busca el resolver el planteamiento del problema especificado en 

la Introducción, siendo este, la utilización de algunas herramientas del análisis técnico en el 

mercado bursátil mexicano, las cuales nos den resultados óptimos para la toma de decisiones a 

largo plazo. 

Tomando como referencia el mercado de capitales, específicamente en el mercado 

accionarlo, aplicando a 10 acciones de alta bursatilldad y al IPC, las herramientas escogidas. Desde 

el análisis chartlsta o gráfico hasta la utilización de osciladores. 

En cuanto al análisis a través de figuras gráficas (análisis chartista), o formaciones 

podemos decir que el mercado bursátil mexicano no presenta un gran numero de ellas, ya que no 

es un mercado grande, lo cual se puede observar desde los niveles de volumen negociado en él, el 

cual es muy bajo, dando como conclusión que existe poco Interés, así como su aversión al riesgo, 

ya que los títulos de mayor volumen son los de menos riesgo. 

Así como que las tendencias suelen ser laterales o sin tendencia, siendo que los 

movimientos son a muy largo plazo, lo cual pone en riesgo la inversión, ya que no es un mercado 

sólido que inspire confianza, aun existiendo diversos Instrumentos. 

Los resultados que arrojó la aplicación del análisis gráfico o chartista, en el mercado 

bursátil mexicano, es que no es del todo confiable, ya que algunas de sus formaciones de cambio o 

continuación de tendencia, suelen tardar mucho en dibujarse y existen muchas trampas dentro de 

este análisis, ya que se debe tener mucha práctica para no confundirlas. 

Existen algunas acciones que no tiene casi formaciones, sin embargo sus movimientos 

llevan una tendencia primaria clara, como WALMEX C y WALMEX V, en donde casi no existen 

formaciones y su tendencia no tiene muchos movimientos; en estos casos este tipo de 

herramientas no nos ayudan a tomar una decisión rápida y oportuna. Ya que se debe tener 

paciencia para buscar las formaciones y si no existen, será tiempo perdido. 

A su vez, este análisis gráfico en ocasiones muestra diversas figuras, las cuales se 

confirman una a otra, o sus formaciones no son del todo claras y en tendencias laterales, las cuales 

son muy recurrentes en el mercado accionarlo estudiado, suelen ser peligrosas, ya que al parecer 

muchas acciones del mismo sector se confirman una a otra, llevando casi una misma tendencia. 
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Como ocurre con TLEVISA CPO y TVAZTECA CPO, al tener un historial parecido, y donde al caer 

una en tendencia lateral parece ser que la otra también. 

Este análisis gráfico es útil sin embargo, ya que como se utiliza más en la actualidad 

muchos se dejan guiar por él, dando por resultado lo mostrado en la gráfica de la ambición vs el 

miedo. Un ejemplo sería lo planteado en TLEVISA CPO y TVAZTECA CPO, ya que como se 

mencionaba sus gráficos históricos son similares, lo que lleva a pensar a los analistas e 

Inversionistas que si sucede algo con TLEVISA CPO, sucederá con lVAZTECA CPO siendo del mismo 

sector de comunicaciones, implementando inconscientemente el miedo de perder al observar como 

los precios van disminuyendo o formándose un modelo de tendencia bajista. 

Y aunque algunos vayan en contra de las tendencias que suelen presentar este tipo de 

herramientas, es preferible no ir en contra de la tendencia y si es una tendencia lateral o sin 

tendencia, es mejor esperar la confirmación que aventurarse a pronosticar de la nada. 

Es por eso que este análisis gráfico parece estar incompleto y es por eso que se Integro al 

análisis técnico, el unálisis estadístico, siendo una herramienta más compleja, pero con mayor 

precisión, la cual nos ayuda a través de medias móviles, desviación estándar, varianza, etc., 

convertidas en osciladores e indicadores; los cuales nos pueden ayudar a tomar decisiones en una 

tendencia lateral, como los osciladores o en movimientos de tendencia alcista y bajista a través de 

indicadores. 

Utilice para el análisis estadístico o ya llamado comúnmente análisis técnico, en la práctica 

con el mercado accionario mexicano los osciladores, estocástico y el MACO, los cuales son los más 

recomendados cuando se esta en tendencia lateral, así como el que se presenta en las acciones 

analizadas. 

En cuanto al análisis aplicado a estas 10 acciones y al IPC, a través de los osciladores 

podemos observar que si existe una manera de conocer el mercado, interpretarlo y tratar de 

predecirlo, sin embargo, no se puede tener un 100% de veracidad en nuestro análisis por algunos 

aspectos fuera del mercado. 

Los resultados varían dependiendo de los movimientos de la acción, sin embargo en la 

mayoría de las veces, estos osciladores siguen a la tendencia. 
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El oscilador estocástico es una herramienta eficaz a largo plazo, pero en algunos 

movimientos en la tendencia lateral, el oscilador se mueve drásticamente, dando en ocasiones 

señales falsas, ya que suele llegar a sus niveles mínimos de sobrecompra o estar por debajo de 

cero, sin que esto demuestre un cambio en la tendencia. Es por eso que se debe con~rmar con otra 

señal cuando existe un cambio de tendencia, como romper un soporte o una resistencia, una 

formación de cambio de tendencia, un aumento o disminución de volumen, etc. Lo cual, lo hace ver 

ya no tan sencillo ni práctico o veraz; y se requiere de mucha práctica para poder Interpretar 

correctamente y saber las señales a tiempo. 

Un ejemplo es en la gráfica de TELMEX L, a principios de noviembre del 2001, el 

estocástico sobrepaso el cero y la sobrecompra, sin embargo en los movimientos de los precios no 

hubo un cambio de tendencia, ni siquiera una formación, lo cual nos da una señal falsa, mientras 

sigue su tendencia primaria lateral. 

Sin embargo, con la práctica, cursos, y dedicación, se logra sacar provecho a este oscilador, 

el cual, realmente da señales eficientes para comprar o vender en tendencias laterales y a largo 

plazo, sin tratar de ser ambiciosos o desesperados. 

En cuanto a utilizar el oscilador MACD como herramienta para este análisis en el mercado 

accionario mexicano, suele ser más efectivo, ya que no da movimientos tan alterados e Igual sigue 

la tendencia lateral. 

Una forma de Interpretarlo es como se plantea en esta tesis, basándome en el estudio 

realizado por Leopoldo Sánchez Cantú en su libro ya citado. Al dividir las tendencias alcista o 

bajistas en una sección de la gráfica con la letra (a) y las tendencias laterales con una letra (b); el 

oscilador se muestra más entendible, ya que al Igual que el estocástico sigue los movimientos de 

los precios, dando menos señales falsas y con dedicación se puede anticipar las señales para 

comprar o vender con ganancias. 

Como se ha visto en el mercado es muy difícil de interpretar y mucho más tratar de 

pronosticar los movimientos para obtener ganancias; una herramienta que puede ser eficaz es el 

análisis técnico, sin embargo, se debe conocer no solo el mercado en el que estemos Interesados, 

sino las herramientas básicas y que información nos proporcionan, así como cual entendemos 

mejor, además de practicar constantemente. 
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En la actualidad existen muchos portales en la red, los cuales nos proporcionan demos 

gratis para practicar el análisis técnico, desde diversos mercados a nivel nacional e internacional, 

siendo una ventaja, ya que el software no es fácil de conseguir y la base de datos suele ser un 

problema, por la actualización de datos, lo cual puede ser tedioso y complicado. 

Además de las herramientas aplicadas y explicadas en la tesis, existen numerosos estudios 

que tratan de ayudar a este análisis técnico, a través de fractales, redes neuronales, etc. En la 

actualidad esto no es muy practico en el mercado bursátil mexicano, ya que son todavía estudios; 

sin embargo es una opción para conocer y practicar el análisis técnico. 

En resumen, aplicar algunas herramientas del análisis técnico al mercado accionarlo 

mexicano, para evaluar su veracidad a largo plazo, es de utilidad, siempre y cuando sea en base a 

estudios, practicas y seriedad en la interpretación de los gráficos. 

Siendo las herramientas utilizadas en esta tesis u otras las condiciones para una toma de 

decisiones eficaz en el análisis técnico son las mismas, como lo sería con cualquier otro método o 

análisis, como lo es el análisis fundamental, etc., los estudios, práctica y seriedad darán frutos al 

analista, traider, Inversionista o especialista bursátil que desee emplearlo. 
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